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Inwest Consulting Spotka Akcyjna
ul. Krasinskiego 16, 60-830 Poznan, www.ic.poznan.pl
Spotka prawa handlowego z siedzibg w Poznaniu, zarejestrowana pod numerem KRS 0000028098
OFERTA PUBLICZNA 15.099.998 AKCJI SERII F Z PRAWEM POBORU

Niniejszy Prospekt zostat przygotowany w zwigzku z:

e  Publiczng oferta w drodze subskrypcji 15.099.998 akcji zwyktych na okaziciela Serii F o wartosci nominalnej
0,50 zt kazda (Akcje Serii F, Akcje Oferowane),

e  Wprowadzeniem do obrotu na rynku oficjalnych notowan Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
Praw Poboru Akcji serii F, Praw do Akcji serii F powstatych w zwigzku z Akcjami serii F oraz wszystkich
objetych w ramach Publicznej oferty Akcji serii F.

Cena emisyjna Akcji oferowanych wynosi 0,55 zt (pie¢dziesiat pie¢ groszy) za sztuke.

Zapisy na Akcje serii F przyjmowane bedg po Cenie emisyjnej Akcji serii F w okresie od 11 sierpnia 2008 r. do 18
sierpnia 2008 r.  Ewentualne zapisy dodatkowe, sktadane przez inwestoréw wytypowanych przez Zarzad,
przyjmowane beda w dniu 27 sierpnia 2008 r.

W Publicznej ofercie Akcji serii F, za kazdg jedng Akcje Emitenta posiadang na koniec dnia ustalenia prawa poboru, to
jest 10 kwietnia 2008 r. Akcjonariuszowi przystuguje jedno jednostkowe prawo poboru. Jedno jednostkowe prawo
poboru uprawnia¢ bedzie do objecia 1 (jednej) Akcji serii F.

W terminie sktadania zapisow osoby uprawnione do subskrybowania Akcji Oferowanych w wykonaniu prawa poboru,
majg prawo do ztozenia Zapisu Podstawowego. Liczba Akcji Serii F, na ktdre sktadane sg zapisy na podstawie praw
poboru nie moze by¢ wieksza od liczby posiadanych przez subskrybenta praw poboru. Osoby bedace akcjonariuszami
w dniu ustalenia prawa poboru moga w terminie jego wykonania dokonac jednoczes$nie Zapisu Dodatkowego na Akcje
oferowane, w razie niewykonania prawa poboru przez pozostatych akcjonariuszy. Zapis Dodatkowy nie moze
przekroczy¢ liczby 15.099.998 sztuk. Szczegdtowe informacje dotyczace przeprowadzenia Publicznej Oferty zostaty
przedstawione w pkt 5 Dokumentu Ofertowego.

Oferta publiczna jest przeprowadzana jedynie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. Poza granicami Polski niniejszy
Prospekt nie moze by¢ traktowany jako propozycja lub oferta nabycia. Prospekt ani papiery wartosciowe nim objete
nie byty przedmiotem rejestracji, zatwierdzenia lub notyfikacji w jakimkolwiek panstwie poza Rzeczypospolitg Polska,
w szczegolnosci zgodnie z przepisami Dyrektywy w sprawie prospektu lub Amerykanskiej ustawy o papierach
wartosciowych. Papiery wartoSciowe objete niniejszym Prospektem nie mogg by¢ oferowane lub sprzedawane poza
granicami Rzeczypospolitej Polskiej (w tym na terenie innych panstw Unii Europejskiej oraz Stanéw Zjednoczonych
Ameryki Pétnocnej), chyba ze w danym panstwie taka oferta lub sprzedaz mogtaby zosta¢ dokonana zgodnie z
prawem, bez koniecznosci spetnienia jakichkolwiek dodatkowych wymogdw prawnych. Kazdy inwestor zamieszkaty
badZz majacy siedzibe poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej powinien zapoznac sie z przepisami prawa polskiego
oraz przepisami praw innych panstw, ktére moga sie do niego stosowac.

Inwestowanie w papiery warto$ciowe objete niniejszym Prospektem taczy sie z wysokim ryzykiem wiasciwym dla
instrumentéw rynku kapitatowego o charakterze udziatowym, ryzykiem zwigzanym z dziatalnoscig Emitenta oraz z
otoczeniem, w jakim Emitent prowadzi dziatalno$C. Szczegdtowy opis czynnikdw ryzyka znajduje sie w czesci
Prospektu pt. “Czynniki ryzyka”.

Prospekt zostat zatwierdzony przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 11 sierpnia 2008 roku.

OFERUJACY:

AmerBrokers S.A.
Al. Jerozolimskie 123A, 02-017 Warszawa
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PODSUMOWANIE

Niniejsze podsumowanie stanowi jedynie wprowadzenie do Prospektu i powinno by¢ czytane tacznie z
bardziej szczegétowymi informacjami zamieszczonymi w pozostatych czeSciach Prospektu. Potencjalni
inwestorzy powinni uwaznie zapoznac sie z trescig catego Prospektu, a w szczegdlnosci z ryzykami
zZwigzanymi z inwestowaniem w akcje, opisanym w czesci Czynniki Ryzyka, Wszelkie decyzje inwestycyjne
dotyczace akcji powinny by¢ podejmowane kazdorazowo po rozwazeniu tresci catego Prospektu. W
przypadku wniesienia przez inwestora powddztwa odnoszacego sie do treSci Prospektu emisyjnego
inwestor wnoszacy powodztwo ponosi koszt ewentualnego ttumaczenia Prospektu przed rozpoczeciem
postepowania przed sadem. Osoby, ktére sporzadzity niniejsze Podsumowanie bedace czescig Prospektu
emisyjnego, ponoszg odpowiedzialno$¢ jedynie wéwczas, gdy Podsumowanie wprowadza w biad, jest
niedoktadne lub sprzeczne z innymi cze$ciami Prospektu.

1. INFORMACIE PODSTAWOWE, OSOBY ZARZADZAJACE I NADZORUJACE,
DORADCY I BIEGLI REWIDENCI

Nazwa (firma) Inwest Consulting Spotka Akcyjna
Kraj siedziby Polska

Siedziba Poznan

Adres siedziby 60-830 Poznan, ul. Krasinskiego 16
Telefon +48 061 851 86 77

Telefaks +48 061 851 86 77

Adres e-mail biuro@ic.poznan.pl

Strona internetowa www.ic.poznan.pl

REGON 630316445

NIP 778-10-24-498

KRS 0000028098

Oznaczenie Sadu Sad Rejonowy Poznan-Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, VIII Wydziat

Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego
Nie oznaczono terminu zakonczenia dziatalnosci Emitenta.

Zakres dziatalnosci Spétki obejmuje w szczegdlnosci:

1) Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania — PKD 70.22.Z,

2) Dziatalno$¢ firm centralnych (head offices) i holdingdw, z wytaczeniem holdingéw finansowych - PKD
70.10.Z,

3) Dziatalno$¢ holdingéw finansowych - PKD 64.20.Z,

4) Dziatalnos¢ trustow, funduszéw i podobnych instytucji finansowych - PKD 64.30.Z,

5) Pozostate formy udzielania kredytoéw - PKD 64.92.7,

6) Pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wytgczeniem ubezpieczen
i funduszéw emerytalnych - PKD 64.99.Z,

7) Reklama - PKD 73.1,

8) Pozaszkolne formy edukacji - PKD 85.5.

Zarzad
Pawet Sliwiriski Prezes Zarzadu
Sebastian Huczek Wiceprezes Zarzadu

Rada Nadzorcza

Andrzej Dulnik Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Andrzej Galganek cztonek Rady Nadzorczej
HINWEST PROSPEKT EMISYINY
22 CONSULTING sA. 9


mailto:biuro@ic.poznan.pl
http://www.ic.poznan.pl/

Bogdan Kasprzyk cztonek Rady Nadzorczej
Tomasz Korecki ) cztonek Rady Nadzorczej
Aleksandra Persona-Sliwinska cztonek Rady Nadzorczej

Oferujacy:

Dom Maklerski AmerBrokers S.A. z siedzibg w Warszawie.

Biegly rewident:

Podmiotem badajacym sprawozdania finansowe Emitenta za lata 2005-2007 jest spétka CGS-Audytor Sp.
Z 0.0. z siedzibg w Poznaniu, podmiot wpisany na liste podmiotéow uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod pozycjgq 541 prowadzong przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentdw, a osobg dokonujacg
badania sprawozdan finansowych byt prof. dr hab. Wiktor Gabrusewicz — Prezes Zarzadu CGS-Audytor Sp.
Z 0.0., Bieglty Rewident nr 918/1970.

Podmiot ten spetnia warunki niezbedne do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o sprawozdaniu
finansowym w rozumieniu art. 66 ust. 2 i 3 ustawy o rachunkowosci.

2. HISTORIA ROZWOJU DZIALALNOSCI EMITENTA

Najwazniejsze wydarzenia w historii Spdtki Inwest Consulting S.A oraz Grupy Kapitatowej Inwest
Consulting przedstawione sg ponizej:

1995 r.:

- 24 lutego 1995 r. - Emitent zostat utworzony jako spétka Dom Maklerski Polinwest Spotka Akcyjna
z siedzibg w Poznaniu,

- Sad Rejonowy w Poznaniu zarejestrowat zmiane nazwy spotki Dom Maklerski Polinwest S.A. na
Polinwest Consulting S.A. oraz nowe brzmienie przedmiotu dziatania spétki. Przedmiotem dziatania
Polinwest Consulting S.A. stato sie przede wszystkim ustugowe zarzadzanie ptynnoscig finansowg
przedsiebiorstw, $wiadczenie ustug doradztwa finansowego, podatkowego, prawnego oraz
posrednictwo kredytowe, ubezpieczeniowe.

1996 r.:
- rozpoczecie dziatalnosci konsultingowej dla jednostek samorzadu terytorialnego oraz
przedsiebiorstw pod nazwg Polinwest Consulting S.A.,
- doradztwo przy pierwszej w Polsce emisji obligacji gminy wiejskiej (Gmina Miescisko).
1997 r.:

- zmiana nazwy spotki na Inwest Consulting S.A.
2000 r.:

- przygotowanie pierwszej w Polsce emisji obligacji powiatowych (Powiat Sroda Slaska).
2001 r.:

- przygotowanie pierwszej w Polsce emisji obligacji wojewddzkich (Wojewddztwo Wielkopolskie),

- 50. emisja obligacji komunalnych zorganizowana przez Inwest Consulting S.A. (Miasto i Gmina
Strzegom).

2002 r.:

- zorganizowanie pierwszej w Polsce publicznej emisji obligacji komunalnych w formie oferty
publicznej (Miasto Rybnik),

- przychody operacyjne Emitenta przekraczajq po raz pierwszy w jego historii 1 min PLN.

2003 r.:

- pomoc W przygotowaniu najwiekszego z dotychczasowych programéw emisji obligacji
komunalnych (Miasto Poznan - 500 min z}),

- 100. emisja obligacji komunalnych zorganizowana przez Inwest Consulting S.A. (Miasto i Gmina
Radlin),

- uzyskanie tytutu Autoryzowanego Doradcy Centralnej Tabeli Ofert S.A.
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- zorganizowanie pierwszej w Polsce emisji obligacji komunalnych na inwestycje realizowane w
ramach ZPORR - fundusze strukturalne (Nidzica).

2005 r.:
- doradztwo przy publicznej ofercie oraz wprowadzeniu akcji na GPW przez PC Guard S.A.,
- 150. emisja obligacji komunalnych zorganizowana przez Inwest Consulting S.A. (Miasto Kalisz),
- podpisanie uméw ze spdtkg POZBUD T&R Sp. z 0.0. na doradztwo w procesie przeksztatcen oraz
wprowadzenia na rynek regulowany.
2006 r.:
- publiczna emisja 1.000.000 akcji serii B oraz wprowadzenie akcji serii A2 i B na Gietde Papieréw
Wartoséciowych w Warszawie — debiut na GPW 20 lipca 2006 r.,
- przeprowadzenie pierwszej inwestycji kapitatowej - inwestycja kwoty 2.000.000 PLN w udziaty
spotki Technopark 2 Sp. z o.0.
2007 r.:
- publiczna emisja 3.500.000 akcji serii C z prawem poboru,
- utworzenie Grupy Kapitatowej Inwest Consulting: zawigzanie spotek Inwest Finance Sp. z o.0.
(ktéra przejeta dziatalno$¢ doradczag na rzecz jednostek samorzadu terytorialnego)
i iGlas Sp. z 0.0., nabycie udziatdbw w spotce IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie,
- prywatne emisje akcji dla wspdlnikéw IPO Doradztwo Strategiczne oraz dla ING Investment
Management S.A.,
- wpis na liste Autoryzowanych Doradcéw Rynku NewConnect,
- utworzenie spoétki zaleznej Inwest Connect S.A. — funduszu VC/PE dedykowanego spotkom
notowanym na NewConnect i wprowadzenie jej na rynek NewConnect.
2008 r.:

- do 14 maja 2008 r. — petnienie przez spétki z Grupy Inwest Consulting (Inwest Consulting S.A.
oraz IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z 0.0.) funkcji Autoryzowanego Doradcy dla 10 spdtek
notowanych na rynku NewConnect.

3. CELE EMISJI AKCJI OFEROWANYCH

Emitent szacuje wptywy netto z emisji Akcji Serii F na okoto 8,1 min zt. Emitent planuje przeznaczyé
pozyskane z emisji $rodki na dziatalno$¢ inwestycyjng polegajaca na:
* nabywaniu udziatéw/akcji w spotkach, dla ktérych Emitent organizuje proces wprowadzenia do
zorganizowanego systemu obrotu,
* nabywaniu udziatéw/akcji spotek, ktdre bedg wtaczane do Grupy Kapitatowej Emitenta,
= dofinansowaniu rozwoju spoétek, ktorych Emitent jest wspdtwiascicielem, poprzez udzielanie
pozyczek lub podniesienie kapitatu.

Priorytet 1: Nabywanie udziatlow/akcji w spotkach, dla ktorych Emitent organizuje proces
wprowadzenia do zorganizowanego systemu obrotu.

Emitent nawigzuje wspotprace z przedsiebiorstwami z sektora MSP, ktorych celem jest pozyskanie z rynku
kapitatowego $rodkdw finansowych na inwestycje.

Emitent zaktada zaangazowanie kapitatowe w ofertach prywatnych adresowanych do Inwest
Consulting S.A., lub tez poprzez odkupywanie udziatdw/akcji od dotychczasowych wiascicieli spotek.
Nabycie ww. udziatow/akcji nastepowac bedzie najczesciej po cenie nominalnej badz do niej zblizonej.
Inwestycje kapitatowe Emitenta kazdorazowo poprzedzone zostang wnikliwg analizg finansowa oraz
analizg prawng, tak aby minimalizowac ryzyko btednej inwestycji.

Emitent negocjuje z kilkoma podmiotami, ktorych akcje majg zosta¢ wprowadzone do zorganizowanego
systemu obrotu.
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Do czasu podpisania stosownych umow inwestycyjnych nie jest mozliwe precyzyjne okreslenie celow
inwestycyjnych.

Emitent zmierza¢ bedzie do stworzenia portfela inwestycyjnego sktadajacego sie z akcji wielu spdtek, tak
azeby dodatkowo ogranicza¢ ryzyko strat kapitatowych poprzez dywersyfikacje inwestyciji.

Na realizacje tego celu emisji Emitent zamierza przeznaczy¢ do 3,1 min zt Srodkéw z emisii.

Priorytet 2: Nabywanie udzialow/akcji spotek, ktére beda wilaczane do Grupy Kapitatowej
Emitenta.

Zgodnie ze strategiq rozwoju Emitenta, przedstawiong w pkt 6.1.1.4 Dokumentu Rejestracyjnego, Emitent
zaktada rozwoj grupy kapitatowej przy wykorzystywaniu efektu synergii pomiedzy spotkami, w ktorych
inwestorem sg spdtki z grupy Inwest Consulting.

W ramach tego, Emitent zamierza nabywac¢ udziaty/akcje spdtek, ktére bedg wiaczane do grupy
kapitatowej w zwigzku z realizacjg tego punktu strategii.

W ramach realizacji tego celu emisji Emitent wskazuje, ze zgodnie z porozumieniem z dnia 5 kwietnia
2008 r. z akcjonariuszami Remedis S.A. z siedzibg w Poznaniu, zostanie przeprowadzona emisja akcji
Remedis S.A. w cenie réwnej wartoéci nominalnej, adresowana do Inwest Consulting S.A., w wyniku
ktorej taczny udziat Inwest Consulting S.A. w kapitale i glosach Remedis S.A. wyniesie do 50 %. Emitent
zaktada, ze zaangazowanie finansowe z tego tytutu moze wynie$¢ do okoto 2 min z.

Emitent wskazuje takze, ze zgodnie z umowg przedwstepng nabycia udziatow (praw przysziych) w spétce
Makora (opisang w pkt 6.4 Dokumentu Rejestracyjnego) jest on zobowigzany do zapfaty kwoty 2,3 min zt
za udzialy w spofce Makora. Kwota 2 min zt zostata juz uiszczona; kwota 0,3 min zt ptatna bedzie do
konca 2008 r., po spetnieniu okreslonego w umowie warunku (braku ujawnienia do dnia 31.12.2008 r.
zadnych nieznanych Zbywcy w chwili zawierania umowy, zobowigzan spdtki jawnej). Zaptata kwoty 0,3
min zostanie dokonana ze $rodkéw z emis;ji.

Na realizacje tego celu emisji Emitent zamierza przeznaczy¢ do 3 min zt Srodkow z emisji.

Priorytet 3: Dofinansowanie rozwoju spotek, ktorych Emitent jest wspolwlascicielem,
poprzez udzielanie pozyczek lub podniesienie kapitatu.

Emitent dziatajac  jako fundusz VC/PE bedzie dazyt do upublicznienia akcji  spotek
zaleznych/stowarzyszonych lub/i pozyskania inwestora strategicznego.

Emitent zaklada jednakze, ze w celu zwiekszenia wartosci spétek portfelowych, pozadane moze byé
dokapitalizowanie tych spotek poprzez udzielenie pozyczek lub zwiekszenie kapitatu zaktadowego.

Na realizacje tego celu emisji Emitent zamierza przeznaczy¢ do 2 min zt Srodkéw z emisji.

Emitent nie zamierza dokonywac zmiany celéw emisji. Emitent dopuszcza jednakze przesuniecia Srodkow
pomiedzy poszczegdlnymi priorytetami. Decyzje w tym zakresie bedzie podejmowat Zarzad Spoiki.
Decyzja dotyczaca inwestycji w jednej spotce, na kwote przekraczajacg 100.000 ztotych poprzedzona musi
by¢ jednomyslng uchwatg Zarzadu Emitenta. Istotne decyzje inwestycyjne Emitenta sg takze kazdorazowo
przedstawiane do akceptacji przez Rade Nadzorcza Emitenta.

Emitent nie zamierza finansowac swojej biezacej dziatalnosci ze srodkéw pozyskanych z emisji Akcji Serii
F. Do czasu wykorzystania Srodkow pozyskanych z emisji Akcji Serii F na inwestycje kapitatowe w spoiki,
srodki te zostang przeznaczone na lokaty bankowe.

Emitent wskazuje, ze cele wskazane w niniejszym punkcie sg realizowane w sposéb ciagty i bedq one
wspoftfinansowane takze ze srodkdw wiasnych Emitenta.
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Emitent zaktada wykorzystanie srodkéw z emisji do konca II kwartatu 2009 r.
Emitent wskazuje, ze moze zaistnie¢ konieczno$¢ zaciggniecia przez niego krotkoterminowego kredytu lub

pozyczki w celu zapewnienia finansowania inwestycji kapitatowych do momentu uzyskania przez Emitenta
Srodkéw z emisji Akcji Serii F.

Informacje na temat planéw rozwoju i zamierzen Emitenta znajdujq sie takze w punkcie 6 Dokumentu
Rejestracyjnego.

4. CZYNNIKI RYZYKA

Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem Emitenta i jego dziatalnoscia:

Ryzyko zwigzane z przewidywang duzg zmiennoscig wyniku finansowego
Ryzyko zwigzane z ptynnoscig portfela inwestycyjnego

Ryzyko pogorszenia sie koniunktury na rynku kapitatowym

Ryzyko zwigzane z brakiem przyrostu wartosci spétek portfelowych
Ryzyko pogorszenia sie koniunktury gospodarczej kraju

Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig firm konkurencyjnych

Ryzyka zwigzane ze specyfikg przedsiebiorstw z sektora MSP
Ryzyko niepowodzenia lub opdznienia projektow

Ryzyko zwigzane z pozyskiwaniem nowych spétek portfelowych
Ryzyko zwigzane z utratg czotowych konsultantow

Ryzyko skali dziatania

Ryzyko zmian i niestabilnosci regulacji prawnych

Czynniki ryzyka zwigzane z akcjami i rynkiem kapitatlowym:

Ryzyko niedojscia emisji Akcji Serii F do skutku

Ryzyko braku umowy subemisyjnej

Ryzyko nieprzydzielenia subskrybowanych Akcji Serii F

Ryzyko zwigzane z innymi emisjami publicznymi w okresie emisji Akcji Serii F

Ryzyko zwigzane z przysztym kursem akcji oraz ptynnoscig obrotu

Ryzyko zwigzane z PDA

Ryzyko opdznienia w dopuszczeniu i we wprowadzaniu Akcji Serii F do obrotu gietdowego

Ryzyko niedopuszczenia Akcji Serii F i PDA Serii F do obrotu gieldowego oraz ryzyko

niedopuszczenia Akcji Serii F PDA Serii F do obrotu na podstawowym rynku GPW (rynku

oficjalnych notowan gietdowych)

» Ryzyko zawieszenia notowan

= Ryzyko wykluczenia akcji (PDA) z obrotu gietdowego

* Ryzyko zwigzane z naruszeniem lub podejrzeniem naruszenia przepisow prawa przez Emitenta lub
podmioty uczestniczace w ofercie Akcji Serii F lub w zwigzku z ubieganiem sie 0 wprowadzenie do
obrotu na rynku regulowanym Akcji Serii F oraz PDA Serii F

= Ryzyko niedopetnienia przez inwestoréw wymaganych prawem obowigzkow

* Ryzyko zwigzane z mozliwosciq niewypetnienia lub naruszenia okreslonych obowigzkdéw
przewidzianych w regulacjach prawnych rynku regulowanego — uprawnienia KNF

= Ryzyko zwigzane z mozliwoscia odmowy zatwierdzenia przez KNF aneksu do Prospektu

Emisyjnego
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5. STATYSTYKI OFERTY I PRZEWIDYWANY HARMONOGRAM

Emitent zamierza wprowadzi¢ PDA Serii F i Akcje Serii F do obrotu na rynku oficjalnych notowan
gietdowych. Po dokonaniu przydziatu akcji Zarzad przedstawi GPW i KDPW stosowng informacje i wystapi
do GPW z wnioskiem o wprowadzenie do obrotu gietdowego PDA Serii F. Majac na wzgledzie zachowanie
ciggtosci notowan, PDA Serii F bedg notowane do dnia poprzedzajacego dzien debiutu gietdowego AKgji
Serii F. Emitent ztozy wniosek o wprowadzenie Akgcji Serii F do obrotu na rynku oficjalnych notowan
gietdowych po wydaniu przez Sad Rejestrowy postanowienia o zmianie statutu Emitenta w zakresie
podwyzszenia kapitatu zakladowego w drodze emisji Akcji Serii F oraz dokonaniu wpisu odpowiedniej
zmiany do KRS. Zamiarem Emitenta jest doprowadzenie do ich asymilacji z akcjami obecnie notowanymi
pod kodem ISIN PLINCLT00015.

Zgodnie z §19 Regulaminu Gietdy akcje nowej emisji Emitenta, ktérego akcje tego samego rodzaju sg juz
notowane na GPW sg, po spetnieniu okre$lonych kryteridow, dopuszczane i wprowadzane do obrotu
gietdowego w uproszczonym trybie, poprzez ztozenie wniosku o ich wprowadzenie do obrotu gietdowego.
W ocenie Zarzadu Emitenta, w odniesieniu do Akcji Serii F wszystkie te warunki zostaty dochowane.

Bioragc pod uwage planowane terminy przeprowadzenia subskrypcji Akcji Serii F, intencja Zarzadu
Emitenta jest wprowadzenie ich do obrotu gietdowego na rynku oficjalnych notowan gietdowych w III
kwartale 2008 roku.

Postanowieniem NWZA oraz decyzjq Zarzadu dziatajagcego na mocy upowaznienia udzielonego w Uchwale
nr 6 NWZA z dnia 15 stycznia 2008 r., ustalono nastepujacy harmonogram subskrypcji, przyjmowania
zapisOw na Akcje Serii F oraz pozostatych dziataih podporzadkowanych jej przeprowadzeniu:

Dniem ustalenia prawa poboru byt dzien 10 kwietnia 2008 roku. Ostatnim dniem w ktérym mozna byto
naby¢ akcje na sesji GPW wraz z przystugujacym im prawem poboru byt dzien 7 kwietnia 2008 roku.
Oznacza to, ze osoby ktore nabyty akcje Emitenta na sesji GPW po dniu 7 kwietnia 2008 roku nie beda
uprawnione do wykonywania prawa poboru z tych akgcji.

Otwarcie subskrypcji Akcji Serii F nastgpi w dniu 25 sierpnia 2008 roku. Zamknigcie subskrypcji nastapi
najpozniej w dniu 9 wrzesnia 2008 roku.
Ostatnim dniem notowania prawa poboru bedzie 26 sierpnia 2008 roku.

Zapisy na Akcje Serii F w ramach wykonywania prawa poboru i zapisy dodatkowe rozpoczng si€ w dniu 25
sierpnia 2008 roku i przyjmowane bedg do dnia 29 sierpnia 2008 roku.

W przypadku nie objecia wszystkich Akcji Serii F w ramach wykonania prawa poboru oraz po
uwzglednieniu zapisow dodatkowych, ewentualne zapisy na pozostate Akcje Serii F, skladane przez
inwestorow wytypowanych przez Zarzad przyjmowane bedg w dniu 9 wrzesnia 2008 roku. Zgodnie z art.
436 § 4 Kodeksu spotek handlowych Akcje Serii F zostang przydzielone przez Zarzad Emitenta wedtug
jego uznania, jednakze po cenie nie nizszej od ich ceny emisyjnej.

Przydziat Akcji Serii F nastapi nie pdzniej niz 9 wrzesnia 2008 roku.

6. PODSTAWOWE INFORMACIJE DOTYCZACE EMITENTA

Na dzien zatwierdzenia Prospektu kapitat zaktadowy Spétki wynosi 7.549.999 zt i dzieli sie na:

a) 3.000.000 (trzy miliony) akcji imiennych serii A1 o numerach od 0000001 do 3000000 o wartosci
nominalnej 0,50 zt (piecdziesiat groszy) kazda, optaconych gotowka,

b) 2.000.000 (dwa miliony) akcji na okaziciela serii A2 o numerach od 0000001 do 2000000 o wartosci
nominalnej 0,50 zt (piecdziesiat groszy) kazda, optaconych gotowka,

c) 2.000.000 (dwa miliony) akcji na okaziciela serii B o numerach od 0000001 do 2000000 o wartosci
nominalnej 0,50 zt (piecdziesiat groszy) kazda, optaconych gotowka,
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d) 7.000.000 (siedem milionéw) akcji na okaziciela serii C o numerach od 0000001 do 7000000 o wartosci
nominalnej 0,50 zt (piecdziesiat groszy) kazda, optaconych gotowka,

e) 700.000 (siedemset tysiecy) akcji na okaziciela serii D o numerach od 000001 do 700000, o wartosci
nominalnej 0,50 zt (piecdziesiat groszy) kazda, optaconych gotowka,

f) 399.998 (trzysta dziewiecdziesigt dziewiec tysiecy dziewieCset dziewiecdziesigt osiem) akgcji na okaziciela
serii E o numerach od 000001 do 399998, o wartosci nominalnej 0,50 zt (piecdziesiat groszy) kazda,
optaconych gotowka.

7. KLUCZOWE INFORMACIJIE DOTYCZACE DANYCH FINANSOWYCH

Istotne, wybrane dane finansowe zostaty sporzadzone na podstawie jednostkowych sprawozdan
finansowych za okresy od 01.01.2005 r. do 31.12.2005 r. i od 01.01.2006 r. do 31.12.2006 r. (Emitent za
lata obrotowe 2005 i 2006 nie sporzadzat skonsolidowanych sprawozdan finansowych) oraz na podstawie
skonsolidowanych sprawozdan finansowych za okresy od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r. i od 01.01.2008
r. do 31.03.2008 r. Dane zaprezentowane zostaty wedtug miedzynarodowych standardéw rachunkowosci.

(dane w tys. zt) 31.03.2008 | 31.03.2007 31.12.2007 | 31.12.2006 | 31.12.2005
Przychody ze sprzedazy 1878 38 7 273 1016 1592
Zysk / strata ze sprzedazy -602 -158 -1 475 21 502
Zysk / strata z dziatalnosci operacyjnej -282 -170 -1 465 31 494
Zysk / strata netto akcjonariuszy jednostki dominujacej 432 -193 4 836 -7 393
Zysk / strata netto 619 -193 4921 -7 393
Aktywa trwate 31980 10 736 37 163 2176 116
Aktywa obrotowe 15944 3469 18 491 2103 796
Aktywa ogotem 47 924 14 205 55 655 4279 913
Kapitat podstawowy 7 550 7 000 7 550 3 500 2 500
Kapitat wiasny 42 206 13 246 48 176 4100 638
Kapitat wiasny przypadajacy na akcjonariuszy Spotki 37 078 13 077 42 452 4100 638
Zobowigzania dtugoterminowe 482 642 455 14 41
Zobowigzania krétkoterminowe 2 664 301 1778 150 221
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -1 862 -15 -4 394 -162 417
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -3 466 -2 942 -4 709 -2 112 -54
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -17 3954 17 552 3438 -38
Przeptywy pieniezne netto razem -5 344 997 8 449 1164 325

8. SZCZEGOLY OFERTY I DOPUSZCZENIA DO OBROTU

A. Oferta i dopuszczenie do obrotu
Zgodnie z Uchwatg nr 6 NWZA z dnia 15 stycznia 2008 r. oferowanych jest dotychczasowym
akcjonariuszom na zasadzie prawa poboru (subskrypcja zamknieta, o ktérej mowa w art. 431 § 2 pkt 2
KSH) 15.099.998 Akcji Serii F o warto$ci nominalnej 0,50 ztoty kazda. Warunkiem koniecznym dojscia
emisji do skutku jest subskrybowanie 15.099.998 Akcji Serii F. Emitent zamierza wprowadzi¢ Akgcji Serii F
do obrotu na rynku oficjalnych notowan gietdowych. Planowanym terminem debiutu gietdowego jest III
kwartat 2008 r.
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B. Plan dystrybudji
Osobami uprawnionymi do wykonania prawa poboru Akcji Serii F sq wszyscy posiadajacy prawo poboru w
chwili sktadania zapisu:

- osoby bedace akcjonariuszami Emitenta na koniec dnia prawa poboru, tj. 10 kwietnia 2008 roku,

ktorzy nie zbyli tego prawa do momentu ztozenia zapisu na Akcje Serii F,

- osoby, ktére nabyty prawo poboru Akgcji Serii F i nie dokonaty jego zbycia do dnia ztozenia zapisu.
Zgodnie z postanowieniami art. 436 § 2 KSH osoby bedace akcjonariuszami spdtki publicznej na koniec
dnia ustalenia prawa poboru mogg, w terminie wykonania prawa poboru, ztozy¢ jednoczesnie zapis
dodatkowy na akcje, w liczbie nie wiekszej niz liczba akcji oferowanych. W zwigzku z powyzszym osobami
uprawnionymi do ztozenia zapisu dodatkowego na Akcje Serii F s takze osoby bedace wiascicielami akcji
Emitenta na koniec dnia ustalenia prawa poboru, ktére w chwili skfadania zapisu nie posiadajgq prawa
poboru.

Na kazda jedng dotychczasowg akcje Emitenta, posiadang na koniec dnia ustalenia prawa poboru, tj. 10
kwietnia 2008 roku, przypada jedno prawo poboru. Jedno prawo poboru uprawnia do objecia jednej Akgji
Serii F.

W przypadku zbycia prawa poboru po dniu ustalenia prawa poboru, w rezultacie ktérego dana osoba nie
bedzie posiada¢ praw poboru, osoba taka zachowuje prawo do ztozenia wytacznie zapisu dodatkowego na
Akcje Serii F.

Osoby, ktére nabyly prawo poboru po dniu ustalenia prawa poboru, a nie byty wiascicielami akcji na
koniec dnia ustalenia prawa poboru mogg jedynie ztozy¢ zapis na Akcje Serii F w liczbie wynikajacej z
posiadanych jednostkowych praw poboru (zapis podstawowy). Nie mogg one ztozy¢ zapisu dodatkowego.

Zgodnie z postanowieniami art. 436 § 4 KSH akcje, ktdre nie zostaty objete w trybie realizacji prawa
poboru i skfadania zapiséw dodatkowych, zarzad ich emitenta przydziela wedtug wiasnego uznania,
jednak po cenie nie nizszej niz cena emisyjna. W zwigzku z powyzszym, jezeli nie wszystkie Akcje Serii F
zostang objete w trybie realizacji prawa poboru i sktadania zapisow dodatkowych, zarzad moze zwrdcic sie
do wytypowanych wedtug wtasnego uznania inwestoréw z propozycjq ztozenia zapisu na nie objete Akcje
Serii F.

Zapisy skltadane w wykonaniu prawa poboru i zapisy dodatkowe beda przyjmowane w dniach 11 sierpnia
— 18 sierpnia 2008 r.

Osoby uprawnione do wykonania prawa poboru, wynikajacego z akcji zdematerializowanych (serie A2 - E)
sktadajq zapisy na Akcje Serii F w firmie inwestycyjnej prowadzacej rachunek papieréow wartosciowych, na
ktorym w chwili sktadania zapisu sq zapisane prawa poboru Akcji Serii F.

Osoby uprawnione do zilozenia zapisu dodatkowego na Akcje Serii F, tj. osoby bedace akcjonariuszami
Emitenta na koniec dnia ustalenia prawa poboru, posiadajace wéwczas akcje zdematerializowane (serie
A2 - E), sktadajg zapis na Akcje Serii F w firmie inwestycyjnej prowadzacej rachunek papierow
wartosciowych, na ktérym prawa poboru zostaly zapisane na koniec dnia jego ustalenia.

W przypadku osob posiadajacych prawa poboru zapisane na rachunkach papieréw wartosciowych w
bankach-depozytariuszach, lub w przypadku oséb uprawnionych do ztozenia zapisu dodatkowego, ktdérym
prawo poboru w dniu jego ustalenia zapisano na rachunku w banku-depozytariuszu, zapisy na Akcje Serii
F sktadane sg w firmach inwestycyjnych wskazanych przez te banki - depozytariuszy.

Osoby uprawnione do wykonania prawa poboru, wynikajacego z akcji serii Al (majacych postac
dokumentu) i uprawnione do ztozenia zapisu dodatkowego z tych akcji, sktadajg zapisy na Akcje Serii F w
Domu Maklerskim AmerBrokers S.A., Al. Jerozolimskie 123a w Warszawie, Millennium Plaza, X pietro.

Jezeli w ramach wykonania prawa poboru oraz po uwzglednieniu zapisow dodatkowych nie wszystkie
Akcje Serii F zostang subskrybowane, ewentualne zapisy na pozostate Akcje Serii F, skltadane przez
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inwestorow wytypowanych przez Zarzad przyjmowane bedg w dniu 27 sierpnia 2008 roku. Inwestorzy ci
sktadajg zapisy na Akcje Serii F w Domu Maklerskim AmerBrokers S.A., Al. Jerozolimskie 123a w
Warszawie, Millennium Plaza, X pietro.
Zapisy moga by¢ sktadane za posrednictwem zdalnych srodkéw komunikacji, o ile takg forme dopuszcza
firma inwestycyjna przyjmujaca zapis.

C. Rynki
Oferta Akcji Serii F bedzie przeprowadzana wyfacznie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

D. Sprzedajacy akcjonariusze
Oferta Akcji Serii F jest przeprowadzana w zwigzku z podwyzszaniem kapitatu zaktadowego, wobec czego
nie wystepujq akcjonariusze sprzedajacy Akcje Serii F.

E. Koszty emisji
W zwigzku z ustaleniem Ceny Emisyjnej Akcji Serii F na poziomie 0,55 zt - wptywy pieniezne brutto z jej
przeprowadzenia i realizacji wyniosg 8.304.999 zt.

Wedtug szacunkéw Zarzadu Emitenta koszt Publicznej Oferty wyniesie okoto 210 tys. zt w tym:

180 tys. zt
30 tys. zt

Koszty sporzadzenia Prospektu, oferowanie, promocja
Optaty administracyjne na rzecz KNF, KDPW, GPW i inne

9. ROZWODNIENIE

Rozwodnienie przed emisjg akgji serii F:

Akcje Glosy % w kapitale % w gtosach
Pawet Sliwinski 3011 660 6 011 660 19,94% 28,49%
Jacek Mrowicki 2 600 044 5 600 044 17,22% 26,54%
DM IDM S.A. 1 635 057 1635 057 10,83% 7,75%
Pozostali inwestorzy 7 853 237 7 853 237 52,01% 37,22%
15 099 998 21 099 998 100,00% 100,00%

Rozwodnienie po emisji akcji serii F, przy zatozeniu objecia przez Pana Pawta Sliwinskiego, Pana Jacka

Mrowickiego oraz DM IDM S.A. akcji w liczbie réwnej dotychczas posiadanym akcjom:

Akcje Gtlosy % w kapitale % w gtosach
Pawet Sliwirski 6 023 320 9 023 320 19,94% 24,93%
Jacek Mrowicki 5 200 088 8 200 088 17,22% 22,65%
DM IDM S.A. 3270 114 3270114 10,83% 9,03%
Pozostali inwestorzy 15 706 474 15 706 474 52,01% 43,39%
30 199 996 36 199 996 100,00% 100,00%
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CZYNNIKI RYZYKA

Inwestorzy pragnacy podja¢ decyzje inwestycyjne zwigzane z papierami wartosciowymi oferowanymi
przez Emitenta, powinni przeanalizowac czynniki ryzyka, ktére zostaty szczegétowo opisane w niniejszym
punkcie. Zrealizowanie sie dowolnego z nich, moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢ prowadzong
przez Emitenta i jego wyniki finansowe.

Emitent zawart w Prospekcie Emisyjnym wszystkie znane mu w dniu zatwierdzenia Prospektu Emisyjnego
czynniki ryzyka.

Nalezy podkresli¢, ze w niniejszym Dokumencie zostaty przedstawione wszystkie ryzyka, ktore zdaniem
Emitenta mogg mieé istotny wptyw na prowadzong przez niego dziatalnos¢. Emitent nie wyklucza, ze
mogg istnie¢ inne czynniki dotychczas nierozpoznane przez Spodtke, ktdére mogg mieé¢ w przysztosci
negatywny wptyw na jego dziatalnosc.

Przedstawiajac czynniki ryzyka w ponizszej kolejnosci, Emitent nie kierowat sie prawdopodobienstwem ich
zaistnienia ani oceng ich waznosci.

1. CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z OTOCZENIEM EMITENTA I JEGO
DZIALALNOSCIA

Ryzyko zwigzane z przewidywana duzq zmiennoscia wyniku finansowego

Nabywcy akgcji Emitenta musza by¢ $wiadomi, iz na przyszte wyniki finansowe w duzej mierze rzutowac
beda decyzje inwestycyjne Emitenta zwigzane z nabywaniem instrumentow finansowych, w tym akgcji
spotek przygotowywanych do obrotu na rynku regulowanym lub rynku NewConnect. W zwigzku z duzym
wptywem inwestycji kapitatowych Emitenta na jego wynik finansowy, podlega¢ on bedzie wiekszym
wahaniom w poréwnaniu do spdtek dziatajacych w innych branzach.

Podstawowym zrodtem zyskéw funduszu VC/PE jest przyrost wartosci przedsiebiorstw portfelowych.
Emitent wycenia swoje aktywa wedtug wartosci godziwej stosujac MSR/MSSF. Warto$¢ tych aktywow
uzalezniona bedzie w duzym stopniu od biezacej wyceny spodtek portfelowych w notowaniach. Duze
wahania kursow powodowac beda znaczne zmiany w wartosci aktywow, a w przypadku przeznaczenia
niektorych z nich do obrotu, réwniez w wynikach finansowych Emitenta.

Ze wzgledu na trudne do oszacowania przychody z dziatalnosci inwestycyjnej wyniki finansowe Emitenta
sq trudne do prognozowania. Nalezy liczy¢ sie z duzg zmiennoscig wyniku finansowego, spowodowang
duzym na niego wptywem dziatalnosci inwestycyijnej.

Emitent ogranicza ryzyko strat finansowych poprzez zbudowanie mocno zdywersyfikowanego portfela
inwestycyjnego, zarowno pod wzgledem ilosci spotek portfelowych, jak i dywersyfikacji branzowej.
Inwestycje kapitatowe Emitenta w spoétki z sektora MSP kazdorazowo poprzedzone zostang wnikliwg
analizg finansowg oraz analizg prawna, tak aby minimalizowac ryzyko btednej inwestyciji.

Dodatkowo ryzyko strat ograniczone jest przez budowe grupy kapitatowej, w skiad ktdrej wchodza spotki
o0 roznej specyfice i roznych rynkach dziatania.

Szczegotowe informacje na temat Grupy Emitenta oraz jego inwestycji kapitatowych znajdujg sie w
szczegolnosci w pkt 5.2.1, 6.1.1.1 oraz 25 Dokumentu Rejestracyjnego.

Ryzyko zwiazane z ptynnoscia portfela inwestycyjnego

Emitent nabywa akcje lub udzialy spodtek niepublicznych, co do momentu wprowadzenia ich do
zorganizowanego systemu obrotu oznacza ich ograniczong ptynno$¢ i pojawienie sie ryzyka braku
mozliwosci szybkiego zbycia posiadanych przez Emitenta walorow.

Ryzyko to bedzie ograniczane wraz z wprowadzeniem akcji spotek portfelowych do obrotu w
zorganizowanym systemie obrotu. Emitent zaktada, ze transakcje wyjscia z jego inwestycji dokonywane
beda z reguty po pierwotnej ofercie publicznej poprzez sprzedaz akcji na rynku lub w ofercie wtdrnej.
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Emitent nie wyklucza innych sposobdw wyjscia z inwestycji, takich jak sprzedaz pakietu akcji inwestorowi
branzowemu lub innemu funduszowi inwestycji kapitatowych.

Ryzyko pogorszenia sie koniunktury na rynku kapitalowym

Na wynik finansowy Emitenta wptyw ma koniunktura na rynku kapitalowym, a w szczegdlnosci notowania
akcji na rynku regulowanym lub NewConnect. W okresie hossy przeprowadzanych jest najwiecej ofert
niepublicznych i ofert publicznych na rynku. W okresie bessy, po pierwsze trudniej bedzie wprowadzac
nowe spotki do obrotu gietdowego, a po drugie zwiekszy sie ryzyko inwestycyjne zwigzane z
ksztattowaniem sie cen akgji, ktore znajdq sie w portfelu inwestycyjnym Emitenta.

Emitent zwraca jednak uwage, Zze przewazajaca cze$¢ docelowej grupy klientdw korporacyjnych
zamierzajacych stac sie spoétkami gietdowymi wymaga czasochtonnych dziatan przygotowawczych przed
wprowadzeniem do obrotu gietldowego obejmujacych m.in. przeksztatcenia prawne oraz opracowania i
aktualizacje strategii rozwoju, ktore dokonywane mogq by¢ w okresach gorszej koniunktury gietdowe;j.
Emitent wskazuje takze, ze w sktad grupy kapitatowej wchodzg spoétki o charakterze produkcyjnym,
ktorych wyniki nie sg bezposrednio uzaleznione od koniunktury na rynku kapitatowym.

Szczegbtowe informacje na temat Grupy Emitenta oraz jego inwestycji kapitatowych znajdujg sie w
szczegolnosci w pkt. 5.2.1, 6.1.1.1 oraz 25 Dokumentu Rejestracyjnego; informacje o tendencjach
znajduja sie w pkt. 12 Dokumentu Rejestracyjnego.

Ryzyko zwiazane z brakiem przyrostu wartosci spoétek portfelowych

Podstawowym Zrddtem zyskow funduszu VC/PE jest przyrost wartosci przedsiebiorstw portfelowych.
Emitent bedzie stara¢ sie nabywa¢ walory spotek prowadzonych przez kompetentnych oraz
doswiadczonych menadzeréw, ktorzy wsparci kapitatowo dynamicznie rozwing spoétke portfelowa,
wzmocnig jej pozycje rynkowa i w efekcie zwiekszg wartos$¢ inwestycji Emitenta. Istnieje jednak ryzyko, ze
nie uda sie osiggna¢ w poszczegodlnych przypadkach satysfakcjonujgcego wzrostu wartosci spotek
portfelowych.

Ryzyko zwigzane z brakiem przyrostu wartosci spotek portfelowych Emitent ogranicza poszukujac firm
dziatajacych na niszowych i/lub wzrostowych rynkach lub posiadajacych koncepcje innowacji na
wybranym rynku. Emitent ogranicza to ryzyko takze poprzez dywersyfikacje projektow.

Szczegbtowe informacje na temat Grupy Emitenta oraz jego inwestycji kapitatowych znajdujg sie w
szczegolnosci w pkt. 5.2.1, 6.1.1.1 oraz 25 Dokumentu Rejestracyjnego.

Ryzyko pogorszenia sie koniunktury gospodarczej kraju

Korzystna sytuacja makroekonomiczna sprzyja rozwojowi przedsiebiorstw, ktdre chcg pozyskac sSrodki
finansowe na dalszy rozwdj. Przyczynia sie to do wiekszej liczby ofert niepublicznych i ofert publicznych w
okresach dobrej koniunktury gospodarczej i wptywa na zwiekszenie sie ilosci potencjalnych klientow
korporacyjnych Emitenta. Dobra koniunktura gospodarcza przektada sie ponadto czesto na dobrg
koniunkture na rynku kapitatowym, przejawiajacq sie we wzrostach cen akcji notowanych na gietdach, co
ma wplyw na rentownosS¢ inwestycji kapitatowych Emitenta. Pogorszenie koniunktury gospodarczej kraju
moze by¢ waznym czynnikiem wptywajacym na wyniki finansowe Emitenta.

Ryzyko zwigzane z dziatalnosciq firm konkurencyjnych

Na rynku inwestycji kapitatowych typu VC/PE panuje stosunkowo duza konkurencja. Na rynku funkcjonuje
bowiem wiele firm $wiadczacych do$¢ szeroko pojete ustugi konsultingowo-inwestycyjne dziatajac w
roznej formie prawnej i organizacyjnej. Z uwagi na charakter prowadzonej dziatalnosci i sposdb
pozyskiwania $rodkdéw od inwestorow na inwestycje typu VC/PE bezposrednimi konkurentami Emitenta
beda fundusze VC/PE notowane na GPW w Warszawie.
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Emitent jest zdania, iz polski rynek oferuje duze mozliwosci w dziedzinie projektdw zwigzanych z
pozyskiwaniem $rodkéw finansowych na rozwdj przedsiebiorstw z sektora MSP. Spdtka jest pewna, iz wraz
z rozwojem gospodarczym Polski, rynek inwestycji kapitatowych dla przedsiebiorstw MSP bedzie sie w
dalszym ciggu rozwijat. Rozwdj publicznego segmentu rynku papieréw udziatowych w Polsce i pojawienie
sie na nim pierwszych spétek z sektora MSP wptyneto na zwiekszenie zainteresowania krajowych matych i
$rednich przedsiebiorcdw pozyskiwaniem funduszy na rozwoj przedsiebiorstw poprzez emisje papierdw
wartosciowych, ktdre bytyby przedmiotem obrotu na rynku gietdowym.

Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig firm konkurencyjnych ograniczone jest wielkoscig polskiego rynku
inwestycji VC/PE, ktéry charakteryzuje sie duzym potencjatem wzrostu. Wedtug Raportu ,Central and
Eastern Europe Statistics 2006. An EVCA Special Paper” opublikowanym w listopadzie 2006 roku przez
European Private Equity and Venture Capital Association (EVCA) inwestycje typu VC/PE stanowity zaledwie
0,05% PKB Polski w poréwnaniu do $redniej w wybranych krajach Europy wynoszacej 0,4% PKB kraju.

W przypadku Emitenta ryzyko walki konkurencyjnej jest minimalizowane przez specyficzny model
dziatania. Indywidualne, a jednoczesnie kompleksowe podejscie do klienta z sektora matych i Srednich
przedsiebiorstw, stwarza przewage konkurencyjng w stosunku do wiekszych konkurentéw, ograniczonych
czesto w swoim dziataniu stosowanymi procedurami. Emitent zaktada, ze w przeciwienstwie do duzych
funduszy VE/PE, potrafi ze swymi kryteriami inwestycyjnymi dopasowac sie do specyfiki matych i $rednich
przedsiebiorstw. Na bazie dotychczasowego doswiadczenia Emitent szacuje, ze potrzeby polskich
przedsiebiorstw z sektora MSP oscylujg czesto w granicach 1-4 min PLN, co stanowi zbyt mate kwoty dla
wiekszosci funduszy VE/PE dziatajacych w Polsce. Z kolei z punktu widzenia Emitenta sq to kwoty
akceptowalne z uwagi na przyjetg strategie inwestycyjna, wielkos¢ srodkéw, ktdérymi bedzie dysponowat,
oraz przyjete zasady dywersyfikacji portfela inwestycyjnego.

Wskazanie rynku dziatalnosci Emitenta oraz gtdwnej konkurencji znajduje sie w pkt. 6.2.1 i 6.2.3
Dokumentu Rejestracyjnego.

Ryzyka zwigzane ze specyfika przedsiebiorstw z sektora MSP

Emitent inwestuje w przedsiebiorstwa z sektora MSP. Obszary ryzyka wtasciwego dla przedsiebiorstw z
sektora MSP wynikajg z cech charakterystycznych dla tych podmiotow. Wystepowanie tych ryzyk jest
czesto niezalezne od przedmiotu dziatalnosci. Zdaniem Emitenta najwazniejsze z nich, to ryzyko zwigzane
ze sposobem zarzadzania, ryzyko zwigzane z matg liczbg pracownikdéw oraz ryzyko wystapienia zdarzen
losowych.

Ryzyko zwigzane ze sposobem zarzadzania wynika z faktu, ze wiele spétek z sektora MSP zarzadzanych
jest przez ich wtascicieli, ktorzy petniq zazwyczaj wszystkie dominujgce funkcje kierownicze. Na sposéb
zarzadzania przedsiebiorstwem wptyw wiedza i umiejetnosci, a takze czesto cechy osobowosci wiasciciela
wyznaczajace kierunek i mozliwosci rozwoju przedsiebiorstwa, co odrdznia spotki z tego sektora od firm
duzych, w ktérych zarzadzanie powierzane jest profesjonalnym menedzerom. Na wskazane ryzyko wptyw
ma roéwniez wystepowanie czesto niesformalizowanego charakteru proceséw zachodzacych w
przedsiebiorstwie. W spoétkach z sektora MSP wystepuje wieksze ryzyko nielojalnosci ze strony
pracownikéw znajacych stabe i mocne strony przedsiebiorstwa, w ktdrym pracuja. W zwigzku z
powyzszym moze wystgpi¢ mozliwo$¢ pojawienia sie ryzyka konkurencji ze strony tych pracownikéw,
ktorzy bedg chcieli rozpoczac dziatalno$¢ na wiasng reke.

Emitent bedzie ograniczat te ryzyka poprzez staty monitoring zarzadéw spotek portfelowych, w ktorych
bedzie wspdtwiascicielem. Nadzér wiascicielski odbywad sie bedzie poprzez udziat przedstawiciela
Emitenta w zarzadzie spotki portfelowej, lub w jej radzie nadzorczej. Emitent bedzie zmierzat do poprawy
kultury organizacyjnej spotek portfelowych poprzez pomoc w opracowaniu strategii firmy oraz wiasciwych
procedur postepowania. Emitent wskazuje jednakze, ze jego wplyw na spoiki nie nalezace do Grupy jest
ograniczony; nie mozna rowniez wykluczy¢ niepowodzen w prowadzeniu dziatalnosci gospodarczej przez
poszczegoblne spdtki, bedacego wynikiem zwyktego ryzyka gospodarczego lub zdarzen nadzwyczajnych.
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Z uwagi na fakt, ze wiekszo$¢ przedsiebiorstw z sektora MSP dysponuje niskimi zasobami rzeczowymi
istnieje ryzyko wptywu zdarzen losowych powodujacych duze straty w posiadanym majatku.
Konsekwencjg zdarzen losowych moga by¢ rowniez przerwy w dziatalnosci skutkujgce czasowym
znacznym ograniczeniem przychodow operacyjnych. Ochrone przed ryzykiem zdarzen losowych da
efektywna ochrona ubezpieczeniowa, o ktorg bedzie zabiegat Emitent w przypadku wspodtpracy z
podmiotami, w ktdrych tego typu ryzyko zostanie zidentyfikowane.

Ryzyko niepowodzenia lub opoznienia projektow

Emitent wskazuje, ze z uwagi na ztozonos¢ procesu nabywania akcji/udziatéw i ich wprowadzenia do
obrotu w zorganizowanym systemie obrotu, istnieje ryzyko niepowodzenia poszczegdinych projektéw lub
tez ich opdznienia.

W szczegolnosci Emitent wskazuje, ze nabywa w wiekszoéci udziaty w spotkach z ograniczong
odpowiedzialnoscia. Wymaga to ich przeksztatlcenia w spotke akcyjng, co moze byé procesem
dtugotrwatym i przedtuzajacym sie w sposob niezalezny od Emitenta, na przyktad poprzez decyzje sadéw.
Proces wprowadzenia akcji spdtki na rynek regulowany moze sie opdzni¢ np. poprzez procedure
zatwierdzania prospektu lub poprzez odktadanie terminéw wejscia na rynek regulowany.

Emitent wskazuje, ze w wiekszosci przypadkéw wprowadzenie akcji do obrotu potaczone jest z emisjg
nowych akcji, co w przypadku niepowodzenia tejze emisji moze spowodowal zrezygnowanie przez
okreslong spotke z planéw upublicznienia.

Ryzyko zwiazane z pozyskiwaniem nowych spétek portfelowych

Sukces Emitenta i tempo jego rozwoju uzaleznione sg od pozyskiwania nowych projektéw inwestycyjnych.
Obecnie na rynku mozna zaobserwowac duzg aktywnos$¢ funduszy inwestycji kapitatowych, co moze
spowodowac trudnosci w pozyskiwaniu nowych projektéw, a takze spowodowac zwiekszenie kosztéw ich
pozyskania.

Funkcjonowanie Emitenta jako nie tylko funduszu, ale réowniez spotki doradczej, zmniejsza to ryzyko, gdyz
Emitent moze $wiadczy¢ kompleksowe ustugi.

Ryzyko zwiazane z utrata czotowych konsultantow

Podstawowg wartoscig firmy doradczej i funduszu VC/PE jest zespdt doswiadczonych i wysoko
wykwalifikowanych konsultantéw. Zaprzestanie wspotpracy z Emitentem przez osoby nalezace do
podstawowej kadry specjalistow Emitenta spowodowa¢ moze konieczno$¢ zatrudnienia nowych osob.
Mogtoby to negatywnie wptyna¢ na wynik finansowy Emitenta poprzez czasowe zwiekszenie kosztow
dziatalnosci lub/i spowodowac pogorszenie efektywnosci realizacji projektow inwestycyjnych.

Czynnikiem ograniczajgcym powyzsze ryzyko jest dtugoletnia wspotpraca wyzszej kadry zarzadzajacej,
petnigcej rownoczesnie funkcje wiodacych konsultantdw z Emitentem.

Emitent stosuje takze motywacyjny system wynagrodzen pracownikdw, co nie ogranicza mozliwosci
zwiekszenia ich wynagrodzen w przypadku uzyskiwania przez Emitenta dodatniego wyniku finansowego.

Ryzyko skali dziatania

Szybki rozwo6j Emitenta powoduje konieczno$¢ zatrudniania nowych pracownikéw, co bedzie miato wptyw
na zwiekszenie sie kosztow operacyjnych Emitenta. Istnieje ryzyko, ze w przypadku przejéciowego
zmniejszenia przychodow, wysokie koszty state moga spowodowac obnizenie wyniku finansowego
Emitenta. Z drugiej strony, istnieje ryzyko, ze wzrost liczby projektéw w sytuacji braku odpowiedniej ilosci
pracownikow, moze spowodowaé obnizenie efektywnosci dziatania Emitenta i grozi¢ opodznieniami lub
niepowodzeniami w realizacji projektow.
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Ryzyko zmian i niestabilnosci regulacji prawnych

Nie mozna wykluczy¢, ze w przysztosci zmiany w zakresie przepiséw prawnych regulujacych dziatalnos$¢
gospodarczg wplyng negatywnie na dziatalno$¢ i wyniki Emitenta i jego Grupy Kapitatowej. W
szczegolnosci nie mozna wykluczyé, ze dokonane zostang zmiany w systemie podatkowym, ktére wptyng
negatywnie na wynik netto Emitenta i jego Grupy. Emitent wskazuje takze, ze przepisy podatkowe mogq
by¢ nieprecyzyjne i nie posiada¢ jednoznacznej interpretacji, co moze spowodowac nieprzewidziany
wzrost obcigzen podatkowych Emitenta i jego Grupy.

Ryzyko zwiazane ze struktura akcjonariatu Spoétki oraz powigzaniami pomiedzy cztonkami
organdow Spoéiki

Emitent wskazuje, ze najwiekszym akcjonariuszem Emitenta, posiadajagcym na dzien zatwierdzenia
Prospektu 28,49 % w glosach, jest pan Pawet Sliwinski, bedacy Prezesem Zarzadu Spoétki. Emitent
wskazuje, ze liczba gloséw posiadanych przez pana Pawla Sliwinskiego powoduje, ze ma on istotny
wptyw na decyzje podejmowane na WZA. Jednoczesnie Emitent wskazuje, ze jeden z czionkéw Rady
Nadzorczej — Pani Aleksandra Persona-Sliwiniska, jest osobg blisko zwigzang — zong pana Pawta
Sliwinskiego, Prezesa Zarzadu i znaczacego akcjonariusza Spotki.

2. CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z AKCJAMI I RYNKIEM KAPITALOWYM

Ryzyko niedojs$cia emisji Akcji Serii F do skutku

Emisja Akcji Serii F nie dojdzie do skutku jezeli:

* do dnia zamkniecia subskrypcji nie zostang poprawnie ztozone zapisy i dokonane prawidtowo wptaty
na 15.099.998 Akgcji Serii F, albo

* na skutek ztozenia o$wiadczenia o uchyleniu sie od skutkdw ztozonego zapisu, o ktérym mowa w
punkcie 5.1.7 Czesci IV Prospektu Emisyjnego okaze sie, ze nie subskrybowano 15.099.998 Akcji Serii
F, albo

= w ciggu szeSciu miesiecy od daty wydania przez KNF decyzji w sprawie zatwierdzenia Prospektu
Zarzad nie ztozy w Sadzie Rejestrowym wniosku o rejestracje podwyzszenia kapitatu zakladowego
Spotki wynikajacego z emisji Akgcji Serii F, albo

= Sad Rejestrowy prawomocnym postanowieniem odmodwi rejestracji podwyzszenia kapitatu
zaktadowego o dokonang emisje Akcji Serii F.

W przypadku niedojscia emisji do skutku kwoty wptacone na Akcje Serii F zostang zwrécone inwestorom
bez jakichkolwiek odszkodowan lub odsetek w terminie dwdch tygodni od ogtoszenia o niedojsciu emis;ji
do skutku.

Ryzyko braku umowy subemisyjnej

Uchwata nr 6 NWZA z dnia 15 stycznia 2008 r. przewiduje mozliwos¢ zawarcia umowy, ktorej trescig jest
subemisja inwestycyjna lub ustugowa Akgcji Serii F. Zawarcie i wykonanie umowy o subemisje ustugowg,
lub inwestycyjng redukuje mozliwo$¢ niedojscia emisji do skutku, wystgpienia sytuacji czysto
hipotetycznej, polegajacej na nie ztozeniu przez Zarzad w Sadzie Rejestrowym poprawnej dokumentacji w
celu rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego albo odmowy wydania przez sa postanowienia o
wpisie do KRS podwyzszenia kapitatu zakladowego. Na dzien publikacji Prospektu Emitent nie zwart
jednak takich umow.

Ryzyko nieprzydzielenia subskrybowanych Akcji Serii F

Zgodnie z Uchwatg nr 6 NWZA z dnia 15 stycznia 2008 r. Zarzad Spotki zostat upowazniony do okreslenia
szczegOtowych zasad dystrybucji Akcji Serii F. W przypadku wystgpienia nadsubskrypcji Zarzad dokona
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redukcji ztozonych zapiséw. Kwoty wptacone na Akcje Serii F zostang zwrdcone inwestorom bez
jakichkolwiek odszkodowan lub odsetek. Szczegdtowe zasady przydziatu Akcji Serii F przedstawiono w
punkcie 5.1.5 Czesci IV Prospektu Emisyjnego.

Ryzyko zwigzane z innymi emisjami publicznymi w okresie emisji Akcji Serii F

W zwigzku z faktem, iz w czasie trwania oferty publicznej Akcji Serii F mogg by¢ rowniez przeprowadzane
publiczne oferty akcji innych spétek, istnieje ryzyko nizszego zainteresowania potencjalnych inwestoréw
akcjami Emitenta. Oznacza to zwiekszenie ryzyka niepowodzenia emisji, a co za tym idzie niepozyskania
przez Emitenta pochodzacych z niej srodkéw finansowych.

Ryzyko zwigzane z przysztym kursem akcji oraz ptynnoscia obrotu

Kurs akcji i ptynnosS¢ akcji spotek notowanych na GPW zalezy od ilosci oraz wielkosci zlecenn kupna i
sprzedazy sktadanych przez inwestorow gietdowych. Na zachowania inwestorow majq tez wplyw rozmaite
czynniki, takze nie zwigzane bezposrednio z sytuacjg finansowg Emitenta, jak ogdlna sytuacja
makroekonomiczna Polski, czy sytuacja na zagranicznych rynkach gietdowych. Nie mozna wiec zapewni¢,
iz osoba nabywajaca Akcje Serii F bedzie mogta je zby¢ w dowolnym terminie i po satysfakcjonujacej
cenie.

Ryzyko zwiazane z PDA

W sytuacji niedojscia emisji do skutku z powodu nie ztozenia przez Zarzad, w ciggu szesSciu miesiecy od
daty wydania przez KNF decyzji w sprawie zatwierdzenia Prospektu, w Sadzie Rejestrowym wniosku o
rejestracje podwyzszenia kapitatu zakladowego Spdtki wynikajacego z emisji Akcji Serii F, albo gdy Sad
Rejestrowy prawomocnym postanowieniem odmowi rejestracji podwyzszenia kapitatu zakltadowego o
dokonang emisje Akcji Serii F, Emitent dokona zwrotu wptat na Akcje Serii F w wysokosci odpowiadajacej
cenie emisyjnej Akcji Serii F, bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowan. Powoduje to ryzyko poniesienia
straty dla os6b, ktére nabyty PDA po cenie wyzszej, niz emisyjna.

Ryzyko opéznienia w dopuszczeniu i we wprowadzaniu Akcji Serii F do obrotu gieldowego

Emitent bedzie doktadat wszelkich staran, aby dopuszczenie i wprowadzenie Akgcji Serii F do obrotu

gietdowego nastgpito w mozliwie krétkim terminie. Jednakze uwzgledniajac, iz wprowadzenie do obrotu

gietdowego wymaga uprzedniego:

= postanowienia Sadu Rejestrowego o rejestracji podwyzszenia kapitatu zakladowego dokonanego w
wyniku oferty Akgji Serii F,

» podjecia przez Zarzad KDPW uchwaty o zarejestrowaniu Akcji Serii F i nadaniu im kodu ISIN,

= podjecia przez Zarzad GPW stosownej uchwaty o dopuszczeniu Akcji Serii F do obrotu gietdowego,

» podjecia przez Zarzad GPW stosownej uchwaty o wprowadzeniu Akcji Serii F do obrotu gietdowego,

Emitent nie moze zagwarantowac, iz wprowadzenie Akcji Serii F do obrotu gietdowego nastapi w
zatozonym terminie, tj. w III kwartale 2008 roku. Zamiarem Emitenta jest jednak, aby niezwtocznie po
dokonaniu przydziatu Akcji Serii F w obrocie gietdowym znalazty sie PDA Serii F. Stosownie do art. 5 ust.
1, 2 i 3 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi przed rozpoczeciem oferty publicznej Emitent
podpisze z KDPW umowe, ktdérej przedmiotem bedzie rejestracja Akcji Serii F i PDA Serii F. Niezwtocznie
po dokonaniu przydziatu akcji Emitent ztozy do KDPW i GPW odpowiednie wnioski i o$wiadczenia
umozliwiajgce rozpoczecie notowan PDA.

Zwraca sie tez uwage, ze zgodnie z art. 20 ust. 1 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi w
przypadku, gdy wymaga tego bezpieczenstwo obrotu na GPW lub jest zagrozony interes inwestorow GPW,
na Zzadanie KNF, wstrzymuje dopuszczenie do obrotu na GPW lub rozpoczecie notowan wskazanymi przez
KNF papierami warto$ciowymi lub innymi instrumentami finansowymi, na okres nie dtuzszy niz 10 dni.
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Opdznienie wprowadzenia Akcji Serii F do notowan drastycznie ograniczy swobode w zbywaniu akgji przez
ich wtascicieli.

Ryzyko niedopuszczenia Akcji Serii F i PDA Serii F do obrotu gieldowego oraz ryzyko
niedopuszczenia Akcji Serii F PDA Serii F do obrotu na podstawowym rynku GPW (rynku
oficjalnych notowan gieldowych)

Zgodnie z Uchwatg Nr 1/1159/2007 Rady Nadzorczej Gietdy Papierow Warto$ciowych w Warszawie S.A. z
dnia 7 marca 2007 roku w sprawie zmiany Regulaminu Gietdy, ktéra weszta w zycie z dniem 1 stycznia
2008 roku w przypadku dopuszczania do obrotu gietdowego akcji powinny one spetnia¢ dodatkowo
nastepujace warunki:
1) iloczyn liczby wszystkich akcji emitenta i prognozowanej ceny rynkowej tych akgcji, a w przypadku
gdy okreslenie tej ceny nie jest mozliwe — kapitaty wiasne emitenta, wynoszg rownowarto$¢ w ztotych
co najmniej 5.000.000 euro,
2) w posiadaniu akcjonariuszy, z ktérych kazdy uprawniony jest do wykonywania mniej niz 5% gtoséw
na walnym zgromadzeniu emitenta, znajduje sie co najmniej:
a) 15% akgji objetych wnioskiem o dopuszczenie do obrotu gietdowego lub
b) 100.000 akcji objetych wnioskiem o dopuszczenie do obrotu gietdowego o wartosci réwnej co
najmniej 1.000.000 euro, liczonej wedtug ostatniej ceny sprzedazy lub emisyjnej.

Z uwagi na mozliwos¢ uksztattowania sie struktury wiascicielskiej Akcji Serii F oraz PDA Serii F w sposéb
niespetniajacy kryteridw, o ktérych mowa powyzej, nie mozna wykluczy¢ ryzyka niedopuszczenia AKGji
Serii F oraz PDA Serii F do obrotu gietdowego.

Katalog szczegotowych kryteridow, jakie spetniaC musza emitenci papieréw warto$ciowych i papiery
wartoéciowe dopuszczane do obrotu na rynku podstawowym GPW wskazany jest w Rozporzadzeniu
Ministra Finansow z dnia 14 pazdziernika 2005 r. w sprawie szczegotowych warunkdw, jakie musi spetniac
rynek oficjalnych notowan gietdowych oraz emitenci papieréw warto$ciowych dopuszczonych do obrotu na
tym rynku (Dz.U. Nr 206, poz. 1712). W kontekscie sytuacji Emitenta nalezy jednak zwréci¢ uwage, ze
wsrod przewidzianych tam warunkéw znajduje sie warunek wymagajacy, aby w dacie ztozenia wniosku
istniato rozproszenie akcji objetych wnioskiem zapewniajace ptynno$¢ ich obrotu. Odpowiednie
rozproszenie stwierdza sie, jesli w posiadaniu akcjonariuszy, z ktérych kazdemu przypada nie wiecej, niz
5% ogdlnej liczby gtosow na WZ, znajduije sie:
= co najmniej 25% akcji objetych wnioskiem lub
= co najmniej 500.000 akcji spdtki o facznej wartosci wynoszacej rdwnowarto$¢ w ztotych przynajmniej
17.000.000 euro, liczonej wedtug ostatniej ceny emisyjnej lub ceny sprzedazy, a w szczegdlnie
uzasadnionych przypadkach wedtug przewidywanej ceny rynkowej.

Do obrotu na rynku podstawowym mogg by¢ dopuszczone akcje, mimo niespetnienia tego warunku, m.in.
gdy liczba akcji objetych wnioskiem i akcji tego samego rodzaju juz notowanych, oraz sposob
przeprowadzenia subskrypcji pozwalajg uznac, ze obrot uzyska wielko$¢ zapewniajaca ptynnose.

Z uwagi na mozliwo$¢ uksztattowania sie struktury wiascicielskiej Akcji Serii F oraz PDA Serii F w sposéb
niespetniajacy kryterium, o ktdrych mowa powyzej, nie mozna wykluczy¢, ze Akcje Serii F oraz PDA Serii F
zostang wprowadzone do obrotu na rynku réwnolegtym GPW.

Ryzyko zawieszenia notowan

Zarzad Gietdy moze na podstawie § 30 ust. 1 Regulaminu Gietdy zawiesi¢ obrét Akcjami Serii F oraz PDA
Serii F Emitenta na okres do trzech miesiecy:

* na wniosek Emitenta,

= jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu,

= jezeli Emitent narusza przepisy obowigzujace na GPW.
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Zgodnie z § 30 ust. 2 Regulaminu Gietdy Zarzad Gietdy zawiesza obrét akcjami (PDA) na okres nie
dtuzszy, niz miesigc na zadanie KNF zgtoszone zgodnie z przepisami Ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi.

Na podstawie art. 20 ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi w przypadku, gdy obrot
okreslonymi papierami wartosciowymi lub innymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w
okolicznosciach wskazujacych na mozliwos$¢ zagrozenia prawidtowego funkcjonowania rynku gietdowego
lub bezpieczenstwa obrotu na tym rynku, albo naruszenia intereséw inwestordw, na zadanie KNF, GPW
zawiesza obrét tymi papierami lub instrumentami, na okres nie dtuzszy, niz miesigc.

Zwraca sie tez uwage, ze zgodnie z art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej prawo do czasowego lub
bezterminowego wykluczenia akcji (PDA) z obrotu gietdowego przystuguje takze KNF, w przypadku
stwierdzenia nie wykonywania lub nienalezytego wykonywania przez Emitenta szeregu obowigzkéw, do
ktorych odwotuje sie art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej. KNF przed wydaniem takiej decyzji zasiega
opinii GPW.

Zawieszenie notowan akcji (PDA) Emitenta drastycznie ograniczy swobode w zbywaniu akcji (PDA) przez
ich whascicieli.

Ryzyko wykluczenia akcji (PDA) z obrotu gieldowego

Na podstawie § 31 ust. 1 Regulaminu GPW, Zarzad Gietdy wyklucza akcje (PDA) Spotki z obrotu
gietdowego jezeli:

= ich zbywalno$¢ zostanie ograniczona,

* na zadanie KNF zgtoszone zgodnie z przepisami Ustawy obrocie instrumentami finansowymi,

» w przypadku zniesienia ich dematerializacji,

= w przypadku wykluczenia ich z obrotu na rynku regulowanym przez wiasciwy organ nadzoru.

Natomiast na podstawie § 31 ust 2 Regulaminu GPW Zarzad Gietdy moze wykluczy¢ akcje (PDA) Spdtki z

obrotu gietdowego:

= jezeli akcje przestaty spetnia¢ inny warunek dopuszczenia ich do obrotu gietdowego, niz
nieograniczona zbywalnos¢,

= jezeli Emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujace na gieldzie,

= na wniosek Emitenta,

= wskutek ogtoszenia upadtosci Emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku o ogtoszenie
upadtosci z powodu braku srodkéw w majatku Emitenta na zaspokojenie kosztow postepowania,

* jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikdéw obrotu,

= wskutek podjecia decyzji o pofaczeniu Emitenta z innym podmiotem, jego podziale Iub
przeksztatceniu,

= jezeli w ciggu ostatnich 3 miesiecy nie dokonano zadnych transakcji gietdowych akcjami Emitenta,

= wskutek podjecia przez Emitenta dziatalnosci, zakazanej przez obowigzujace przepisy prawa,

= wskutek otwarcia likwidacji Emitenta.

Na podstawie art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej prawo do czasowego lub bezterminowego
wykluczenia akcji (PDA) z obrotu gietdowego przystuguje takze KNF, w przypadku stwierdzenia nie
wykonywania lub nienalezytego wykonywania przez Emitenta szeregu obowigzkéw, do ktérych odwotuje
sie art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej. KNF przed wydaniem takiej decyzji zasiega opinii GPW.

Zwraca sie tez uwage, ze zgodnie z art. 20 ust. 3 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi na
zadanie KNF, GPW wyklucza z obrotu wskazane przez KNF papiery wartoSciowe lub inne instrumenty
finansowe, w przypadku gdy obrdt nimi zagraza w sposob istotny prawidtowemu funkcjonowaniu rynku
gietdowego lub bezpieczenstwu obrotu na tym rynku, albo powoduje naruszenie intereséw inwestorow.
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Wykluczenie akgcji (PDA) Emitenta z obrotu gietdowego drastycznie ograniczy swobode w zbywaniu akcji
(PDA) przez ich wihascicieli.

Ryzyko zwigzane z naruszeniem lub podejrzeniem naruszenia przepisOw prawa przez
Emitenta lub podmioty uczestniczace w ofercie Akcji Serii F lub w zwiagzku z ubieganiem sie o
wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym Akcji Serii F oraz PDA Serii F

Stosownie do art. 16 i 17 Ustawy o ofercie publicznej, w przypadku gdyby w zwigzku z przeprowadzang

ofertg Akgji Serii F lub w zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym AKkcji

Serii F oraz PDA Serii F, Emitent lub inne podmioty uczestniczace w ofercie Akcji Serii F w imieniu lub na

zlecenie Emitenta lub ubieganiu sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym Akcji Serii F oraz

PDA Serii F dopuscity sie naruszenia przepisdw prawa lub istniato uzasadnione podejrzenie, ze takie

naruszenie moze nastgpi¢, KNF moze:

* nakaza¢ odpowiednio wstrzymanie rozpoczecia oferty publicznej Akcji Serii F lub przerwanie jej
przebiegu, na okres nie dtuzszy niz 10 dni roboczych albo wstrzymanie dopuszczenia Akgcji Serii F oraz
PDA Serii F do obrotu na rynku regulowanymna okres nie dtuzszy niz 10 dni roboczych, lub

» zakaza¢ odpowiednio rozpoczecia oferty publicznej Akcji Serii F albo dalszego jej prowadzenia albo
dopuszczenia Akcji Serii F oraz PDA Serii F do obrotu na rynku regulowanym, lub

= opublikowa¢, na koszt Emitenta, informacje o niezgodnym z prawem dziataniu w zwigzku z ofertg
publiczng Akcji Serii F albo w zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie Akcji Serii F oraz PDA Serii F
do obrotu na rynku regulowanym.

W przypadku ustania przyczyn wydania decyzji, o ktérej mowa w wyszczegdlnieniu 1 lub 2 powyzej, KNF
moze, na wniosek Emitenta albo z urzedu, uchyli¢ te decyzje.

Zgodnie z art. 18 Ustawy o ofercie publicznej, powyzsze srodki KNF moze zastosowaé takze w przypadku,

gdy z tresci Prospektu emisyjnego wynikatoby, Ze:

» oferta publiczna Akgji Serii F lub dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym Akgcji Serii F oraz PDA
Serii F w znaczacy sposob naruszatyby interesy inwestorow;

= utworzenie Emitenta nastgpito z razgcym naruszeniem prawa, ktdrego skutki pozostajg w mocy;

» dziatalno$¢ Emitenta byta lub jest prowadzona z razacym naruszeniem przepisow prawa, ktdrego
skutki pozostajq w mocy, lub

= status prawny Akcji Serii F oraz PDA Serii F jest niezgodny z przepisami prawa.

Ustawa o ofercie publicznej postuguje sie réwniez rygorami obejmujacymi prowadzenie przez emitentow

papierow wartosciowych akcji promocyjnej i przewiduje okreslone sankcje nakfadane za naruszajgce

przepisy prawa uchybienia.

W art. 53 podkresla sie, ze w przypadku prowadzenia akcji promocyjnej, w tresci wszystkich materiatow

promocyjnych nalezy jednoznacznie wskazac:

*  Ze majg one wylacznie charakter promocyjny lub reklamowy;

= ze zostat lub zostanie opublikowany prospekt emisyjny;

* miejsca, w ktorych prospekt emisyjny jest lub bedzie dostepny.

Informacje przekazywane w ramach akcji promocyjnej nie mogq by¢ sprzeczne z informacjami

zamieszczonymi

w prospekcie emisyjnym, jak réwniez nie mogq wprowadzac inwestorow w btad co do sytuacji Emitenta

papierow wartosciowych.

W przypadku stwierdzenia naruszenia wyzej przywotanych zasad KNF moze:

* nakaza¢ wstrzymanie rozpoczecia akcji promocyjnej lub przerwanie jej prowadzenia na okres nie
dtuzszy niz 10 dni roboczych, w celu usuniecia wskazanych nieprawidtowosci, lub

= zakazac prowadzenia akcji promocyjnej, jezeli Emitent uchyla sie od usuniecia wskazanych przez KNF
nieprawidtowosci w terminie 10 dni roboczych, lub tres¢ materiatow promocyjnych lub reklamowych
narusza przepisy ustawy, lub

= opublikowa¢, na koszt Emitenta informacje o niezgodnym z prawem prowadzeniu akcji promocyjnej,
wskazujgc naruszenia prawa.
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W przypadku stwierdzenia naruszenia powyzszych obowigzkéw KNF moze rowniez natozy¢ na Emitenta
kare pieniezng do wysokosci 250 000 zi.

Na podstawie art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej, w przypadku, gdyby Emitent nie wykonywat lub

wykonywat w sposob nienalezyty obowigzki, ktdrych katalog wskazany jest w art. 96 ust. 1 Ustawy o

ofercie publicznej, KNF moze skorzysta¢ z nastepujacych sankgcji:

= wydac¢ decyzje o wykluczeniu, na czas okreslony lub bezterminowo, akcji (PDA) Emitenta z obrotu na
GPW, albo

* natozy¢, biorgc pod uwage w szczegolnosci sytuacje finansowg Emitenta, kare pieniezng do wysokosci
1.000.000 zt, albo

= zastosowac obie sankcje tacznie.

Zgodnie z art. 96 ust. 13 Ustawy o ofercie publicznej, w przypadku, gdy Emitent nie wykonywatby lub jesli

wykonywatby w sposdb nienalezyty obowiagzki, o ktérych mowa w art. 10 ust. 5 Ustawy o ofercie

publicznej (odnoszacych sie do informowania KNF o zakonczeniu subskrypcji Akcji Serii F lub dopuszczeniu

Akgcji Serii F do obrotu na GPW) i w art. 65 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej (zwigzanych z

przekazywaniem do KNF i publicznej wiadomosci zestawien informacji poufnych, biezacych i okresowych)

KNF moze natozy¢ na niego kare pieniezng do wysokosci 100.000 zi.

Ryzyko niedopelnienia przez inwestoré6w wymaganych prawem obowigzkow

Zgodnie z art. 97. ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej na kazdego kto:

= nabywa lub zbywa papiery wartoSciowe z naruszeniem zakazu, o ktérym mowa w art. 67,

= nie dokonuje w terminie zawiadomienia, o ktorym mowa w art. 69, lub dokonuje takiego
zawiadomienia z naruszeniem warunkow okreslonych w tych przepisach,

= przekracza okreslony prég ogolnej liczby gtoséw bez zachowania warunkdw, o ktdérych mowa w art.
72-74,

* nie zachowuje warunkow o ktdrych mowa w art. 76 lub 77,

» nie ogtasza lub nie przeprowadza w terminie wezwania albo nie zbywa w terminie akcji w
przypadkach, o ktorych mowa w art. 72 ust. 2, art. 73 ust. 2 i 3 oraz art. 74 ust. 21i 5,

* podaje do publicznej wiadomosci informacje o zamiarze ogtoszenia wezwania przed przekazaniem
informacji o tym w trybie, o ktdrym mowa w art. 77 ust. 2,

= wbrew zadaniu, o ktérym mowa w art. 78, w okreslonym w nim terminie, nie wprowadza niezbednych
zmian lub uzupetnien w tresci wezwania albo nie przekazuje wyjasnien dotyczacych jego tresci,

= nie dokonuje w terminie zapfaty roznicy w cenie akcji, w przypadku okreslonym w art. 74 ust. 3,

= w wezwaniu, o ktéorym mowa w art. 72-74 lub art. 91 ust. 6, proponuje cene nizszg niz okreslona na
podstawie art. 79,

* nabywa akcje wlasne z naruszeniem trybu, termindw i warunkéw okreSlonych w art. 72-74, art. 79
lub art. 91 ust. 6,

= wbrew obowigzkowi okreslonemu w art. 86 ust. 1 nie udostepnia dokumentéw rewidentowi do spraw
szczegolnych lub nie udziela mu wyjasnien,

* dopuszcza sie czynu okreslonego w pkt 1-11, dziatajgc w imieniu lub w interesie osoby prawnej lub
jednostki organizacyjnej nie posiadajacej osobowosci prawnej

= KNF moze, w drodze decyzji, nastepujacej po przeprowadzeniu rozprawy natozy¢ kare pieniezng do
wysokosci 1.000.000 zt.

Zgodnie z art. 99. 1 Ustawy o ofercie publicznej kto proponuje publicznie nabycie papieréw warto$ciowych
bez wymaganego ustawg zatwierdzenia prospektu emisyjnego, ztozenia zawiadomienia obejmujgcego
memorandum informacyjne albo udostepnienia takiego dokumentu do publicznej wiadomosci lub do
wiadomosci zainteresowanych inwestorow, podlega grzywnie do 1.000.000 zt albo karze pozbawienia
wolnosci do lat 2, albo obu tym karom fgcznie. Tej samej karze podlega kto proponuje publicznie nabycie
papierdw wartosciowych objetych memorandum informacyjnym dotyczacym oferty publicznej, przed
uptywem terminu do zgtoszenia przez KNF sprzeciwu dotyczacego zawiadomienia, albo mimo zgtoszenia
takiego sprzeciwu. W przypadku mniejszej wagi czynu wymiar grzywny wynosi 250.000 zt.
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Ryzyko zwigzane z mozliwoscia niewypelnienia lub naruszenia okreslonych obowigzkow
przewidzianych w regulacjach prawnych rynku regulowanego — uprawnienia KNF

W sytuacji, gdy spoétki publiczne nie dopetniajq okreslonych obowigzkéw wymienionych w art. 157 i 158
Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, KNF moze natozy¢ na podmiot, ktéry nie dopetnit
obowigzkow, kare pieniezng do wysokosci 1.000.000 ztotych albo moze wydac decyzje o wykluczenia akgji
z obrotu na rynku regulowanym albo natozy¢ dwie kary tacznie.

Ponadto, zgodnie z art. 20 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, w przypadku, gdy obrot
okreslonymi papierami wartosciowymi jest dokonywany w okolicznosciach wskazujgcych na mozliwosé
zagrozenia prawidtowego funkcjonowania rynku regulowanego lub bezpieczenstwa obrotu na tym rynku,
albo naruszenia intereséw inwestoréw, na Zzadanie KNF Gietda zawiesza obrot tymi papierami lub
instrumentami na okres nie dtuzszy niz miesigc. Na zadanie KNF Gietda wyklucza z obrotu wskazane przez
KNF papiery wartosciowe, w przypadku, gdy obrét nimi zagraza w sposéb istotny prawidtowemu
funkcjonowaniu rynku regulowanego lub bezpieczenstwu obrotu na tym rynku, albo powoduje naruszenie
interesow inwestorow.

Ryzyko zwiazane z mozliwoscia odmowy zatwierdzenia przez KNF aneksu do Prospektu
Emisyjnego

Na podstawie art. 51 ust. 3 Ustawy o ofercie publicznej w przypadku, gdy ztozony aneks do Prospektu nie
odpowiada pod wzgledem formy lub treSci wymogom okresSlonym w przepisach prawa, KNF moze
odmowi¢ zatwierdzenia aneksu. W przypadku decyzji o odmowie zatwierdzenia aneksu KNF nakazuje
wstrzymanie rozpoczecia oferty publicznej, przerwanie jej przebiegu lub wstrzymanie dopuszczenia Akcji
(PDA) do obrotu gietdowego na podstawie niniejszego Prospektu.

Ryzyko zwigzane z nabywaniem praw poboru Akgcji serii F

Emitent planuje notowanie na GPW praw poboru Akcji serii F. Obrét prawami poboru odbywat sie bedzie
w systemie notowan ciagtych. Przedmiotem obrotu bedzie prawo poboru Akcji serii F. Jednostkg
transakcyjng bedzie jedno prawo poboru. W zwigzku z powyzszym inwestorzy bedg mogli we wskazanym
terminie zawiera¢ transakcje gietdowe, ktorych przedmiotem bedg prawa poboru Akcji Oferowanych.
Zwraca sie uwage inwestorom, dla ktérych celem nabycia praw poboru bedzie ich odsprzedaz i realizacja
zyskow, iz po zakonczeniu notowan praw poboru nie bedg mogli zbyé na GPW nabytych praw poboru, a
jedynie obja¢ Akcje serii F w ich wykonaniu. Inwestorzy posiadajacy prawo poboru beda je mogli
sprzedac¢ poza obrotem regulowanym. Objecie Akcji serii F wigze sie z konieczno$cig optacenia ich petnej
Ceny emisyjnej, a niewykonane prawa poboru wygasaja.

Emitent wskazuje takze, ze zgodnie z § 48 Szczegdtowych Zasad Obrotu Gieldowego prawa poboru sg
notowane na GPW pod warunkiem, ze okres notowania wynosi co najmniej 1 dzien sesyjny. Istnieje w
zwigzku z tym potencjalna mozliwos¢, ze jesli ww. warunek nie bedzie spetniony, prawa poboru nie bedg
notowane.
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DOKUMENT REJESTRACYINY

1. OSOBY ODPOWIEDZIALNE ZA INFORMACJE ZAMIESZCZONE W
PROSPEKCIE I ICH OSWIADCZENIE O ODPOWIEDZIALNOSCI

1.1 Emitent

Osobg odpowiedzialng za wszystkie informacje zawarte w Prospekcie jest Emitent.

Nazwa (firma) Inwest Consulting Spotka Akcyjna
Kraj siedziby Polska

Siedziba Poznan

Adres siedziby 60-830 Poznan, ul. Krasinskiego 16
Telefon +48 061 851 86 77

Telefaks +48 061 851 86 77

Adres e-mail biuro@ic.poznan.pl

Strona internetowa WWW.ic.poznan.pl

REGON 630316445

NIP 778-10-24-498

KRS 0000028098

W imieniu Emitenta dziata:

Sebastian Huczek Wiceprezes Zarzadu

OSWIADCZENIE
STOSOWNIE DO ROZPORZADZENIA KOMISJI (WE) nr 809/2004
z dnia 29 kwietnia 2004 r.

Inwest Consulting S.A. z siedzibg w Poznaniu, bedac odpowiedzialny za wszystkie informacje
zamieszczone w niniejszym Prospekcie, niniejszym oswiadcza zgodnie z najlepszg wiedzg i przy dotozeniu
nalezytej starannosci, by zapewni¢ taki stan, Zze informacje zawarte w niniejszym Prospekcie sg
prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz ze nie pominieto w nim zadnych faktéw, ktére
mogtyby wptywac na jego znaczenie.

Wiceprezes Zarzadu
Sebastian Huczek
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1.2 Oferujacy

Oferujacy odpowiedzialny jest za informacje zawarte w nastepujacych punktach Prospektu:
- Podsumowanie: pkt 5

- Czynniki Ryzyka: pkt 2

- Dokument Ofertowy: pkt. 5, 6

- Zalaczniki: nr4i 5

Nazwa (firma) Dom Maklerski AmerBrokers Spotka Akcyjna
Adres siedziby Al. Jerozolimskie 123A, 02-017 Warszawa
Telefon tel: (22) 529 67 97

Telefaks fax: (22) 529 67 98

Adres e-mail abrok@amerbrokers.pl

Strona internetowa www.amerbrokers.pl

W imieniu Oferujacego dziataja:

Jacek Jaszczott Prezes Zarzadu

Jarostaw MizeraDyrektor ds. Projektow, Petnomocnik
OSWIADCZENIE

STOSOWNIE DO ROZPORZADZENIA KOMISJI (WE) nr 809/2004
z dnia 29 kwietnia 2004 r.

Dom Maklerski AmerBrokers S.A, z siedzibg w Warszawie, bedac odpowiedzialny za informacje
zamieszczone W wyzej wskazanych punktach Prospektu, niniejszym o$wiadcza zgodnie z najlepsza wiedzg
i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewni¢ taki stan, ze informacje zawarte w punktach
Prospektu, za ktére odpowiada, sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz ze nie
pominieto w nim zadnych faktéw, ktére mogtyby wptywac na jego znaczenie.

Jacek Jaszczott Jarostaw Mizera
Prezes Zarzadu Dyrektor ds. Projektow
Petnomocnik
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2. BIEGLY REWIDENT

2.1. Imiona, nazwiska, adres i siedziba bieglych rewidentow dokonujacych badan
historycznych sprawozdan finansowych

1) Biegtym rewidentem wydajacym opinie o historycznych informacjach finansowych Emitenta za okresy
12 miesiecy zakoniczonych 31 grudnia 2005 r., 31 grudnia 2006 r. i 31 grudnia 2007 r., ktére zostaty
zamieszczone w punkcie 20 Dokumentu Rejestracyjnego, byta spétka CGS-Audytor Sp. z o0.0., 61-773
Poznan, ul. Stary Rynek 87/88, podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, wpisany na
liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzong przez Krajowg Rade
Biegtych Rewidentéw pod numerem ewidencyjnym 541.

Podpisy pod opinig z badania historycznych informacji finansowych ztozyt:
Prof. dr hab. Wiktor Gabrusewicz,
Biegty Rewident (nr ewid. 918/1970)

2) Statutowe, jednostkowe sprawozdania finansowe za lata 2005-2007 i skonsolidowane sprawozdanie
finansowe za rok 2007, zostaty zbadane przez spotke CGS-Audytor Sp. z 0.0., 61-773 Poznan, ul. Stary
Rynek 87/88, podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, wpisany na liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzong przez Krajowga Rade Biegtych
Rewidentéw pod numerem ewidencyjnym 541.

Podpisy pod opinig i raportem z badania jednostkowego sprawozdania finansowego za rok 2005 ztozyt:
Prof. dr hab. Wiktor Gabrusewicz,
Biegty Rewident (nr ewid. 918/1970)

Podpisy pod opinig i raportem z badania jednostkowego sprawozdania finansowego za rok 2006 ztozyt:
Prof. dr hab. Wiktor Gabrusewicz,
Biegty Rewident (nr ewid. 918/1970)

Podpisy pod opinig i raportem z badania jednostkowego sprawozdania finansowego za rok 2007 ztozyt:
Prof. dr hab. Wiktor Gabrusewicz,
Biegty Rewident (nr ewid. 918/1970)

Podpisy pod opinig i raportem z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2007 ztozyt:
Prof. dr hab. Wiktor Gabrusewicz,
Biegty Rewident (nr ewid. 918/1970)

2.2. Informacje na temat rezygnacji, zwolnienia lub zmiany bieglego rewidenta jezeli sa
istotne dla oceny Emitenta

W okresach, za ktdére w niniejszym Prospekcie przedstawiono historyczne informacje finansowe (lata
obrotowe 2005-2007) biegty rewident nie zrezygnowat i nie zostat zwolniony.

W powyzszym okresie bieglym rewidentem, ktéry byt wybierany na kazdy kolejny rok, byta spétka CGS-
Audytor Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu, podmiot wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod pozycjq 541 prowadzong przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentdw, a osobg
dokonujaca badania sprawozdan finansowych byt prof. dr hab. Wiktor Gabrusewicz — Prezes Zarzadu CGS-
Audytor Sp. z 0.0., Biegty Rewident nr 918/1970.
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3. WYBRANE DANE FINANSOWE

Niniejsze wybrane dane finansowe zostaly sporzadzone na podstawie jednostkowych sprawozdan
finansowych za okresy od 01.01.2005 r. do 31.12.2005 r. i od 01.01.2006 r. do 31.12.2006 r. (Emitent za
lata obrotowe 2005 i 2006 nie sporzadzat skonsolidowanych sprawozdan finansowych) oraz na podstawie
skonsolidowanych sprawozdan finansowych za okresy od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r. i od
01.01.2008 r. do 31.03.2008 r. Dane zaprezentowane zostaty wedtug miedzynarodowych standardéw

rachunkowosci.

(dane w tys. zt) 31.03.2008 | 31.03.2007 31.12.2007 | 31.12.2006 | 31.12.2005
Przychody ze sprzedazy 1878 38 7273 1016 1592
Zysk / strata ze sprzedazy -602 -158 -1 475 21 502
Zysk / strata z dziatalnosci operacyjnej -282 -170 -1 465 31 494
Zysk / strata netto akcjonariuszy jednostki dominujacej 432 -193 4 836 -7 393
Zysk / strata netto 619 -193 4921 -7 393
Aktywa trwate 31980 10 736 37 163 2176 116
Aktywa obrotowe 15944 3469 18 491 2103 796
Aktywa ogotem 47 924 14 205 55 655 4279 913
Kapitat podstawowy 7 550 7 000 7 550 3 500 2 500
Kapitat wiasny 42 206 13 246 48 176 4100 638
Kapitat wiasny przypadajacy na akcjonariuszy Spotki 37 078 13 077 42 452 4100 638
Zobowigzania dtugoterminowe 482 642 455 14 41
Zobowigzania krétkoterminowe 2 664 301 1778 150 221
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -1 862 -15 -4 394 -162 417
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -3 466 -2 942 -4 709 -2112 -54
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -17 3954 17 552 3438 -38
Przeptywy pieniezne netto razem -5 344 997 8 449 1164 325

4. CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z OTOCZENIEM EMITENTA I PROWADZONA
PRZEZ NIEGO DZIALALNOSCIA

Opis czynnikéw ryzyka zwigzanych z otoczeniem Emitenta i prowadzong przez niego dziatalnoscig zostat
przedstawiony w punkcie 1 czesci Czynniki Ryzyka.

5. INFORMACIE O EMITENCIE
5.1. Historia i rozw6j Emitenta

5.1.1. Prawna (statutowa) i handlowa nazwa Emitenta

Emitent dziata pod firmg Inwest Consulting Spotka Akcyjna. Emitent moze uzywac skrotu firmy Inwest
Consulting S.A.
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5.1.2. Miejsce rejestracji Emitenta oraz jego numer rejestracyjny

Emitent jest zarejestrowany w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonym
przez Sad Rejonowy Poznan-Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000028098. Emitent zostat zarejestrowany w rejestrze
przedsiebiorcdw Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy w Poznaniu, XXI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, postanowieniem z dnia 13 lipca 2001 roku (sygn. sprawy:
PO.XXI NS-REJ.KRS/3053/1/24).

Poprzednio Emitent jako spdtka akcyjna byt zarejestrowany w Poznaniu w Rejestrze Handlowym w dziale
B pod numerem RHB 9503 przez Sad Rejonowy w Poznaniu, XIV Wydziat Gospodarczy, postanowieniem z
dnia 4 kwietnia 1995 roku (sygn. akt: XVI Ns Rej. H 692/95).

W celu identyfikacji Emitenta nadano mu réwniez:
- numer REGON: 630316445,
- numer NIP: 778-10-24-498

5.1.3. Data utworzenia Emitenta oraz czas na jaki zostat utworzony

Emitent zostat utworzony jako spotka ,Dom Maklerski Polinwest” Spotka Akcyjna z siedzibg w Poznaniu na
podstawie aktu zawigzania spdtki z dnia 24 lutego 1995 roku sporzadzonego w Poznaniu przed
notariuszem E. Dorotg Drozdz, prowadzaca Kancelarie Notarialng w Poznaniu przy ul. Nowowiejskiego
20/3 (akt notarialny Rep. A Nr 1014/1995).

Zatozycielami Spotki byli:

- Mostostal-Eksport Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie,

- Poznanskie Zaktady Przemystu Spirytusowego ,POLMOS” Przedsiebiorstwo Panstwowe w

Poznaniu,

- Pan Maciej Kramarek, zamieszkaty w Poznaniu,

- Pan Edward Kozicki, zamieszkaty w Chojnie,

- Pan Bogdan Kasprzyk, zamieszkaty w Pile.
Spotka zostata wpisana do Rejestru Handlowego w dziale B pod numerem RHB 9503 przez Sad Rejonowy
w Poznaniu, XIV Wydziat Gospodarczy, postanowieniem z dnia 4 kwietnia 1995 roku (sygn. akt: XVI Ns
Rej. H 692/95).

Uchwatg Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 27 maja 1997 roku nazwa Spoétki przyjeta brzmienie
Inwest Consulting S.A.

Emitent zostat utworzony na czas nieoznaczony.

5.1.4. Siedziba i forma prawna Emitenta, przepisy prawa, na podstawie ktorych dziata
Emitent, kraj siedziby oraz adres i numer telefonu jego siedziby

Siedziba i forma prawna Emitenta

Kraj siedziby: Polska
Siedziba: Poznan
Forma prawna: Spotka akcyjna
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Przepisy prawa, na podstawie ktérych i zgodnie z ktorymi dziata Emitent

Emitent zostat utworzony i dziata na podstawie przepisow prawa polskiego. Emitent zostat utworzony na
podstawie przepiséw wowczas obowigzujacego Kodeksu Handlowego i dziata zgodnie z regulacjg Kodeksu
Spotek Handlowych.

Adres Emitenta

Adres siedziby: 60-830 Poznan, ul. Krasinskiego 16

Numer telefonu: +48 61 851 86 77

Numer faksu: +48 61 851 86 77

Adres e-mail: biuro@ic.poznan.pl

Strona www: www.ic.poznan.pl, www.inwestconsulting.pl

5.1.5. Istotne zdarzenia w rozwoju dziatalnosci gospodarczej Emitenta

Najwazniejsze wydarzenia w historii Spotki Inwest Consulting S.A oraz Grupy Kapitatowej Inwest
Consulting przedstawione sg ponizej:

1995 r.:

- 24 lutego 1995 r. - Emitent zostat utworzony jako spétka Dom Maklerski Polinwest Spotka Akcyjna
z siedzibg w Poznaniu,

- Sad Rejonowy w Poznaniu zarejestrowat zmiane nazwy spotki Dom Maklerski Polinwest S.A. na
Polinwest Consulting S.A. oraz nowe brzmienie przedmiotu dziatania spdtki. Przedmiotem dziatania
Polinwest Consulting S.A. stato sie przede wszystkim ustugowe zarzadzanie ptynnoscig finansowg
przedsiebiorstw, $wiadczenie ustug doradztwa finansowego, podatkowego, prawnego oraz
posrednictwo kredytowe, ubezpieczeniowe.

1996 r.:
- rozpoczecie dziatalnosci konsultingowej dla jednostek samorzadu terytorialnego oraz
przedsiebiorstw pod nazwg Polinwest Consulting S.A.,
- doradztwo przy pierwszej w Polsce emisji obligacji gminy wiejskiej (Gmina Miescisko).
1997 r.:

- zmiana nazwy spotki na Inwest Consulting S.A.
2000 r.: ) )

- przygotowanie pierwszej w Polsce emisji obligacji powiatowych (Powiat Sroda Slaska).
2001 r.:

- przygotowanie pierwszej w Polsce emisji obligacji wojewddzkich (Wojewddztwo Wielkopolskie),

- 50. emisja obligacji komunalnych zorganizowana przez Inwest Consulting S.A. (Miasto i Gmina
Strzegom).

2002 r.:

- zorganizowanie pierwszej w Polsce publicznej emisji obligacji komunalnych w formie oferty
publicznej (Miasto Rybnik),

- przychody operacyjne Emitenta przekraczajg po raz pierwszy w jego historii 1 min PLN.

2003 r.:

- pomoc w przygotowaniu najwiekszego z dotychczasowych programéw emisji obligagcji

komunalnych (Miasto Poznan - 500 min z}),
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- 100. emisja obligacji komunalnych zorganizowana przez Inwest Consulting S.A. (Miasto i Gmina
Radlin),
- uzyskanie tytutu Autoryzowanego Doradcy Centralnej Tabeli Ofert S.A.

2004 r.:
- zorganizowanie pierwszej w Polsce emisji obligacji komunalnych na inwestycje realizowane w
ramach ZPORR - fundusze strukturalne (Nidzica).
2005 r.:
- doradztwo przy publicznej ofercie oraz wprowadzeniu akcji na GPW przez PC Guard S.A.,
- 150. emisja obligacji komunalnych zorganizowana przez Inwest Consulting S.A. (Miasto Kalisz),
- podpisanie uméw ze spdtkg POZBUD T&R Sp. z 0.0. na doradztwo w procesie przeksztatcen oraz
wprowadzenia na rynek regulowany.
2006 r.:
- publiczna emisja 1.000.000 akcji serii B oraz wprowadzenie akcji serii A2 i B na Gietde Papieréw
Wartosciowych w Warszawie — debiut na GPW 20 lipca 2006 r.,
- przeprowadzenie pierwszej inwestycji kapitatowej - inwestycja kwoty 2.000.000 PLN w udziaty
spotki Technopark 2 Sp. z o.0.
2007 r.:
- publiczna emisja 3.500.000 akcji serii C z prawem poboru,
- utworzenie Grupy Kapitatowej Inwest Consulting: zawigzanie spoétek Inwest Finance Sp. z o.o.
(ktéra przejeta dziatalno$¢ doradcza na rzecz jednostek samorzadu terytorialnego)
i iGlas Sp. z 0.0., nabycie udziatdbw w spotce IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie,
- prywatne emisje akcji dla wspdlnikow IPO Doradztwo Strategiczne oraz dla ING Investment
Management S.A.,
- wpis na liste Autoryzowanych Doradcéw Rynku NewConnect,
- doradztwo przy publicznej ofercie oraz wprowadzeniu akcji na GPW przez Prima Moda S.A.,
- utworzenie spdtki zaleznej Inwest Connect S.A. — funduszu VC/PE dedykowanego spétkom
notowanym na NewConnect i wprowadzenie jej na rynek NewConnect.
2008 r.:

- do 15 czerwca 2008 r. — petnienie przez spétki z Grupy Inwest Consulting (Inwest Consulting S.A.
oraz IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z 0.0.) funkcji Autoryzowanego Doradcy dla 10 spdtek
notowanych na rynku NewConnect.

- doradztwo przy publicznej ofercie oraz wprowadzeniu akcji na GPW przez Pozbud T&R S.A.,

5.2. Inwestycje

5.2.1. Opis gtéwnych inwestycji Emitenta za kazdy rok obrotowy w okresie objetym
historycznymi informacjami finansowymi az do daty zatwierdzenia Prospektu
Inwestycje Emitenta w okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi obejmuja przede
wszystkim nabywanie udziatow i akcji w spétkach, dla ktérych $wiadczy ustugi doradcze celem
wprowadzenia ich akcji do obrotu na rynku regulowanym oraz inwestycje w spotki niepubliczne, w ktorych
obejmuje pakiety akcji/udziatow pozwalajace na sprawowanie kontroli i wigczenie do Grupy Kapitatowe;j.

Rok 2005
Emitent nie prowadzit inwestycji.
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Rok 2006

W dniu 19 wrzesénia 2006 r. Emitent nabyt 16.470 udziatéw o wartosci nominalnej 100 zt kazdy w spotce
Technopark 2 Sp. z o.0. Udzialy zostaty nabyte w wyniku zawarcia umowy sprzedazy, w okreslonej
prawem formie. Cena nabycia udziatdw wynosita 2.000.000 zt. Zrddiem finansowania inwestycji byty
wplywy z emisji akgcji serii B. Nabyte udziaty stanowig inwestycje dtugoterminowg. W I kwartale 2007 r.
nastapito przeksztatcenie spdtki Technopark 2 Sp. z o0.0. w spotke Technopark 2 S.A. W wyniku
przeksztatcenia Emitent objat 1.647.000 akcji o wartosci nominalnej 1 zt. Technopark 2 S.A. jest
wiascicielem kompleksu przemystowo-biurowego w Poznaniu. Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Spétki
Technopark 2 S.A. jest wynajem powierzchni biurowych i magazynowych, bedacych w posiadaniu Spotki.
Celem dziatalnosci Spotki Technopark 2 S.A. jest prowadzenie przedsiewzie¢ deweloperskich, w tym
realizowanych na terenach posiadanych przez Spotke oraz rozwoj dziatalnosci redeweloperskiej,
polegajacej na nabywaniu nieruchomosci, podwyzszaniu ich wartosci poprzez zmiane dotychczasowej
koncepcji wykorzystania, a nastepnie ich zbywaniu.

W dniu 25 wrzesnia 2007 r. Emitent zbyt na rzecz spotki zaleznej Inwest Connect S.A. cze$¢ z posiadanych
akcji Technopark 2 S.A. w liczbie 123.000 sztuk za fqczng kwote 1.646.970 zt (cena 13,39 zt za 1 akcje).
W nastepnych dwoch tygodniach Emitent zawart umowy sprzedazy tacznie 315.000 akcji Technopark 2
S.A. za faczng kwote 4.217.850 zt (cena 13,39 zt za 1 akcje). Na dzien zatwierdzenia prospektu Emitent
jest w posiadaniu 1.209.000 akgji spotki Technopark 2 S.A., stanowigcych 19,66 % w kapitale i gtosach na
WZA. Dodatkowo Inwest Connect S.A. — spdtka zalezna Emitenta posiada 123.000 akcji Technopark 2
S.A., co facznie daje grupie kapitatowej Emitenta 21,66 % udzialu w gtosach na WZA Technopark 2 S.A.

W dniu 28 grudnia 2006 r. Emitent objat 167 udziatow o wartosci nominalnej 600 zt w spotce Telestrada
Sp. z 0.0. Cena, ktérg Emitent zaptacit za obejmowane udziaty wynosita 100.200 zt i byta réwna wartosci
nominalnej obejmowanych udziatéw. W maju 2007 roku nastapito przeksztatcenie spétki Telestrada Sp. z
0.0. W spotke Telestrada S.A. W wyniku przeksztatcenia Emitent objat 200.400 akcji o wartosci nominalnej
0,50 zt. Telestrada S.A. prowadzi dziatalno$¢ telekomunikacyjng. Na dzien 28 marca 2008 r. Emitent
posiadat tacznie 250.400 akcji o wartosci nominalnej 0,50 zt, za ktdre zaptacit tacznie 600.200 zt. W dniu
28 marca 2008 r. Emitent sprzedat wszystkie posiadane akcje spotki Telestrada S.A. podmiotowi
zaleznemu Inwest Connect S.A. za faczng kwote 1.692.704 zt (6,76 zt za akcje).

Rok 2007

Inwestycje finansowe, ktdre Emitent przeprowadzit w roku 2007 mozemy podzieli¢ na dwie grupy.
Pierwsza z nich obejmuje nabywanie lub obejmowanie wiekszosciowych pakietéw akcji lub udziatéow w
spotkach, ktore s wilaczane do grupy kapitatowej, druga zas grupa inwestycji dotyczy nabywania akcji lub
udziatow w spotkach, dla ktdrych $wiadczy ustugi doradcze celem wprowadzenia ich akcji do obrotu na
rynku regulowanym (tzw. inwestycje portfelowe).

Inwestycje Emitenta w ramach budowy Grupy Kapitatowej:

INWEST CONNECT S.A.

W dniu 27 lipca 2007 r. Emitent objat w spdtce "Inwest Connect" S.A. 4.000.000 akgcji imiennych serii A
uprzywilejowanych co do gtosu w stosunku dwa glosy na jedng akcje, o wartosci nominalnej 0,10 z
kazda, za facznq kwote 400.000 zt. Akcje zostaly objete wedtug wartoSci nominalnej. Zrodtem
finansowania byly $rodki wtasne Emitenta. W dniu 28 wrze$nia 2007 r. Emitent nabyt na podstawie
umowy cywilnoprawnej 1.000.000 akcji zwyklych na okaziciela serii B spotki Inwest Connect S.A. Cena
nabycia wynosita 0,10 zt za jedna akcje i byta réwna wartosci nominalnej (taczna cena nabycia wyniosta
100.000 zl). Akcje zostaty nabyte od Pana Pawta Sliwinskiego (500.000 akcji) oraz Pana Jacka
Mrowickiego (500.000 akcji). Po emisji akgji serii C w drodze subskrypcji prywatnej, ktdra odbyta sie we
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wrzesniu 2007 r., akcje posiadane przez Emitenta stanowig 62,5 % w kapitale zakladowym i uprawniajg
do 75 % gtoséw na WZA.

W dniu 30 sierpnia 2007 r. Emitent zawart z Inwest Connect S.A. umowe ramowag, na mocy ktorej Inwest
Connect S.A. uzyskat prawo do nabycia w przysziosci od Emitenta akcji tych spétek, dla ktdérych
docelowym rynkiem notowan bedzie rynek NewConnect. Aneksem z dnia 25 wrze$nia 2007 r. strony
ustality, ze na rzecz Inwest Connect S.A. - na zasadach okre$lonych w umowie ramowej - nie bedg
przekazywane akcje/udziaty tych spotek, dla ktérych docelowym rynkiem jest NewConnect, a ktore
wchodzg w sktad grupy kapitatowej Emitenta (ktdrych sprawozdania finansowe sg objete konsolidacjg
petng lub konsolidacjg praw wiasnosci).

Inwest Connect S.A. jest notowana na rynku NewConnect. Z akcji, ktére posiada Emitent, do obrotu w
alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez GPW w Warszawie S.A. pod nazwg NewConnect sg
wprowadzone akcje serii B.

INWEST FINANCE Sp. z 0.0.

W dniu 13 lutego 2007 r. Emitent zawigzat spétke pod firmg "Inwest Finance" Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig. Emitent objat w spodtce "Inwest Finance" Sp. z 0.0. wszystkie, tj. 100 udziatéw o
wartosci nominalnej 1000 zt kazdy, za taczng kwote 100.000 zt. Udziaty zostaty objete wedtug wartosci
nominalnej i stanowig 100 % kapitatu spdtki "Inwest Finance" Sp. z 0.0. oraz uprawniajg do 100 %
gtoséw na Zgromadzeniu Wspdinikdw. Udziaty zostaty objete w zamian za gotdwke. Zrodtem finansowania
byty $rodki wiasne Emitenta. W zwigzku ze zmiang strategii Emitenta Inwest Finance Sp. z 0.0. przejat
obstuge zadan dla samorzadu terytorialnego. W 2007 roku umowy zawarte z jednostkami samorzadu
terytorialnego zawarte przed przekazaniem dziatalnosci doradczej dla JST do Inwest Finance sp. z o.0.,
rozliczane byty w Inwest Consulting S.A.

IPO DORADZTWO STRATEGICZNE Sp. z o.0.

W dniu 30 marca 2007 r. Emitent nabyt 51 udziatéw w spdtce IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z o.o.
Udziaty zostaty nabyte na mocy stosownych uméw sprzedazy pomiedzy Emitentem, a wspdlnikami IPO
Doradztwo Strategiczne Sp. z 0.0. Nabyte udziaty stanowig 51 % w kapitale zaktadowym spotki IPO
Doradztwo Strategiczne Sp. z 0.0. oraz przyznajg gtosy stanowigce 51 % tacznej liczby g’ro;éw na
zgromadzeniu wspolnikéw. Udziaty zostaty nabyte za gotéwke, za kwote 350.000 zi. Zrddtem
finansowania nabycia udziatéw byly srodki wtasne Emitenta.

Nabycie udziatdw w IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z 0.0. ma na celu rozbudowe grupy kapitatowej
Emitenta, w ktorej IPO bedzie podmiotem prowadzacym dziatalno$¢ i odpowiedzialnym m.in. za
przygotowanie prospektdw emisyjnych oraz podejmowanie dziatan na rzecz klientéw (spotek) w celu
dokonywania ofert publicznych i wprowadzenia papieréw warto$ciowych do obrotu na rynku regulowanym
oraz prowadzenie doradztwa i szkolen w zakresie obowigzkéw informacyjnych spétek publicznych.
Intencjg Emitenta oraz wspolnikow IPO jest wprowadzenie spdtki IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z o.0.,
po stosownych przeksztatceniach prawnych i osiggnieciu przez nig satysfakcjonujgcych wynikdw
finansowych, do obrotu gietdowego.

IGLAS Sp. z o.0.

W dniu 7 marca 2007 r. Emitent objat w spoétce "iGlas" Sp. z 0.0. 501 udziatéw o wartosci nominalnej 50
7t kazdy, za taczng kwote 25.050 zt. Udziaty zostaty objete wedtug wartosci nominalnej i stanowig 50,1 %
kapitatu spotki "iGlas" Sp. z 0.0. oraz uprawniajg do 50,1 % glosow na Zgromadzeniu Wspdlnikdw.
Udziaty zostaty objete w zamian za gotéwke. Objecie udziatow w spotce "iGlas" Sp. z 0.0. zwigzane jest z
realizacjq strategii tworzenia grupy kapitatowej Emitenta.

Celem dziatania spdtki "iGlas" Sp. z 0.0. jest sprzedaz i produkcja materiatow budowlanych, w tym
produkcja i sprzedaz szkla ptaskiego oraz elementdéw metalowych stolarki budowlanej. Spétka iGlas Sp. z
0.0. jest jedng z dwdch spdtek produkcyjnych w grupie kapitatowej Emitenta.
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BILSAM AVIATION INDUSTRIES Sp. z o.0.

W dniu 11 czerwca 2007 r. Emitent objat udziaty w spotce pod firmg "Bilsam Aviation Industries" Spotka z
ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Poznaniu. Emitent objat w spdtce "Bilsam Aviation
Industries" Sp. z 0.0. 7001 udziatéw o wartosci nominalnej 100 zt kazdy, za taczng kwote 700.100 zt.
Udziaty zostaly objete wedtug wartosci nominalnej i stanowig 50,01 % kapitatu spotki "Bilsam Aviation
Industries" Sp. z 0.0. oraz uprawniajg do 50,01 % gtosdéw na Zgromadzeniu Wspdlnikdw. Udziaty zostaty
objete w zamian za gotéwke.

Przedmiotem dziatania spotki "Bilsam Aviation Industries" Sp. z 0.0. jest produkcja i sprzedaz samolotéw
ultralekkich. ,Bilsam Aviation Industries” Sp. z 0.0. jest jedng z dwdch spétek produkcyjnych w grupie
kapitatowej Emitenta.

W dniu 31 marca 2008 r. Zarzad Emitenta, po otrzymaniu pisma od prezesa zarzadu Bilsam Aviation
Industries Sp. z 0.0., informujacego o dalszych problemach finansowych spétki Bilsam Aviation Industries
Sp. z 0.0., podjat decyzje o przekwalifikowaniu inwestycji w spotce Bilsam Aviation Industries Sp. z 0.0. do
kategorii aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy. Skutkiem tego jest zaprzestanie konsolidacji tego
podmiotu poczawszy od sprawozdania finansowego sporzadzonego za okres konczacy sie 31.03.2008 roku
(I kwartat 2008 roku).

Giéwne inwestycje w akcje lub udzialy w spoétkach, dla ktérych Emitent swiadczy ustugi
doradcze

ROVITA S.A.

W dniu 14 lutego 2007 r. Emitent objat 1.242.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C spotki ROVITA S.A. z
siedziba w Niedomicach, o warto$ci nominalnej 1 zt kazda. Emisja akcji serii C spdtki ROVITA S.A. zostata
przeprowadzana w drodze subskrypcji prywatnej i byta skierowana w catosci do Emitenta. Akcje zostaty
objete wedtug ich wartoéci nominalnej, tj. za taczng kwote 1.242.000 zt. Akcje Emitenta stanowig 9,9 %
kapitatu zaktadowego ROVITA S.A. i zarazem uprawniajg do 5,5 % gtosow na walnym zgromadzeniu
akcjonariuszy spotki ROVITA S.A. Zrédtem finansowania byly $rodki wtasne Emitenta. Rovita S.A. jest
liczacym sie hurtowym dystrybutorem markowych produktéw spozywczych polskich i zagranicznych. Od
III kwartatu 2006 r. Emitent doradza spdtce Rovita S.A. w procesie wprowadzania na GPW w Warszawie,
dostosowania spotki do wymogdw rynku publicznego oraz w przedmiocie strategii rozwoju spotki.

Objete akcje stanowig inwestycje dtugoterminowa.
PRIMA MODA S.A.

W dniu 26 lutego 2007 r. w wyniku zawarcia umowy sprzedazy (w okreslonej prawem formie) Emitent
nabyt 90.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B spdtki Prima Moda S.A. z siedzibg we Wroctawiu. Nabyte
akcje stanowity 9,0 % w kapitale zaktadowym spdtki Prima Moda S.A. Nabyte akcje miaty wartosc
nominalng 1 zt i przyznawaty gtosy stanowigce 5 % ftacznej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu
akcjonariuszy. Akcje zostaty nabyte za gotdwke. Cena nabycia akcji wynosita 750.000 zt. Zrodiem
finansowania byly Srodki wlasne Emitenta. Spotka zajmuje sie sprzedazg detaliczng obuwia i wyrobow
skorzanych w segmencie obuwia klasy $redniej i wyzszej. Dziatalno$¢ spotki obejmuje dystrybucje obuwia
importowanego gtéwnie z Wtoch, we wiasnych salonach obuwniczych zlokalizowanych na terenie Polski.
W dniu 11 maja 2007 r. odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie spétki Prima Moda S.A., ktére
postanowito ustali¢ wartos¢ nominalng akcji na 0,50 zt (piecdziesigt groszy). Zmiana ta zostata
zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 20 czerwca 2007 r. W wyniku podziatu akgji
90.000 akgji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci nominalnej 1 zt zamieniono na 180.000 akcji na
okaziciela serii B o wartosci nominalnej 0,50 zt (pietdziesigt groszy). W IV kwartale 2007 r. nastgpito
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podwyzszenie kapitatu zakladowego poprzez publiczng emisje, z wytgczeniem prawa poboru dla
dotychczasowych akcjonariuszy, obejmujacg 1.200.000 (stownie: jeden milion dwiescie tysiecy) akcji serii
C o wartoéci nominalnej 0,50 zt (stownie: piecdziesigt groszy) kazda. Po podwyzszeniu kapitatu
zaktadowego akcje Emitenta stanowig 5,62 % w kapitale zakladowym i przyznajq gtosy stanowigce 3,75
% w 0golnej liczbie gtoséw na WZA.

Od I kwartatu 2007 r. Emitent doradzat spdtce Prima Moda S.A. w procesie wprowadzania na GPW w
Warszawie oraz w dostosowaniu spotki do wymogow rynku publicznego. W IV kwartale 2007 r. spdtka
Prima Moda S.A. zadebiutowata na rynku regulowanym GPW w Warszawie.

Nabyte akcje stanowig inwestycje dtugoterminowa.
POZBUD T&R S.A.

W dniu 26 lipca 2007 r. Emitent objat 1.200.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C spdotki POZBUD T&R
S.A. z siedzibg w Luboniu, o wartosci nominalnej 1 zt kazda. Emisja akcji serii C spdtki POZBUD T&R S.A.
zostata przeprowadzana w drodze subskrypcji prywatnej. Po zarejestrowaniu podwyzszenia kapitatu
zaktadowego, akcje serii C objete przez Emitenta stanowity 9,37 % kapitalu zakladowego POZBUD T&R
S.A. i uprawniaty do 7,19 % gtoséw na walnym zgromadzeniu tej spotki. Akcje zostaty objete wedtug ich
wartosci nominalnej, tj. za faczng kwote 1.200.000 zt. Zrddtem finansowania sg Srodki wlasne Emitenta.
Pozbud T&R S.A. jest jednym z najwiekszych producentow stolarki otworowej z drewna i PCV na terenie
Wielkopolski. Firma posiada wiasny salon sprzedazy, a takze stale poszerza sie¢ swoich dealeréw na
terenie catej Polski.

Emitent doradza spdtce POZBUD T&R S.A. w procesie wprowadzania na GPW w Warszawie oraz
dostosowania spo6tki do wymogow rynku publicznego. W dniu 28 marca 2008 r. KNF zatwierdzita prospekt
emisyjny spétki POZBUD T&R S.A. w zwigzku z publiczng oferta w drodze subskrypcji 7.000.000 akgji
zwyktych na okaziciela Serii D o wartosci nominalnej 1 zt kazda. Po dojsciu do skutku publicznej oferty
akgji serii D, posiadane przez Emitenta akcje stanowi¢ bedg 6,06% kapitatu zaktadowego POZBUD T&R
S.A. i bedq uprawniaty do 5,06% gtoséw na walnym zgromadzeniu tej spotki.

Objete akcje stanowig inwestycje dtugoterminowa.
KORONI Sp. z o.0.

W dniu 9 pazdziernika 2007 r. Emitent nabyt tacznie 168 udziatdw Koroni Sp. z o0.0. z siedzibg w
Warszawie o wartosci nominalnej 500 zt kazdy, dajacych 66,6 % w kapitale oraz taki sam udziat w
gtosach na Zgromadzeniu WspdInikéw. Emitent nabyt udziaty za cene 3.035 zt za jeden udziat, co oznacza
taczng cene 509.880 zt. Zrddiem finansowania nabycia byly Srodki wiasne. Koroni Sp. z 0.0. $wiadczy
kompleksowe ustugi serwisowe, w skiad ktérych wchodzi wynajem i serwis ubran oraz dostarczanie ich do
klientow.

Dodatkowo, Emitent zobowigzat sie do udzielenia Spdtce Koroni Sp. z 0.0. pozyczki pienieznej w kwocie
790.000 zt w celu sptacenia pozyczek udzielonych spdtce Koroni przez dotychczasowych wspdlnikow.
Stosowna umowa pozyczki zostata zawarta w dniu 9 listopada 2007 r.

Jednoczesnie na mocy umowy ze spdtka Telestrada S.A., ktdra to spdtka doradzata w procesie
przeprowadzania niniejszej transakcji, w wypadku zbycia przez Emitenta nabytych udziatéw spétki Koroni
Sp. z 0.0., spoice Telestrada S.A. przystugiwaC bedzie 25 % kwoty bedacej réznicg pomiedzy ceng
nabycia i ceng zbycia.

Nabyte udziaty stanowig inwestycje krétkoterminowa.
Rok 2008
~SOVEREIGNFUND TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYINYCH" S.A.

W dniu 6 marca 2008 r. Emitent objat 2.000 akgji imiennych serii A w nowo zawigzanej spotce pod firmg
~SovereignFund Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych” Spétka Akcyjna w organizacji z siedzibg w
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Warszawie. Wartos¢ nominalna akgji serii A wynosi 100 zt kazda. Akcje zostaty objete wedtug wartoSci
nominalnej i stanowig 20 % kapitatu zakladowego spdtki "SovereignFund Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych" S.A. w organizacji oraz uprawniajg do 20 % gtoséw na WZA. Akcje zostaty objete za
gotowke, przed zarejestrowaniem nowo zwigzanej spotki. Akcje zostaty optacone w % ich wartosci.
Zrodtem finansowania sg $rodki wtasne Emitenta.

Przedmiotem dziatalnoéci "SovereignFund Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych" S.A. bedzie
zarzadzanie dwoma funduszami inwestycyjnymi aktywow niepublicznych w rozumieniu ustawy o
funduszach inwestycyjnych:

1. Niestandaryzowanym Funduszem Sekurytyzacyjnym inwestujagcym w wierzytelnosci wobec osdb
fizycznych,
2. Parasolowym Funduszem aktywdw sektora publicznego, w ramach ktérego bedq dziataty miedzy

innymi subfundusze zajmujace sie restrukturyzacja zobowigzan Samodzielnych Publicznych
Zakfadéw Opieki Zdrowotnej, inwestycjami w projekty Partnerstwa Publiczno Prywatnego oraz
nabywaniem obligacji emitowanych przez Jednostki Samorzadu Terytorialnego w celu
finansowania publicznych wydatkdéw infrastrukturalnych.

Dziatalno$¢ zostanie rozpoczeta po uzyskaniu zgody KNF.
Objete akcje stanowig inwestycje dtugoterminowa.
REMEDIS S.A.

W dniu 7 kwietnia 2008 r. Emitent otrzymat podpisang umowe nabycia akcji Remedis S.A., na podstawie
ktorej nabyt od spotki Eurofaktor S.A. 2.246 sztuk akcji imiennych serii C o tacznej wartosci nominalnej
224.600 PLN. Nabyte akcje stanowig 10 % w kapitale zakladowym i uprawniajg do 10 % w gtosach
ogotem w spdtce Remedis S.A. Akcje zostaty nabyte za cene réwng ich wartosci nominalnej, tj. za kwote
224.600 PLN.

Remedis S.A. zajmuje sie w szczegdlnosci posrednictwem w obrocie wierzytelnosciami wobec jednostek
samorzadu terytorialnego i samodzielnych publicznych zakladdéw opieki zdrowotnej oraz zapewnianiem
finansowania dla jednostek samorzadu terytorialnego i samodzielnych publicznych zaktadow opieki
zdrowotnej.

Objete akcje stanowig inwestycje dtugoterminowa.

W ponizszej tabeli przedstawione sg inwestycje finansowe Emitenta na dzien zatwierdzenia prospektu:

. . Cena nabycia
Lp Nazwa spotki ..L'CZb.a p qu'a* 1 taczna cena Rynek notowan
akcji/udzialow | emitenta . . nabycia

akcji/udziatu

1 [ Inwest Connect S.A. 5 000 000 62,50% 0,1 500 000,00 NC
IPO Doradztwo 0
2 Strategiczne S.A. 51 51,00% 6 862,75 350 000,25 grupa IC
3 | Inwest Finance Sp. z 0.0. 100 100,00% 1 000,00 100 000,00 grupa IC
4 | iGlas Sp. z o.0. 501 50,10% 50 25 050,00 grupa IC
5 E'F')S"’Z“; é\"""t'o” Industries 7 000 50,00% 100,00]  700100,00|  Udziaty do sprzedazy
6 | Technopark 2 S.A. 1209 000 19,70% 1,21 1 468 124,00 NC
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7 | Prima Moda S.A. 180 000 5,60% 4,17 750 000,00 GPW
8 | Rovita S.A. 1 242 000 9,9% 1,00 1 242 000,00 GPW (2008)
9 [ Pozbud T&R S.A. 1 200 000 9,4%* 1,00 1 200 000,00 GPW (2008)
10 | Simtel S.A. 450 805 8,00% 0,18 81 145,00 NC (2008/2009)
11 | Koroni Sp. z 0.0. 168 66,70% 3 035,00 509 880,00 Udziaty do sprzedazy
12 | SovereignFund TFI S.A. 2 000 20,00% 100,00 200 000,00 | Inwestycja strategiczna
13 | Remedis S.A. 2 246 10%-50% 100,00 224 600,00 | Inwestycja strategiczna

*przed zarejestrowaniem emisji

5.2.2. Obecnie prowadzone gléwne inwestycje Emitenta

Na dzien zatwierdzenia Prospektu Emisyjnego aktywa finansowe Emitenta, wynikajace z dziatalnosci
inwestycyjnej zostaly wykazane w pkt. 5.2.1. Dokumentu Rejestracyjnego. Obecne inwestycje Emitent
prowadzi na terenie Polski oraz finansuje w sposéb wewnetrzny ze srodkdw wiasnych.

5.2.3. Informacje dotyczace gtdwnych inwestycji Emitenta w przysztosci, co do ktérych
organy zarzadzajace podjely juz wigzace zobowigzania

W dniu 28 marca 2008 r. Emitent otrzymat podpisang przedwstepng umowe nabycia udziatow (praw
przysztych). Na podstawie tej umowy, Emitent nabedzie 2/3 udziatdw w spoéice z ograniczong
odpowiedzialnoscia, powstatej w wyniku przeksztatcenia spdtki Huta Szkta Ozdobnego MAKORA Spétka
Jawna z siedzibg w Kroénie.

Do zawarcia umowy ostatecznej nabycia udziatdw dojdzie po zarejestrowaniu przeksztatcenia spofki
jawnej w spdtke z ograniczong odpowiedzialnoscig, nie pozniej niz do 31 grudnia 2008 r. Cena nabycia
udziatow zostata ustalona na kwote 2,3 min zt. Zrédtem finansowania nabycia sg $rodki wtasne. Inwest
Consulting S.A. zaptacit w dniu 28 marca 2008 r. kwote 2 min zt, z czego 0,5 min zt w charakterze
zadatku w rozumieniu Kodeksu cywilnego. Kwota 0,3 min zt ptatna bedzie do korica 2008 r., po spetnieniu
okreslonego w umowie warunku (braku ujawnienia do dnia 31.12.2008 r. zadnych nieznanych Zbywcy w
chwili zawierania niniejszej umowy, zobowigzan spétki jawnej).

MAKORA to $redniej wielkosci huta szkta dekoracyjnego, usytuowana w Kroénie.

W dniu 7 kwietnia 2007 r. Emitent otrzymat podpisane porozumienie z akcjonariuszami Remedis S.A. z
siedzibg w Poznaniu, stwierdzajace, ze zostanie przeprowadzona emisja akcji Remedis S.A. w cenie
rownej wartosci nominalnej, adresowana do Inwest Consulting S.A., w wyniku ktorej taczny udziat Inwest
Consulting S.A. w kapitale i gtosach Remedis S.A. wyniesie do 50 %. Kapitat zakladowy Remedis S.A.
wynosi 2.246.000 zt, z czego 10% akcji uprawniajacych do 10% gtosow na WZA jest juz w posiadaniu
Emitenta.
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6. ZARYS OGOLNY DZIALALNOSCI

6.1. Dzialalno$¢ podstawowa

6.1.1. Opis i glowne czynniki charakteryzujace podstawowe obszary dziatalnosci oraz rodzaj
prowadzonej przez Emitenta dzialalnosci operacyjnej wraz ze wskazaniem gtéwnych
kategorii sprzedawanych produktow lub swiadczonych ustug, za kazdy rok obrotowy okresu
objetego historycznymi informacjami finansowymi

6.1.1.1 Opis dzialalnosci i Grupy Emitenta

Inwest Consulting S.A. jest spdtka inwestycyjno-doradcza, specjalizujaca sie  w inwestycjach oraz
doradztwie na rzecz matych i $érednich przedsiebiorstw. Inwest Consulting S.A. jest takze spotka
dominujacg Grupy Kapitatowej, w skiad ktdrej wchodzg spotki doradcze, inwestycyjne oraz produkcyijne.

Dziatalnosc inwestycyjna.

Emitent dziata jako fundusz typu venture capital/private equity nie majacy specjalnych preferendji
branzowych i specjalizuje sie w nabywaniu udziatéw lub akcji w spdtkach niepublicznych, zaliczanych do
sektora matych i srednich przedsiebiorstw.
Emitent inwestuje w firmy na réznym etapie rozwoju:

- dopiero powstajace i niedawno powstate (inwestycje typu ,seed” i ,start-up”),

- znajdujace sie w fazie wzrostu (inwestycje na dalszy rozwoj),

- spotki dojrzate (inwestycje na restrukturyzacje, przejecia).

Emitent angazuje sie w przedsiebiorstwa nabywajac od kilku do kilkudziesieciu procent akcji/udziatow
spotki. Nabycia udziatow/akcji Spotek nastepuje najczesciej po cenie nominalnej badz do niej zblizonej.
Emitent koncentruje sie na inwestycjach:

- w spoiki, dla ktorych swiadczy ustugi doradcze celem wprowadzenia ich akcji do obrotu na rynku
regulowanym (rynku podstawowym GPW) — inwestycje typu pre-IPO.

- w spotki niepubliczne, w ktorych obejmuje pakiety udziatow/akcji pozwalajagce na sprawowanie
kontroli i wigczenie do Grupy Kapitatowe;j.

Inwestycje kapitatowe Emitenta w spotki z sektora MSP kazdorazowo poprzedzone zostajg wnikliwg
analiza finansowg oraz analizg prawng, tak aby minimalizowac ryzyko btednej inwestycji.

Emitent zaktada terminowe posiadanie udziatdw/akcji w danej spotce portfelowej. Po zrealizowaniu
wzrostu wartosci inwestycji Emitent zaktada sprzedaz posiadanych udziatdw/akcji. Dezinwestycja
nastepowa¢ moze poprzez zbycie akcji na rynku regulowanym (w wypadku spétek wprowadzanych do
obrotu), poprzez pozyskanie inwestora branzowego, wykupienie udziatdw/akcji przez kadre kierownicza
lub/i pozostatych wtascicieli albo inne fundusze inwestycji kapitatowych.

Na dzien zatwierdzenia Prospektu Emitent posiada akcje/udziaty nastepujacych spotek:

Nazwa Liczba akcji | Udziat w Udziat w Inne informacje
/udziatow kapitale glosach
>
Inwest Finance Sp. z 0.0. 100 100 % 100 % = s'
(G)
Spotka  notowana
0, 0,
Inwest Connect S.A. 5.000.000 62,5 % 75 % na NewConnect g §
O £
0 0 =3
IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z al a1, a1l e w £
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0.0.

iGlas Sp. z o.0. 501 50,1 % 50,1 %

SovereignFund TFI S.A. 200 20 % 20 % Spotka w
organizacji

Technopark 2 S.A. 1.209.000 19,66 % 19,66 % Spofka _ notowana
na NewConnect
Spotka  notowana

0, 0,

POZBUD T&R S.A. 1.200.000 9,9 % 7,19 % na GPW
Spdtka w drodze na

Rovita S.A. 1.242.000 9,90 % 5,49 % GPW — prospekt w
KNF
Prospekt w KNF

Simtel S.A. 450.805 8,03 % 4,24 % (postepowanie
zawieszone)

. Spétka  notowana

Prima Moda S.A. 180.000 5,62 % 3,75 % na GPW

Remedis S.A. 2.246 10 % 10 %

Koroni Sp. z o.0. 168 66,6 % 66,6 %*

Sllosam Aviation Industries Sp. z 200 50 % 50 9%

LA

*inwestycja zakwalifikowana jako krotkoterminowa, nie wchodzi w sktad Grupy

Dodatkowo Emitent wskazuje, ze na mocy przedwstepnej umowy nabycia udziatow (praw przyszitych) z
dnia 28.03.2008 r. nabedzie 2/3 udziatéw w spotce z ograniczong odpowiedzialnoscig, powstatej w wyniku
przeksztatcenia spétki Huta Szkta Ozdobnego MAKORA Spétka Jawna z siedzibg w Krosnie.

Do zawarcia umowy ostatecznej nabycia udziatow dojdzie po zarejestrowaniu przeksztatcenia spotki
jawnej w spdtke z ograniczong odpowiedzialnoscig, nie pozniej niz do 31 grudnia 2008 r. Cena nabycia
udziatéw zostata ustalona na kwote 2,3 min zt.

W ramach Grupy Kapitatowej dziata spotka Inwest Connect S.A., specjalizujaca sie w inwestycjach w
spotki, dla ktérych docelowym rynkiem notowan jest rynek NewConnect. Wiecej informacji na ten temat
przedstawiono ponizej, w pkt. 6.1.1.3.

Dziatalnos¢ doradcza:

Podstawowe ustugi $wiadczone dla przedsiebiorstw obejmujq ustugi zawigzane z procesem wprowadzenia
akgji do zorganizowanego obrotu papierami wartoSciowymi, w zakres czego wchodzi przede wszystkim:
- doradztwo w procesie wprowadzania akcji na rynek regulowany,

- petnienie funkcji autoryzowanego Doradcy na rynku NewConnect. Inwest Consulting S.A. uchwatg
Zarzadu GPW z dnia 20 lipca 2007 r. nr 528/2007 zostat wpisany na liste Autoryzowanych Doradcow
rynku NewConnect.

Doradztwo w procesie wprowadzania akcji na rynek regulowany obejmuje w szczegélnosci:

a) doradztwo w procedurze przeksztatcenia formy prawnej (np. ze spotki z ograniczong
odpowiedzialnoscia, czy spotki jawnej) w spotke akcyijng,

INWEST PROSPEKT EMISYINY
CONSULTING s.a. 43



b) sporzadzenie lub aktualizacje strategii Spotki po przeksztatceniu w spdtke akcyjng i wprowadzeniu na
rynek regulowany, w tym okreslenie systemu finansowania oraz potrzeb kapitatowych, co obejmuje m.in.
okreslenie struktury kapitatowej oraz opracowanie biznesplanu dziatania,

¢) doradztwo w procedurze przygotowania Spoétki do publicznej oferty sprzedazy akcji, obejmujace m.in.:

e pomoc w wyborze domu maklerskiego, ktéry bedzie oferujgcym akcje w ofercie publicznej,
obejmujacg w szczegdlnosci rekomendacje okreslonego podmiotu oraz weryfikacje uméw,

e pomoc W wyborze biegtego rewidenta, ktdry bedzie sporzadzat odpowiednig cze$¢ Prospektu
Emisyjnego, obejmujaca w szczegdlnosci rekomendacje okreSlonego podmiotu oraz weryfikacje
umow,

e przygotowanie projektéow odpowiednich uchwat walnego zgromadzenia,

e przeglad sytuacji prawnej Spotki pod katem spetniania wymogéw zwigzanych z wprowadzeniem
akdji na rynek regulowany,

e koordynacje procesu przygotowania Spotki do publicznej oferty sprzedazy akcji,

e szkolenia z zakresu obowigzkéw informacyjnych i udziat w opracowaniu zasad polityki
informacyjnej zgodnie z wymaganiami w zakresie spotek publicznych notowanych na rynku
regulowanym.

d) sporzadzenie wycen Spéiki, obejmujace m.in. rekomendacje w zakresie ceny emisyjnej badz zakresu
ceny emisyjnej,

€) sporzadzenie prospektu emisyjnego oraz doradztwo w procedurze publicznej oferty sprzedazy akcji,
obejmujace w szczegdlnosci:

e rekomendacje w zakresie strukturyzacji oferty akcji (wielkos¢, forma sprzedazy, czas
wprowadzenia na GPW itp.),

e sporzadzenie prospektu emisyjnego, zgodnego z rozporzadzeniem WE 809/2004, z wytgczeniem
czesci sporzadzanej przez dom maklerski oraz biegtego rewidenta,

e pomoc W postepowaniu dotyczacym zatwierdzenia Prospektu przez Komisje Papierow
Wartosciowych i Gietd,

e pomoc w postepowaniu przed Zarzadem lub Radg Gietdy Papieréw WartoSciowych S.A.,

e uczestnictwo w promociji oferty publicznej sprzedazy akgcji.

Inwest Consulting S.A. byt doradca w zakresie ofert publicznych lub wprowadzenia akcji do obrotu na
rynku regulowanym dla nastepujacych podmiotow:

Nazwa Rok emisji
PC Guard S.A. 2005 (IPO)
PC Guard S.A. 2007 (SPO)
Prima Moda S.A. 2007 (IPO)
Pozbud T&R S.A. 2008 (IPO)

Na dzieh zatwierdzenia niniejszego Prospektu, Inwest Consulting S.A. jest doradcg w zakresie ofert
publicznych lub wprowadzenia akcji do obrotu na rynku regulowanym dla:

Nazwa Planowany rok emisji
Rovita S.A. 2008 (IPO)

Petnienie funkcji Autoryzowanego Doradcy na rynku NewConnect obejmuje w szczegdélnosci:

a) doradztwo w procedurze przeksztatcenia formy prawnej (np. ze spotki z ograniczong
odpowiedzialnoscia, czy spotki jawnej) w spotke akcyjng,

b) doradztwo w procesie emisji prywatnej lub przygotowanie Memorandum Informacyjnego na potrzeby
emisji publicznej,
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c) sporzadzenie i badanie Dokumentu Informacyjnego, zgodnie z wymogami regulaminu alternatywnego
systemu obrotu,

d) przygotowanie spotki do wymogow stawianych spotkom publicznym na rynku NewConnect:
e szkolenie dla cztonkdéw organdw spotki oraz kluczowej kadry kierowniczej w zakresie obowigzkéw

informacyjnych, ochrony informacji poufnych i zasad oraz ograniczen w obrocie akcjami,

e szkolenie w zakresie korzystania z systemow EBI i ESPI,
e rejestracja akcji w Krajowym Depozycie Papieréw Wartosciowych.

€) uczestnictwo w postepowaniu przed Zarzadem GPW w zakresie wprowadzenia akcji do obrotu,

f) wspdtdziatanie ze spotka w wypetnianiu obowigzkdw informacyjnych,

g) biezace doradzanie spotce w zakresie dotyczacym funkcjonowania jej instrumentéw finansowych w
alternatywnym systemie obrotu.

Na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu Inwest Consulting S.A. jest Autoryzowanym
Doradca nastepujacych spotek notowanych na rynku NewConnect:

Nazwa Rok debiutu na NewConnect
Divicom S.A. 2007
Telestrada S.A. 2007
Grupa Pactor-Potempa Inkasso S.A. 2008
Polman S.A. 2008
Maxipizza S.A. 2008
Blue Tax Group S.A. 2008
Fast Finance S.A. 2008
Verbicom S.A. 2008

Dodatkowo, Inwest Consulting S.A., na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu ma
podpisane umowy z nastepujacymi spoétkami przygotowywanymi do wprowadzenia na

NewConnect:

Nazwa Planowany rok debiutu na
NewConnect

Artefe Polska Sp. z o.0. 2008

(d. Abakus)

Falko Piekne Swiatto Sp. z o.0. 2009

Inbook Sp. z 0.0., 2008

Alkal Sp. z 0.0. 2008

Microtech International Ltd. Sp. z o.0. 2008

Factory Polska Sp. z o.0. 2008

W ramach Grupy Kapitatowej, nastepujace spotki Swiadczg ustugi doradcze:

- IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z 0.0. — dziatalno$¢ doradcza w zakresie rynku kapitatowego,
- Inwest Finance Sp. z 0.0. — dziatalno$¢ doradcza dla jednostek samorzadu terytorialnego.
Szczegotowe informacje na ten temat sg przedstawione ponizej, w pkt. 6.1.1.3.

6.1.1.2 Opis dziatalnosci podmiotoéw wchodzacych w skiad Grupy Kapitalowej Emitenta

Inwest Connect S.A.:

Nazwa (firma): Inwest Connect Spotka Akcyjna
Kraj: Polska
Siedziba: Poznan
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Adres: 60-830 Poznan, ul. Krasifskiego 16

Numer KRS: 00000286673

Rok zatozenia: 2007 r.

Kapitat zaktadowy: 800.000 PLN

Zarzad: Pawet Sliwinski — Prezes Zarzadu

Inwest Connect S.A. od 28 wrzesnia 2007 r. notowana jest na rynku NewConnect. Przedmiotem
dziatalnosci Inwest Connect S.A. sg inwestycje w akcje lub udziaty spotek, dla ktdrych docelowym rynkiem
notowan jest NewConnect.

Na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu, w sktad portfelu inwestycyjnego Inwest Connect S.A.
wchodzity w szczegdlnosci:

Nazwa Liczba akcji | Udziat w Udziat w Warranty Inne informacje
/udziatow kapitale gtosach

Spotka notowana
na NewConnect

Grupa Pactor-Potempa Inkasso

SA 590.000 10,22 % 6,23 % do 1.000.000 akgji

Spotka notowana

Polman S.A. 340.000 9,89 % 6,84 %
- na NewConnect

Spotka notowana

Telestrada S.A. 250.400 12,10 % 9,00 %
na NewConnect

Spotka notowana
na NewConnect

Spdtka powinna
zadebiutowac na

- rynku NewConnect
w 2008 roku

Maxipizza S.A. 500.000 10,29 % 7,03 % do 875.000 akgji

Inbook Sp. z o.0. 1000 20 % 20 %

Spotka notowana

Verbicom S.A. 200.000 2% 1,96 % do 300.000 akgji
na NewConnect

Spotka powinna
zadebiutowaé na

- rynku NewConnect
w 2008 roku
Spotka powinna
zadebiutowaé na
rynku NewConnect
w 2009 roku
Spotka powinna
zadebiutowaé na
rynku NewConnect
w 2008 roku
Spotka powinna
Microtech International Ltd. Sp. z 43 9,68 % 9,68 % ) zadebiutowac na
0.0. rynku NewConnect
w 2008 roku
Spotka powinna
zadebiutowaé na
rynku NewConnect
w 2008 roku

Artefe Polska Sp. z o.0. 150 15 % 15 %
(d. Abakus)

Falko Piekne Swiatto Sp. z 0.0. 940 47 % 47 % -

Alkal Sp. z o.0. 50 5% 5% -

Factory Polska Sp. z o.0. 300 20 % 20 % -

Poza tym, spdtka Inwest Connect S.A. jest akcjonariuszem w innych spétkach publicznych notowanych na
rynku regulowanym lub rynku NewConnect, jednakze w zadnym przypadku jej udziat w glosach ogdétem
nie wynosi 5 % lub wiecej.
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Wybrane dane finansowe Inwest Connect S.A. za 2007 r. (tys. PLN) zamieszczone sg w ponizszej tabeli.

01.01.2007 - 31.12.2007
Przychody ze sprzedazy 0
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej -95
Zysk (strata) brutto 491
Zysk (strata) netto 398
Aktywa razem 13 094
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 1 146
Kapitat akcyjny (zaktadowy) 800
Kapitat wiasny 11 948

IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z 0.0.:

Nazwa (firma): IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z o.0.
Kraj: Polska

Siedziba: Warszawa

Adres: 00-534 Warszawa, ul. Mokotowska 56
Numer KRS: 0000234253

Rok zatozenia: 2005

Kapitat zaktadowy: 50.000 PLN

Zarzad: Cezary Nowosad — Prezes Zarzadu

Edmund Kozak — Wiceprezes Zarzadu
Sebastian Huczek — Wiceprezes Zarzadu

IPO Doradztwo Strategiczne specjalizuje sie w $wiadczeniu ustug doradczych w zakresie ofert publicznych
oraz sporzadzania prospektdw emisyjnych, a takze wykonywania obowigzkéw informacyjnych przez spétki
publiczne. Od wrzesnia 2007 r. IPO Doradztwo Strategiczne jest Autoryzowanym Doradcg na rynku
NewConnect.

IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z 0.0. byt doradcg w zakresie ofert publicznych lub wprowadzenia akgcji
do obrotu na rynku regulowanym w szczegélnosci nastepujacych podmiotéw:

Emitent Rok

II NFI S.A. 2006 r.

NFI Progress S.A. 2006 r.

NFI im. E. Kwiatkowskiego S.A. 2006 .

Alchemia S.A. 2006 r.

Skotan S.A. 2006 r.

Plast - Box S.A. 2006 r.

Zachodni Fundusz Inwestycyjny NFI S.A. | 2007 r.

Energomontaz Potudnie S.A. 2007 r.

P.A. Nova S.A. 2007 r.

Triton Development S.A. 2007 r.

PC Guard S.A. 2007 r.

Cersanit S.A. 2008 r.
(memorandum
potaczeniowe)
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Na dzien 30 lipca 2008 roku, IPO Doradztwo Strategiczne SP. z o.0. jest doradcg w zakresie ofert
publicznych lub wprowadzenia akcji do obrotu na rynku regulowanym dla:

Nazwa Planowany rok emisji
Rovita S.A. 2008 (IPO)
Polkon S.A. 2008 (IPO — NewConnect)

IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z 0.0. jest doradcg w zakresie wykonywania obowigzkéw informacyjnych
przez spotki notowane na rynku regulowanym. Do klientow IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z o.0.
nalezaly badz nalezg w szczegdlnosci: Euromark S.A., Zaktady Chemiczne Police S.A., Pamapol S.A.,
Wielton S.A., Platforma Mediowa Point Group S.A., ES-System S.A., Ruch S.A., Plast-Box S.A., NFI Midas
S.A., Boryszew S.A., ENEA S.A., Hutmen S.A.

IPO Doradztwo Strategiczne jest Autoryzowanym Doradcq dla:

Nazwa Rok debiutu na NewConnect
Inwest Connect S.A. 2007
Index Copernicus International S.A. 2008

Wybrane dane finansowe IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z 0.0. za 2007 r. (tys. PLN):

01.01.2007 - 31.12.2007

Przychody ze sprzedazy 2032

Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 393

Zysk (strata) brutto 397

Zysk (strata) netto 317

Aktywa razem 794

Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 265

Kapitat zaktadowy 50

Kapitat wiasny 529

Inwest Finance Sp. z 0.0.:

Nazwa (firma): Inwest Finance Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Kraj: Polska

Siedziba: Poznan

Adres: 60-830 Poznan, ul. Krasifiskiego 16

Numer KRS: 0000277284

Rok zatozenia: 2007

Kapitat zakladowy: 100.000 PLN

Zarzad: Dariusz Giza — Prezes Zarzadu

Inwest Finance Sp. z 0.0., spotka w 100 % zalezna od Inwest Consulting S.A., przejeta prowadzong
wczesniej przez Inwest Consulting S.A. dziatalno$¢ doradczg dla jednostek samorzadu terytorialnego.

Spoétka oferuje ustugi doradcze dla samorzaddw zwigzane przede wszystkich z pozyskiwaniem kapitatu na
realizacje inwestycji samorzadowych. Do najwazniejszych nalezy zaliczy¢:
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a) organizowanie procesu zwigzanego z pozyskiwaniem $rodkéw komercyjnych na rynku kapitatowym
(emisje obligacji komunalnych, kredyty i pozyczki):

- organizowanie przetargdw na wybor agenta emisji,

- przygotowywanie memorandéw informacyjnych oraz prospektéw emisyjnych na

potrzeby emisji komunalnych papieréw wartosciowych,

- organizowanie przetargdw na wybor banku-kredytodawcy.
b) uczestnictwo w procesie pozyskiwania srodkéw pomocowych na realizacje inwestycji komunalnych:

- opracowywanie oraz aktualizacje wieloletnich plandéw inwestycyjnych,

- opracowywanie oraz aktualizacje planéw rozwoju lokalnego,

- opracowywanie studiow wykonalnosci inwestycji,

- przygotowanie oraz aktualizacje strategii rozwoju,

- przygotowanie wnioskdw dla projektdw inwestycyjnych finansowanych ze

$rodkéw pomocowych.

) przeprowadzanie analiz finansowych budzetu oraz przedsiewzie¢ inwestycyjnych:

- przygotowanie oraz aktualizacje wieloletnich planéw finansowych,

- przeprowadzenie analiz wiarygodnosci kredytowej,

- przeprowadzenie nietypowych analiz finansowych przedsiewzie¢ inwestycyjnych.
d) pozostate ustugi natury ekonomiczno-prawnej:

- organizowanie przetargéw na wybdr banku obstugujacego budzet JST,

- dziatalnos¢ szkoleniowa.

Wybrane dane finansowe Inwest Finance Sp. z 0.0.. za 2007 r. (tys. PLN):

01.01.2007 - 31.12.2007
Przychody ze sprzedazy 23
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej -65
Zysk (strata) brutto -65
Zysk (strata) netto -65
Aktywa razem 54
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 19
Kapitat akcyjny (zaktadowy) 100
Kapitat wiasny 35

W 2007 roku umowy zawarte z jednostkami samorzadu terytorialnego zawarte przed przekazaniem
dziatalnosci doradczej dla JST do Inwest Finance sp. z 0.0., rozliczane byly w Inwest Consulting S.A.

iGlas Sp. z 0.0.:

Nazwa (firma): iGlas Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig

Kraj: Polska

Siedziba: Poznan

Adres: 60-479 Poznan, ul. Strzeszynska 23

Numer KRS: 0000277626

Rok zatozenia: 2007

Kapitat zakladowy: 50.000 PLN

Zarzad: Roman Btaszkiewicz — Cztonek Zarzadu

Pawet Rektor - Cztonek Zarzadu

HINWEST PROSPEKT EMISYINY
r#2 CONSULTING sA. 49



Przedmiotem dziatalnosci iGlas Sp. z 0.0. jest hurtowa sprzedaz oraz obrdbka szkta budowlanego i

przemystowego.

Wybrane dane finansowe iGlas Sp. z 0.0. za 2007 r. (tys. PLN):
01.01.2007 - 31.12.2007

Przychody ze sprzedazy 4 405

Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 514

Zysk (strata) brutto 440

Zysk (strata) netto 356

Aktywa razem 3737

Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 3331

Kapitat akcyjny (zaktadowy) 50

Kapitat wiasny 406

6.1.1.3 Strategia rozwoju Emitenta

W 2007 roku nastapit szybki rozwdj Spétki i Grupy Kapitatowej, ktory zaowocowat rekordowymi w jej
historii wynikami finansowymi i wielokrotnym wzrostem kapitatéw wtasnych. Zmiana profilu spotki z firmy
konsultingowej w kierunku firmy inwestycyjnej spowodowat szereg zmian w firmie, tak azeby sprostac
nowym wyzwaniom. Negocjowane kontrakty spowodowaty z kolei zwrdcenie sie przez zarzad Inwest
Consulting do akcjonariuszy o wyrazenie zgody na nowg emisje akcji.

W 2008 roku spotka Inwest Consulting S.A. bedzie kontynuowata rozwoéj w trzech podstawowych
kierunkach.

1) Rozbudowanie aktywnego portfela inwestycyjnego, w ktorym znajduja sie akcje i
udzialy spétek, ktore sa lub wkrétce beda notowane na rynku zorganizowanym GPW
lub rynku NewConnect.

Na dzien sporzadzenia Raportu spotka posiada akcje w 3 spotkach notowanych na rynku GPW oraz na
rynku NewConnect oraz akcje/udziaty w 3 kolejnych spotkach, ktorych akcje powinny by¢ notowane w
2008 roku na rynku GPW. Z kolei Inwest Connect S.A. — spotka specjalizujgca sie w inwestycjach na
NewConnect — aktualnie posiada akcje w 8 spotkach publicznych oraz akcje/udziaty w 5 kolejnych
spotkach, ktore chcg zadebiutowac na rynku NewConnect w 2008 roku.

Lp  Nazwa spotid akalijudziatow  USZRH IEON 3 i cona nabycia natowati
1 Bilsam Sp. z o0.0. 7 000 50,0% 100,00 700 100,00 Udzialy do sprzedazy
2 Technopark 2 S.A. 1 209 000 19,7% 1,21 1468 124,00 NC
3 Prima Moda S.A. 180 000 5,6% 4,17 750 000,00 GPW
4 Rovita S.A. 1 242 000 9,9%-6,4% 1,00 1242 000,00 GPW (2008)
5 Pozbud T&R S.A. 1 200 000 9,4%-6,1% 1,00 1200 000,00 GPW
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6  Simtel S.A. 450 805 8,0% 0,18 81 145,00 NC (2008/2009)
7  Koroni Sp. z 0.0. 168 66,7% 3 035,00 509 880,00 Udziaty do sprzedazy
8  SovereignFund TFI S.A. 2 000 20,0% 100,00 200 000,00 Inwestycja strategiczna
9  Remedis S.A. 2 246 10%-50% 100,00 224 600,00 Inwestycja strategiczna
; Udziat ICNN ._taczna
24 Liczba Cena nabycia Rynek
LD el akcji/udziatow 1 akcji/udziatu R notowan
nabycia
1 Polman S.A. 340 000 9,8% 1,00 340 000,00 NC
2 Maxipizza S.A. 500 000 10,3% 1,20 600 000,00 NC
3 GPPI S.A. 590 100 10,2% 1,90 643 209,00 NC
4 g;'kg Pigkne Swiatio 949 47,0% 287,57 270 320,00  NC (2009)
5 Telestrada S.A. 250 400 12,1% 6,76 1692 704,00 NC
6 Technopark 2 S.A. 123 000 2,0% 13,39 1 646 970,00 NC
7 Inbook Sp. z o.0. 1 000 100,00 100 000,00  NC (2008)
Artefe Polska Sp. z o.0.
8 (d. Abakus) 150 15,0% 1 000,00 150 000,00  NC (2008)
9 Verbicom S.A. 200 000 3,9% 0,40 80 000,00 NC
10  Alkal Sp. z o0.0. 50 5,0% - 50 000,00 NC (2008)
11  Microtech Sp. z o.0. 43 9,7% 18 245,00 784 535,00 NC (2008)
1p FactoryPolskasp.z 59 20 % 500 150 000,00  NC (2008)

Poza tym, spdtka Inwest Connect S.A. jest akcjonariuszem w innych spétkach publicznych notowanych na
rynku regulowanym lub rynku NewConnect, jednakze w zadnym przypadku jej udziat w gtosach ogdtem
nie wynosi 5 % lub wiecej.

Emitent zamierza, aby na koniec 2008 roku ok. 20 spétek portfelowych Grupy Inwest Consulting byto
notowanych na rynku GPW oraz na rynku NewConnect, co w znaczacy sposdb powinno wptynaé¢ na wynik
finansowy zaréwno 2008 roku, jak i kolejnych lat.

2) Rozwdj dziatalnosci konsultingowej w zakresie rynku kapitatowego.

Inwest Consulting S.A. byl/jest doradca dla kilkunastu firm, ktore staty sie/stang sie spétkami publicznymi.
Uczestniczymy aktywnie w dynamicznym rozwoju rynku NewConnect. Spotka jest Autoryzowanym
Doradca dla 8 notowanych na tym rynku firm (10 uwzgledniajac IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z 0.0. —
Autoryzowanego Doradce dla Inwest Connect S.A. i Index Copernicus International S.A.). Do konca roku
chcemy, azeby wraz ze spétkg zalezng IPO Doradztwo Strategiczne, opiekowac sie kilkunastoma spotkami
tam notowanymi, ugruntowujac w ten sposob pozycje lidera w zakresie doradztwa dla spotek notowanych
na rynku NewConnect. Dziatalno$¢ doradcza jest wazng dziedzing dziatalnosci Grupy Kapitatowej
realizowang przez IPO Doradztwo Strategiczne oraz Inwest Consulting, a w zakresie jednostek samorzadu
terytorialnego przez Inwest Finance Sp. z o.0.

3) Rozwdj grupy kapitatowej przy wykorzystywaniu efektu synergii pomiedzy spétkami,
w ktorych inwestorem sg spoétki z grupy Inwest Consulting.

W 2008 roku grupa Inwest Consulting oparta bedzie na dwdch filarach: finansowym i produkcyjnym.

Filar finansowy to:
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LA

¢ inwestycje kapitatowe: Inwest Consulting — fundusz VC/PE oraz Autoryzowany Doradca na rynku
NewConnect — efekt synergii ze spdtkg Inwest Connect - fundusz VC/PE inwestujacy w spotki
rynku NewConnect,

e doradztwo na rynku kapitalowym: IPO Doradztwo Strategiczne — doradca rynku kapitatowego
wspOtpracujgcy z Domem Maklerskim Navigator,

e zarzadzanie wierzytelnosciami m.in. wobec klientdw korporacyjnych, jednostek samorzadu
terytorialnego i samodzielnych publicznych zakfaddéw opieki zdrowotnej: SovereignFund TFI,
Inwest Finance, GPPI, Remedis.

Filar produkcyjny to:
e produkcja szkta zespolonego i hartowanego przez spotke iGlas — efekt synergii ze spotkg
portfelowg POZBUD T&R, producenta okien, odbiorce szkta zespolonego,
e produkcja szkta ozdobnego przez spotke Huta Makora — efekt synergii ze spotkami Falko Piekne
Swiatto i Abakus (Artefe); produkcja wyrobow designerskich i wykorzystywanie wspdinych
kanatéw dystrybuciji.

Lp Nazwa spotki Udziat ICON ::Lgﬁ:n:abycia :cyyafvl\(laﬁ
1 Inwest Connect S.A. 62,5% 500 000,00 NC
2 IPO Doradztwo Strategiczne 51,0% 350 000,25 grupa IC
3 Inwest Finance Sp. z 0.0. 100,0% 100 000,00 grupa IC
4 iGlas Sp. z 0.0. 50,1% 25 050,00 grupa IC
Huta Szkta Ozdobnego Makora Sp. z
0.0..
5 (w przysztosci - Emitent obejmie 66,7% 2 000 000,00 grupa IC
udziaty podstawie umowy opisanej w
pkt 6.4)

Spotka dziatajac  jako fundusz VC/PE bedzie dazyta do upublicznienia akcji  spotek
zaleznych/stowarzyszonych lub/i pozyskania inwestora strategicznego. Do czasu dezinwestycji spotki
nalezace do Grupy Kapitatowej beda podlegaty konsolidacji, co znajdzie swoje odzwierciedlenie w
skonsolidowanych wynikach finansowych Inwest Consulting S.A.

Zarzad spotki Inwest Consulting S.A. stoi na stanowisku, ze wszystkie wskazane dziatania powinny
przyczyni¢ sie do dalszego wzrostu przychodéw operacyjnych i finansowych, wzrostu kapitatéw wiasnych
oraz wyzszego zysku netto Grupy Kapitatowej Inwest Consulting w 2008 roku.

6.1.2 Wskazanie wszystkich istothych nowych produktow Ilub ustug, ktore zostaly
wprowadzone, a takze w zakresie, w jakim informacje na temat opracowywania nowych
produktow zostaty upublicznione, podanie stanu prac nad tymi projektami

Nie wystepujg nowe produkty lub ustugi, wprowadzone lub planowane do wprowadzenia przez Emitenta.
Emitetnt prowadzi i zamierza prowadzi¢ dziatalno$¢ w zakresie opisanym powyzej w pkt. 6.1.1, tj. w
zakresie inwestycji kapitatowych i dziatalnosci doradcze;j.
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6.2. Opis gtéwnych rynkéw, na ktérych Emitent prowadzi dziatalnos¢, wraz z podziatem
przychodow ogdtem na rodzaje dzialalnosci i rynki geograficzne za kazdy rok obrotowy
okresu objetego historycznymi informacjami finansowymi

6.2.1 Opis gtéwnych rynkéw, na ktorych dziata Emitent

Sektor MSP w Polsce

Emitent jest spdtkg inwestujacq w przedsiebiorstwa z sektora matych i $rednich przedsiebiorstw (MSP).
Zbiorowa nazwa sektora matych i srednich przedsiebiorstw (sektor MSP) obejmuje mate przedsiebiorstwa
zatrudniajace do 49 osdb i osiggnat roczny obrot ze sprzedazy towardw, wyrobow i ustug oraz z operacji
finansowych nie przekraczajacy réwnowartosci w ztotych 10 min euro, lub sumy aktywéw jego bilansu
sporzadzanego na koniec roku obrotowego nie przekroczyty réwnowartosci w ztotych 10 min euro oraz
Srednie przedsiebiorstwa zatrudniajace od 50 do 249 osdb, a roczny obrot nie przekraczat 50 min euro, a
suma aktywow bilansu 43 min euro. (w Polsce mikro, matego i $redniego przedsiebiorce szczegétowo
definiuje Ustawa o swobodzie dziatalnosci gospodarczej z dnia 2 lipca 2004 roku (Dz. U. nr 173, poz. 1807
ze zm.).

Do sektora MSP nalezy ponad 3,5 min przedsiebiorstw zarejestrowanych w sektorze REGON dziatajacych
jako zaktady oséb fizycznych prowadzacych dziatalno$¢ gospodarczg, spotdzielnie, spotki, przedsiebiorstwa
panstwowe oraz stanowigce wiasnos¢ organizacji spotecznych fundacji oraz przedsiebiorstwa zagraniczne.
W 2006 roku zarejestrowanych w systemie REGON byto 3 613 537 przedsiebiorstw, z czego 95,1 %
stanowity mikroprzedsiebiorstwa. W tabeli ponizej zaprezentowane zostaly podstawowe informacje
dotyczace wielkosci sektora MSP w Polsce na dzien 30 czerwca 2006 roku.

Wielkosc sektora MSP w Polsce na 30 czerwca 2006 r.:

Klasa przedsiebiorstw

Liczba przedsiebiorstw

Udziat (w %)

Mate (0-49 zatrudnionych) 3 580 658 99,09
Srednie (50-259 zatrudnionych) |28 211 0,78
RAZEM MSP 3 610 829 99,87
Duze (ponad 249 zatrudnionych) |4 668 0,13
OGOLEM 3 613 537 100,00

Zrodfo.: GUS 2006.

Wedtug ,Raportu o stanie sektora matych i $rednich przedsiebiorstw w Polsce w latach 2005-2006"
(raporty na temat stanu sektora MSP w poszczegolnych latach publikowane sg na stronie internetowej
Panstwowej Agencji Rozwoju Przedsiebiorczosci — www.parp.gov.pl) liczba przedsiebiorstw aktywnych w
Polsce wyniosta na koniec 2006 roku ponad 1,66 min (nie liczac rolnictwa, lesnictwa, rybactwa i

administracji publicznej), z czego 1.649.602 przedsiebiorstw bylo jednostkami matymi, 14.245
przedsiebiorstwami $rednimi, 2.832 — duzymi.

Wielkosc sektora MSP w Polsce — przedsiebiorstwa aktywne na koniec 2005 r.

Klasa przedsiebiorstw Liczba przedsiebiorstw Udziat (w %) w

przedsiebiorstwach ogdétem

Mate (0-49 zatrudnionych) 1.649.602 98,98
Srednie (50-259 zatrudnionych) |14.245 0,85
RAZEM MSP 1.663.847 99,83

Zrodto: Raport o stanie sektora MSP w Polsce w latach 2005-2006, PARP, www.parp.gov.pl
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Sektor MSP jest sektorem dynamicznie rozwijajacym sie. W roku 2005 zarejestrowano 255.624 nowe
podmioty, w tym 23.465 nowe spotki. W roku 2006 ogétem zarejestrowano 291.201 nowych podmiotéw,
Z czego 26.044 byty to spoiki.

Rynek MSP jest rynkiem teoretycznie olbrzymim. W praktyce — z punktu widzenia Emitenta — ograniczony
jest przede wszystkim do przedsiebiorstw prowadzacych ksiegi rachunkowe. Liczba przedsiebiorstw w
sektorze MSP prowadzacych ksiegi rachunkowe i zatrudniajacych wiecej niz 9 oséb wynosita na koniec
2005 roku 42.954 przedsiebiorstwa.

Sposrod wszystkich przedsiebiorstw z sektora MSP z punktu widzenia strategii Emitenta najciekawszg
grupe stanowig wysoko dochodowe i innowacyjne przedsiebiorstwa, ktére zostaty zatozone w celu
ewolucyjnego lub rewolucyjnego dalszego rozwoju. Ten proces dotyczy tylko niewielkiej czesci
przedsiebiorstw z sektora MSP. Wiekszos¢ szczegolnie matych przedsiebiorstw nastawiona jest bowiem na
trwanie (wiekszo$¢ z nich to przedsiebiorstwa jednoosobowe).

Emitent bedzie inwestowat tylko w takie przedsiebiorstwa, ktorych wiasciciele i zarzadzajacy bedg —
zdaniem Emitenta — posiadali dostateczng wiedze i umiejetnosci, ktdre pozwolg w przysztosci zarzadzac
duzo wiekszg skalg dziatalnosci.

Istota znaczenia przedsiebiorstw z sektora MSP dla strategii Emitenta wynika ich tatwosci przystosowania
sie do wymogow rynkowych. Aby poprawi¢ swag konkurencyjnos¢ firmy te czesto stawiajg na
innowacyjnos¢ wprowadzajac nowe produkty i technologie. Emitent jest $wiadomy szans i zagrozen jakie
niesie za sobg zaangazowanie kapitatowe w firmy z sektora MSP. W tabeli ponizej zaprezentowano
zestawienie najwazniejszych, zdaniem Emitenta, stabych i silnych stron przedsiebiorstw z sektora MSP.

Stabe strony Silne strony
Trudno$¢ w dostepie do zewnetrznego | Brak obcigzenia bezwtadem biurokracji
finansowania

Wysokie obcigzenia podatkowe Szybkos¢ podejmowania decyzji przez
kierownictwo — niezaleznos¢ decyzyjna

Konkurencja ze strony duzych firm Elastyczno$¢ w dostosowaniu strategii

Stabo rozwinieta specjalizacja zarzadzania State poszukiwanie innowacyjnych rozwigzan

Brak mozliwosci osiggniecia korzysci z ekonomii | Wiecej bodzcéw do innowacyjno$ci w poréwnaniu

skali do menadzerédw duzych firm

Latwiejsze motywowanie pracownikdw

Najsilniejszym motorem rozwoju przedsiebiorstw z sektora MSP jest state poszukiwanie innowacyjnosci. W
matych i $rednich przedsiebiorstwach innowacje sg potrzebne do zapewnienia im przezycia na bardzo
konkurencyjnym rynku.

Najsilniejszym ograniczeniem rozwoju przedsiebiorstw z sektora MSP jest trudno$¢ w dostepie do
zewngtrznego finansowania. Dotyczy to nie tylko Polski, ale catej gospodarki swiatowej, co podkreslajg
chociazby badania Banku Swiatowego (T. Beck, K. Demerguc-Kunt, K. Levine, SMEs, Growth and
Property: Cross Country Evidence, World Bank, Waszyngton 2004).

Rynek inwestycji kapitalowych VC/PE
Pod wzgledem oferowanych produktéw rynkiem Emitenta jest rynek inwestycji kapitatowych typu VC/PE.
Private equity (PE) to inwestycje w udziatlowe papiery wartosciowe na niepublicznym rynku kapitatowym

(zakup udziatéw/akcji w spodtkach nie notowanych w zorganizowanym systemie obrotu). Celem tych
inwestycji jest osiggniecie dochodu poprzez srednio- i dtugoterminowe zyski z przyrostu wartosci kapitatu.
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Venture capital (VC) jest jedng z odmian private equity. Sq to inwestycje dokonywane we wczesnych
stadiach rozwoju przedsiebiorstw, stuzace uruchomieniu przedsiebiorstwa lub jego ekspansji. Jest
wiasnym zrodtem finansowania inwestycji dla firm o duzym potencjale wzrostu, szczegdlnie w obszarze
nowych technologii.

W Polsce rynek funduszy VC/PE zaczat tworzy¢ sie wraz ze zmianami gospodarczymi, dokonujgcymi sie na
poczatku lat 90-tych. Wedtug raportu ,Rynek PE/VC w Polsce” opublikowanego w pazdzierniku 2006 roku
przez Krajowy Fundusz Kapitatowy S.A., w Polsce dziata okoto 30 firm zarzadzajacych funduszami VC/PE.
Firmy VC/PE dziatajgce w Polsce mozna podzieli¢ na nastepujace kategorie:

- fundusze utworzone w formie zamknietego funduszu inwestycyjnego (np. SECUS Pierwszy Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicznych),

- fundusze wspierajace rozwoj przedsiebiorczosci lub rozwdj regionalny utworzony przy wsparciu instytucji
pomocowych (np. Gornoslaski Fundusz Restrukturyzacyjny),

- fundusze prowadzone przez firmy zarzadzajace (np. fundusze zarzadzane przez Enterprise Investors),

- fundusze dziatajace w formie spotek akcyjnych notowane na GPW w Warszawie (MCI Management S.A.,
bmp AG).

Odrebng kategorie stanowi Krajowy Fundusz Kapitatowy S.A. ktéry jest instytucjg utworzong przez polski
rzad, ktéra prowadzi dziatalnos¢ jako fundusz funduszy VC/PE.

Na rynku inwestycji kapitatowych typu VC/PE panuje ostra konkurencja. Na rynku funkcjonuje bowiem
wiele innych firm $wiadczacych dos$¢ szeroko pojete ustugi konsultingowo-inwestycyjne dziatajace pod
rozng formg prawng i organizacyjna.

Z uwagi na charakter prowadzonej dziatalnosci i sposdb pozyskiwania $rodkéw od inwestordw na
inwestycje typu VC/PE bezposrednimi konkurentami Emitenta sg fundusze VE/PE notowane na GPW w
Warszawie. Sg to wspomniane wyzej fundusze MCI i bmp AG. Do bezposredniego otoczenia
konkurencyjnego nalezy zaliczy¢ réwniez firmy, ktérych dziatalnos¢, sposrdd innych prowadzonych przez
nie dziatalnosci, obejmuje inwestowanie w akcje/udziaty spotek nienotowanych na rynku gietdowym. Do
tej grupy firm nalezy w szczegdlnosci zaliczy¢ Capital Partners S.A. oraz IDM S.A., a na rynku NewConnect
Wroctawski Dom Maklerski S.A. czy IQ Partners S.A.

Polski rynek inwestycji VC/PE charakteryzuje sie duzym potencjatem wzrostu. Wedtug Raportu ,Central
and Eastern Europe Statistics 2006. An EVCA Special Paper” opublikowanego w listopadzie 2006 roku
przez European Private Equity and Venture Capital Association (EVCA) inwestycje typu VC/PE stanowity
zaledwie 0,05% PKB Polski w poréwnaniu do Sredniej w wybranych krajach Europy wynoszacej 0,4% PKB
kraju.

Inwestycje VC/PE w stosunku do PKB w wybranych krajach Europy w 2006 roku przedstawione sg na
ponizszym wykresie.
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Wykres: Inwestycje VC/PE w stosunku do PKB w 2006 r.
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Zrodto: Opracowanie wiasne na podstawie ,,Central and Eastern Europe Statistics 2006. An EVCA Special
Paper” www.evca.com,

Spoéréd wszystkich krajow regionu Europy Srodkowo-Wschodniej Polska jest najbardziej znaczacym
krajem inwestycji kapitatowych VC/PE.

Struktura inwestycji VC/PE wedtug etapdéw rozwoju finansowania przedsiebiorstw pokazuje wyrazng
przewage transakcji wykupow i refinansowania, ktére sa mozliwe w zasadzie na péznym etapie rozwoju
przedsiebiorstw. Inwestycje w przedsiebiorstwa na wczesnym etapie rozwoju (inwestycje typu start-up,
lub seed) byly marginalne.

Rodzaje inwestycji VC/PE w 2006 r.
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Zrédto.: Opracowanie wiasne na podstawie ,,Central and Eastern Europe Statistics 2006. An EVCA Special
Paper” www.evca.com,

Emitent uwaza, ze przytoczone statystyki nie obejmujg wielu inwestycji dokonywanych w mikro, mate i
$rednie przedsiebiorstwa dokonywane przez liczne firmy doradczo-inwestycyjne. Emitent wskazuje
powyzszy raport z uwagi na niedostepnosc¢ innych zrodet opisujacych rynek tego typu inwestycji.
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Emitent jest zdania, iz polski rynek oferuje duze mozliwosci w dziedzinie projektdw zwigzanych z
pozyskiwaniem $rodkow finansowych na rozwdj przedsiebiorstw z sektora MSP. Zdaniem Emitenta, wraz z
rozwojem gospodarczym Polski, rynek inwestycji kapitatowych dla przedsiebiorstw MSP bedzie sie w
dalszym ciggu rozwijat.

Rozwdj i znaczenie rynku kapitatowego dla przedsiebiorstw z sektora MSP zostat zauwazony w
opublikowanej w kwietniu 2004 roku przez Ministerstwo Finansow Strategii rozwoju rynku kapitatowego
Agenda Warsaw City 2010 (www.gpw.com.pl), w ktorej zapisano misje panstwa na rynku kapitatowym.
Zgodnie z Agendg Warsaw City 2000 misjg panstwa na rynku kapitatowym w Polsce jest stworzenie
warunkow dla rozwoju taniego, efektywnego i bezpiecznego mechanizmu konwersji oszczednosci
spoteczenstwa w krajowe inwestycje i finansowanie krajowych przedsiebiorstw, w tym zwtaszcza matych i
$rednich. Zgodnie z przyjetq strategig wdrazane sg obecnie w Polsce warunki dla dynamicznego rozwoju
polskiego rynku kapitatowego, tak azeby do 2010 roku nastapito zwiekszenie znaczenia publicznego rynku
akcji w gospodarce krajowej poprzez zwiekszenie jego kapitalizacji w relacji do PKB ze szczegdlnym
naciskiem na zwiekszenie ilosci spétek prywatnych wprowadzanych do obrotu na rynku regulowanym, w
tym spotek zagranicznych. Zgodnie ze Strategig rozwoju rynku kapitatowego relacja kapitalizacji
publicznego rynku akcji do PKB w Polsce powinna osiggna¢ wzrost z poziomu okoto 20 % (koniec roku
2003) do poziomu minimum 50 % w 2010 roku.

Rozwoj publicznego segmentu rynku papieréw udzialowych w Polsce i pojawienie sie na nim pierwszych
spotek z sektora MSP wplyneto na zwiekszenie zainteresowania krajowych matych i $rednich
przedsiebiorcéw pozyskiwaniem funduszy na rozwdj przedsiebiorstw poprzez emisje papieréw
wartosciowych, ktdre bytyby przedmiotem obrotu na rynku gietdowym.

Przewidywany wzrost gospodarczy w najblizszych latach powinien pozwoli¢ na wyzszy zwrot z inwestycji
na polskim rynku, czynigcy polski rynek kapitatowy takze rynkiem atrakcyjnym dla inwestowania. Emitent
uznaje rynek inwestycji kapitatowych w spétki z sektora MSP jako bardzo perspektywiczny zaréwno ze
wzgledu na oczekiwane wysokie stopy zwrotu z inwestycji kapitatowych, jak rowniez ze wzgledu na ilosc¢
podmiotdéw chcacych pozyskac kapitat na rozwdj swojej dziatalnosci.

Rynek ofert publicznych (IPO)

Dobra koniunktura gietdowa w roku 2006 i w pierwszej potowie roku 2007 spowodowata, ze w roku 2007
na rynku regulowanym zadebiutowata kolejny raz rekordowa liczba spétek. Dodatkowo, od 30 sierpnia
2007 r. dziata rynek NewConnect, bedacy alternatywnym systemem obrotu w rozumieniu ustawy o
obrocie instrumentami, na ktérym do 31 grudnia 2007 r. zadebiutowaty 24 spotki.

Podstawowe dane o GPW 2003-2007:

2007 2006 2005 2004 2003
Liczba spotek | 351 284 255 230 203
notowanych
Obroty akcjami (min zt) 479.480 334.539 191.096 118.518 79.774

Zrodto: www.gpw.com.pl

Liczba | wartosc ofert publicznych w latach 2003-2006

2007 2006 2005 2004 2003
Liczba ofert publicznych 132 115 83 80 28
Warto$¢  wszystkich  ofert | 9,8 6,7 7,2 12,8 1,5
publicznych (mid zt)
Zrodto: www.knf.gov.pl
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Zgodnie z informacjami prezentowanymi przez portal ipo.pl prognozy GPW modwig o 70 debiutach na
rynku podstawowym oraz 80 emisjach pierwotnych na rynku NewConnect w roku 2008. Jednakze
pogorszenie sytuacji na gietdach w Polsce i na $wiecie spowodowato, ze wiele spotek przesuwa oferty
publiczne. Przewazajq jednak opinie, ze po krotkotrwatym ostabieniu klimatu inwestycyjnego aktywnos¢
na rynku pierwotnym powinna odzy¢, zwlaszcza w drugiej potowie roku. Natomiast w pierwszej potowie
2008 nalezy spodziewac sie mniejszej liczby ok. 30 debiutéw (wobec 32 IPO w pierwszej potowie 2007)

(za www.ipo.pl).

6.2.2 Opis gtéwnych kategorii przychodéw Emitenta

Struktura przychoddw Grupy Kapitatowej Emitenta w latach 2005-2007 ksztattuje sie nastepujgco:

2007 2006 2005
Jednostkowe | Grupy Jednostkowe | Grupy Jednostkowe | Grupy
Kapitatowej Kapitatowej Kapitatowej
(skonsolidowane)
Przychody
ze 1.124 7.273 1.016 - 1.682 -
sprzedazy
Przychody
finansowe | 6.199 5.129 34 - 0 -
Przychody
ogdtem 7.323 12.402 1.050 - 1.592 -
(tys. zb)

W ramach przychoddéw ogdtem Emitenta w roku 2005:
- 1.592 tys. zt, to jest 100 % stanowity przychody z dziatalnosci doradczej; przychody finansowe
nie wystapity.

W ramach przychoddéw ogdétem Emitenta w roku 2006:
- 1.016 tys. zi, to jest 96,8 % stanowity przychody z dziatalnosci doradczej,
- 34 tys. zt, to jest 3,2 % stanowity przychody z dziatalnosci finansowej (przychody finansowe w
roku 2006 pochodzity z odsetek od $rodkéw pienieznych na rachunku bankowym).

W ramach przychodéw ogdtem Emitenta w roku 2007:
- 1.124 tys. i, to jest 15,3 % stanowity przychody z dziatalnosci doradczej,
- 6.199 tys. zt, to jest 86,7 % stanowity przychody z dziatalnosci finansowej (przychody finansowe
w roku 2007 pochodzity gtdéwnie z dziatalnosci inwestycyjnej zwigzanej ze sprzedazg papierdw
wartosciowych).

Wszystkie przychody Emitenta za lata 2005-2007 realizowane byly na terytorium Polski.

W 2007 roku Emitent w wyniku zakupu udziatdw/akcji w spoétkach w ilosci umozliwiajacej mu
sprawowanie kontroli, utworzyt grupe kapitatowa. Grupa kapitatowa Inwest Consulting przygotowuje
skonsolidowane sprawozdania finansowe.
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Przychody ze sprzedazy w ramach Grupy Kapitatowej w 2007 roku uksztattowaty sie nastepujgco:

SPOLKA 2007
iGlas Sp. z o.0. 4.405
IPO Doradztwo Strategiczne 2.032
Inwest Consulting S.A. — podmiot dominujacy 1.124
Bilsam Aviation Industries Sp. z o0.0. 380
Inwest Finance Sp. z o.0. 23*
(tys. )

*W 2007 roku umowy zawarte z jednostkami samorzgdu terytorialnego zawarte przed przekazaniem
dziatalnosci doradczej dla jednostek samorzadu terytorialnego do Inwest Finance sp. z o.o., rozliczane
byty w Inwest Consulting S.A.

W ramach przychoddw ze sprzedazy w roku 2007:
- 7.273 tys. zt, to jest 41,4 % stanowity przychody ze sprzedazy,
- 5.129 tys. zt, to jest 58,6 % stanowity przychody z dziatalnosci finansowej (przychody finansowe
w roku 2007 pochodzity gtéwnie z dziatalnosci inwestycyjnej Inwest Consulting S.A. zwigzanej ze
sprzedazg papieréw wartosciowych).

Przychody grupy kapitatowej Inwest Consulting z dziatalnosci finansowej oraz przychody ze sprzedazy
zostaty skorygowane o transakcje pomiedzy podmiotami powigzanymi.

6.2.3 Glowni konkurenci Emitenta

Na rynku regulowanym jest notowanych kilka spdtek, ktore prowadzg dziatalno$¢ zblizong lub tozsamg z
dziatalnoscig Emitenta. Sg to spdtki o charakterze inwestycyjnym lub inwestycyjno-doradczym. Jako
swoich gtéwnych konkurentéw notowanych na rynku regulowanym Emitent wskazuje:

- Capital Partners S.A.,

- MCI Management S.A.,

- Dom Maklerski IDM S.A.,

- BBI Capital NFI S.A,,

- Skyline Investment S.A.,

- bmp AG.

Czesc z tych spotek oprocz dziatalnosci inwestycyjnej prowadzi (samodzielnie lub poprzez spétki zalezne)
dziatalno$¢ doradcza.

Spotki o zblizonym profilu dziatalnosci notowane sg réowniez na rynku NewConnect — najistotniejszg
konkurencjg dla Emitenta jest tutaj Wroctawski Dom Maklerski S.A.

Dziatalnos$¢ doradcza, jaka prowadzi Emitent, prowadzona jest przez wiele podmiotéw. Najistotniejszg
konkurencja, oprécz wskazanej powyzej, sg tutaj biura maklerski, jednakze funkcjonuje wiele spoétek,
ktore petnig funkcje doradcdw finansowych przy ofertach publicznych. Wedtug zestawienia Gazety Gietdy
Parkiet, najaktywniejsze w tym zakresie sq BRE Corporate Finance, Corvus Corporate Finance i CA IB
Financial Advisers.
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6.3. Czynniki nadzwyczajne, ktore mialy wplyw na informacje wskazane w pkt. 6.1 i 6.2
Dokumentu Rejestracyjnego

Czynnikiem nadzwyczajnym, majacym wplyw na dziatalno$¢ Emitenta w roku 2006 byto przeprowadzenie
oferty publicznej akcji i wejscie na rynek regulowany. W wyniku oferty publicznej Spotka pozyskata 3,75
min zt.

W roku 2007 przeprowadzona zostata kolejna oferta publiczna na kwote 3,5 min zt oraz emisja prywatna
na kwote 2,9 min zt.

W roku 2007 radykalnej zmianie ulegta struktura organizacyjna Emitenta. Doszto do utworzenia Grupy
Kapitatowej; w szczegdlnosci Emitent przenidst dziatalnos¢ doradcza dla jednostek samorzadu
terytorialnego do spdtki zaleznej Inwest Finance Sp. z o0.0. Emitent nabyt wiekszosciowe udziaty w
warszawskiej spotce doradczej IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z 0.0. oraz objat wiekszo$ciowe udziaty w
nowo zawigzanych spoétkach iGlas Sp. z 0.0. oraz Bilsam Aviation Industries Sp. z o.0.

Poczawszy od II kwartatu 2007 r. Emitent sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe, zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci.

W roku 2007 rozpoczat funkcjonowanie alternatywny system obrotu prowadzony przez GPW pod nazwgq
NewConnect. W zwiazku z tym, niektére spdtki z ktdrymi podpisane umowy miat Emitent, zamiast na
rynek regulowany zostaty wprowadzone na rynek NewConnect. Emitent utworzyt podmiot zalezny —
Inwest Connect S.A. — ktdry zostat wprowadzony na rynek NewConnect i do ktdrego zostaty przeniesione
akcje tych spoétek posiadanych przez Emitenta, dla ktdrych docelowym rynkiem notowan byt rynek
NewConnect.

W roku 2007 Emitent rozpoczat swojg dziatalnos¢ jako Autoryzowany Doradca na rynku NewConnect.

6.4. Podsumowanie podstawowych informacji dotyczacych uzaleznienia Emitenta od
patentow lub licencji, umow przemystowych, handlowych lub finansowych, albo od nowych
procesow produkcyjnych

Zarzad Spotki Inwest Consulting S.A. w dniu 28.03.2008 r. otrzymat podpisang przedwstepng umowe
nabycia udziatdw (praw przysztych). Na podstawie tej umowy, Inwest Consulting S.A nabedzie 2/3
udziatdw w spotce z ograniczong odpowiedzialnoscia, powstatej w wyniku przeksztatcenia spétki Huta
Szkta Ozdobnego MAKORA Spdtka Jawna z siedzibg w Krosnie.

Zbywca jest pani Izabela Chalasz, ktéra jest wspdlnikiem spdtki jawnej Huta Szkta Ozdobnego MAKORA 1.
Chalasz, B. Kasprzyk Spétka Jawna z siedzibg w Krosnie. Strony zobowigzaty sie, ze do dnia 31 grudnia
2008 r. zawrg ostateczng umowe zbycia udziatdw spotki Makora Sp. z 0.0., ktdra powstanie w wyniku
przeksztatcenia spotki jawnej, lub tez do ktdrej zostanie wniesione aportem przedsiebiorstwo spotki
jawnej.

Zbywca zobowigzata sie do zbycia, a Emitent do nabycia udziatow w liczbie stanowigcej 2/3 kapitatu
zaktadowego i glosow w tej spotce.

Do zawarcia umowy ostatecznej nabycia udziatow dojdzie po zarejestrowaniu przeksztatcenia spotki
jawnej w spdtke z ograniczong odpowiedzialnoscig, nie pdzniej niz do 31 grudnia 2008 r. Cena nabycia
udziatow zostata ustalona na kwote 2,3 min zt. Inwest Consulting S.A. zapfacit w dniu zawarcia umowy
kwote 2 min zt, z czego 0,5 min zt w charakterze zadatku w rozumieniu Kodeksu cywilnego; kwota 0,3
min zt ptatna bedzie do konca 2008 r., po spetnieniu okreslonego w umowie warunku (braku ujawnienia
do dnia 31.12.2008 r. zadnych nieznanych Zbywcy w chwili zawierania niniejszej umowy, zobowigzan
spotki jawnej).
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Z zaptaconej kwoty 2 min zt, 0,5 min zt zostato zaptacone w charakterze zadatku w rozumieniu Kodeksu
Cywilnego.

6.5. Zatozenie wszelkich oswiadczen Emitenta dotyczacych jego pozycji konkurencyjnej

Informacje o perspektywach wzrostu rynku ustug Swiadczonych przez Emitenta opierajg sie na
szacunkach Zarzadu Emitenta.

Informacje o wielkosci rynku, na ktérym dziata Emitent, opierajq sie na:

- danych Gtéwnego Urzedu Statystycznego,

- danych Polskiej Agencji Rozwoju Przedsiebiorczosci o wielkosci sektora matych i Srednich przedsiebiorstw
w Polsce,

- raporcie ,,Central and Eastern Europe Statistics 2006. An EVCA Special Paper” www.evca.com,

- danych i statystyk Komisji Nadzoru Finansowego i Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

7. STRUKTURA ORGANIZACYJINA

7.1. Opis grupy, do ktdrej nalezy Emitent oraz jego miejsce w tej grupie

Nie wystepuje podmiot dominujacy w stosunku do Emitenta.

Inwest Consulting S.A. jest podmiotem dominujagcym w Grupie Kapitatowej, w sktad ktdrej wchodza:
- Inwest Finance Sp. z o.0.,

- Inwest Connect S.A.,

- IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z o.0.,

- iGlas Sp. z o.0.

Schemat Grupy Kapitatowej Emitenta prezentuje sie nastepujaco:

GRUPA
INWEST CONSULTING

INWESTYCJE KAPITAtOWE

NEW CONNECT CONSULTING VENTURE CAPITAL
/pre-IPO, IPO, M&A/

AUTORYZOWANY PRODUKCIA SZKtA
DORADCA NC ZESPOLONEGO

INWEST CONSULTING IGLAS

PRODUKCIA SZKtA
DEKORACYJNEGO

MAKORA*

RYNEK KAPITALOWY
IPO DS

*Przedwstepna umowa nabycia udziatow,; wiaczenie spotki do Grupy planowane na III kwartaf.

INWEST PROSPEKT EMISYINY
CONSULTING sa. 61


http://www.evca.com/

7.2. Wykaz istotnych podmiotéw zaleznych od Emitenta

Nazwa Liczba akcji Udzial w | Udziat w | Inne informacje
Judziatow kapitale glosach

Inwest Finance Sp. z 0.0. 100 100 % 100 %

Poznan

Inwest Connect S.A. q

Poznarh 5.000.000 625% | 75% S L el

na NewConnect

IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z 0.0.

N ——— 51 51 % 51 %

iGlas Sp. z 0.0.

Poznan 501 50,1 % 50,1 %

5\?”’”' Sp. 2 0.0. 168 66,6 % 66,6 %*

arszawa

LA

*inwestycja zakwalifikowana jako krotkoterminowa, nie jest wigczona do Grupy Kapitatowej

Wiecej informacji o ww. podmiotach znajduje sie w pkt. 6.1.1.3. Dokumentu Rejestracyjnego.

8. SRODKI TRWALE

8.1. Znaczace rzeczowe aktywa trwale (istniejace lub planowane) w tym dzierzawione
nieruchomosci oraz obciazenia na nich ustanowione

Emitent nie posiada znaczacych rzeczowych aktywdw trwatych, w szczegdlnosci Emitent nie jest
wiascicielem zadnej nieruchomosci.

8.1.1. Opis nieruchomosci najmowanych przez Emitenta

Na dzien zatwierdzenia Prospektu Emitent wynajmuje od przedsiebiorstwa ,,GRANDIFER” Bartosz Ustasiak
lokal o tacznej powierzchni 315 m?, mieszczacy sie na 2 kondygnacji budynku potozonego w Poznaniu
przy ul. Krasinskiego 16. W wynajmowanym lokalu miesci sie siedziba Emitenta.

8.2. Opis zagadnien i wymogow zwiazanych z ochrong srodowiska, ktore moga mie¢ wplyw
na wykorzystanie przez Emitenta rzeczowych aktywow trwatych

Zgodnie z aktualng wiedza Zarzadu Emitenta, obecnie nie ma wymogdéw zwigzanych z ochrong
srodowiska, mogacych mie¢ wptyw na wykorzystanie przez niego rzeczowych aktywow trwatych.

9. PRZEGLAD SYTUACII OPERACYJNEJ I FINANSOWE)J

9.1. Sytuacja finansowa Emitenta

W niniejszym Dokumencie oceny wynikow finansowych i sytuacji majatkowej Emitenta dokonano na
podstawie jednostkowych sprawozdan finansowych za okresy od 01.01.2005 r. do 31.12.2005 r. i od
01.01.2006 r. do 31.12.2006 r. (Emitent za lata obrotowe 2005 i 2006 nie sporzadzat skonsolidowanych
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sprawozdan finansowych) oraz na podstawie skonsolidowanych sprawozdan finansowych za okresy od
01.01.2007 r. do 31.12.2007 r. i od 01.01.2008 r. do 31.03.2008 r. Dane zaprezentowane zostaty wediug
miedzynarodowych standardéw rachunkowosci.

W ponizszej tabeli zaprezentowano rachunek zyskéw i strat za lata obrotowe: od 01.01.2005 r. do
31.12.2005 r., od 01.01.2006 r. do 31.12.2006 r. i od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r. oraz za okres od
01.01.2008 r. do 31.03.2008 r. wraz z danymi poréwnywalnymi za analogiczny okres roku poprzedniego.

Dynamik
01.01.2008 | 1 row 2008 | 01.01.2007 | | 01.01.2007 | pynamika | 01.01.2006 | pynamika | 01.01.2005
(dane w tys. z4) 31.03.2008 |/ |31.03.2007 | |31.12.2007 | 2007/2006 | 31.12.2006 | 2006/2005 | 31.12.2005
. 1 kw 2007
1 1/2 2 3 3/4 4 4/5 5
:;:‘z’::"::“,’ netto ze 1878 | 4942% 38 7273| 716% 1016| 64% 1592
- od jednostek 0 ) 0 0 ) 0 } 0
powigzanych
:;;’gggg;’ ;f;%i;w 668 | 1757% 38 3475| 342% 1016| 64% 1592
Przychody netto ze
sprzedazy towardw i 1210 - 0 3798 - 0 - 0
materiatow
Koszty sprzedanych
produktow, towarow i 1851 | 1000% 185 7579 | 796% 952 91% 1 046
materiatlow
- jednostkom 0 ) 0 0 ) 0 } 0
powigzanym
sK;:c))rszZ(: d";mﬁr;fgéiktéw 928 | s01% 185 5045| 530% 952| 91% 1046
Wartoé¢ sprzedanych ) ) )
towardw i materiatow 923 0 2534 0 0
:;’f:eé :;;ata brutto ze 27| - -147 -306| - 64| 12% 546
Koszty sprzedazy 0 - 0 0 - 0 - 0
'z(:fzz;zu°9°'“e9° 629 | 5716% 11 1169 | 2718% 43| 98% 44
:I‘J’f:e{j :;;ata ze -602| - -158 1475 - 21| 4% 502
Pozostale przychody 321 - () 52| 215% 24| 1290% 2
operacyjne
?ﬁl;&g;bﬁm aktywow 1 ) 0 1| s3% 2 ) 0
Dotacje 0 - 0 7 - 0 - 0
gggfa’gzj’r’“;h"dy 321 - 0 44| 198% 22| 1183% 2
Pozostate koszty 2| 17% 12 42| 299% 14| 137% 10
operacyjne
Strata ze zbycia aktywéw 0 ) 0 0 ) 0 ) 2
trwatych
Aktualizacja wartosci
aktywow niefinansowych 0 ) 0 0 ] 0 ) 8
Inne koszty operacyjne 2 17% 12 42 299% 14| 5714% 0
Zysk / strata z
dziatalnosci -282 - -170 -1 465 - 31 6% 494
operacyjnej
Przychody finansowe 1168 | 1579% 74 4 835 |14221% 34 | 22785% 0
Dywidendy 0 - 0 0 - 0 - 0
Odsetki 128 | 533% 24 233 687% 34| 22785% 0
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Zysk ze zbycia inwestycji 650 - 0 3843 - 0 - 0
Aktualizacja wartosci 390 ) 0 355 _ 0 ) 0
inwestydcji
Inne 0 - 50 404 - 0 - 0
Koszty finansowe 6 7% 89 195| 382% 51| 631% 8
Odsetki 6| 86% 7 33| 552% 6 74% 8
Strata ze zbycia inwestycji 0 - 0 0 - - 0
Aktualizacja wartosci ) _ -
inwestycji 0 0 0 0 0
Inne 0 - 82 162 | 359% 45 - 0
Udziat w zysku
jednostek 0 - -10 3463 - -23 - 0
stowarzyszonych
Zysk / strata z
dziatalnosci 880 - -195 6 638 - -9 - 486
gospodarczej
Wynik zdarzen ) ) )
nadzwyczajnych 0 0 0 0 0
Zysk / strata brutto 880 - -195 6 638 - -9 - 486
Podatek dochodowy od 261 ) 2 1717 ) 2 ) 9
0s0b prawnych
- cze$¢ biezaca 287 - 0 1029 | 51447% 2 2% 87
- czes¢ odroczona -26 - -2 688 - -4 - 5
Pozostate obowigzkowe
zmniejszenia zysku 0 - 0 0 - 0 - 0
(zwiekszenia straty)
Zysk / strata netto 619 - -193 4921 - -7 - 393
Zysk / strata netto
akcjonariuszy 187 - 0 85 - 0 - 0
mniejszosciowych
Zysk / strata netto
akcjonariuszy 432 - -193 4 836 - -7 - 393
jednostki dominujacej

Struktura i dynamika rachunku zyskow i strat
Przychodly ze sprzedazy

W latach obrotowych 2005 i 2007 wystepowat wzrost przychoddéw ze sprzedazy. W 2005 r. przychody ze
sprzedazy wzrosty o 10% w stosunku do przychodéw ze sprzedazy 2004 r. W 2007 r. przychody ze
sprzedazy wzrosty 0 616% w poréwnaniu do 2006 .

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

Rowniez w pierwszym kwartale 2008 roku nastgpit wzrost przychodow ze sprzedazy w porownaniu do
analogicznego okresu roku poprzedniego. Przychody ze sprzedazy w pierwszym kwartale 2008 roku byty
48 razy wyzsze niz przychody ze sprzedazy z pierwszego kwartatu 2007 roku.

Omowienie przyczyn zmian w sprzedazy i przychodach netto Emitenta zamieszczono w punkcie 9.2.2
Dokumentu Rejestracyjnego.
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Struktura rodzajowa kosztow dziatalnosci operacyjnej

Najistotniejsza pozycjq kosztow dziatalnosci operacyjnej w analizowanym okresie byly koszty ustug
obcych. Stanowity one od 26% do 66% ogdtu kosztow dziatalnosci operacyjnej. Jednakze udziat ustug
obcych w ogodle kosztéw dziatalnosci operacyjnej z roku na rok ulega zmniejszeniu. Drugg co do wartosci
pozycjg o znaczacym udziale w kosztach operacyjnych byly koszty wynagrodzen, ktére stanowity od 13%
do 22% ogo6tu kosztdw dziatalnosci operacyjnej, przy czym udziat wynagrodzen w ogdle kosztéw
operacyjnych zwiekszat sie z roku na rok. Zmiany te spowodowane sg rozwojem firmy i zwiekszaniem
zatrudnienia, przy jednoczesnej rezygnacji z zewnetrznych podmiotéw przy $wiadczeniu ustug doradczych.
tacznie koszty ustug obcych i wynagrodzen stanowity w latach 2005 — 2006 ponad 83% ogotu kosztéw
dziatalnosci operacyjne;.

W roku 2007 w strukturze kosztow operacyjnych nastgpita zmiana spowodowana tworzeniem grupy
kapitatowej, w skitad ktdrej weszty spotki produkcyjne (iGlas Sp. z 0.0. i Bilsam Aviation Industries Sp. z
0.0.) i wérdd ogdtu kosztdw dziatalnosci operacyjnej pojawit sie koszt ,Wartos¢ sprzedanych towarow i
materiatow”. Warto$¢ sprzedanych materiatow i towaréw w roku 2007 stanowita 30% ogdtu kosztow
operacyjnych, a wespot z kosztami ustug obcych i wynagrodzen stanowity razem 89% ogdtu kosztow
dziatalnosci operacyjnej. W pierwszym kwartale 2008 roku wartos¢ sprzedanych materiatéw i towaréw
stanowita 37% ogdtu kosztéw operacyjnych, stajac sie tym samym najwieksza grupq kosztowg w
strukturze kosztéw operacyjnych. Koszty te wespdt a kosztami ustug obcych i wynagrodzen stanowig 85%
ogotu kosztdw dziatalnosci operacyjnej.

Udziat pozostatych pozycji kosztéw dziatalnosci operacyjnej ksztattuje sie na poziomie od 11% do 17%.
Struktura kosztow dziatalnosci operacyjnej w grupie kapitatowej Emitenta, ktora powstata w roku 2007 i w
pierwszym kwartale 2008 roku moze zosta¢ przyjeta za prawidtowq dla kolejnych okreséw dziatalnosci
grupy kapitatowe;j.

Struktura kosztow dziatalnosci operacyjnej zaprezentowana zostata w ponizszej tabeli.

Udziat Udziat Udziat Udziat
(dane w tys. z}) 01.01.2008 w 01.01.2007 w 01.01.2006 w 01.01.2005 w
) 31.03.2008 | sumie (31,12.2007 | sumie |31.12.2006 | sumie |31,12,2005 | sumie
kosztow kosztow kosztow kosztow
Koszty dziatalnosci operacyjnej 2479 | 100% 8619 | 100% 996 | 100% 1089 | 100%
Amortyzacja 69| 3% 249 3% 59| 6% 49| 4%
Zuzycie materiatéw i energii 152 6% 264| 3% 41| 4% 58| 5%
Ustugi obce 653 | 26% 3960 46% 641 | 64% 722 | 66%
Podatki i opfaty 21| 1% 86| 1% 8| 1% 9 1%
Wynagrodzenia 537 22% 1115| 13% 189 19% 187 | 17%
Ubezpieczenia spoteczne i inne 83| 3% 169 | 2% 12| 1% 12| 1%
Swiadczenia
Pozostate koszty rodzajowe 411 2% 199 2% 46| 5% 521 5%
Wartosc sprzedanych towarow i 923| 37% 2577 | 30% o| 0% o 0%
materiatow
Wynik finansowy

Ksztattowanie sie wyniku na poszczegdinych poziomach dziatalnoSci prowadzonej przez Emitenta w
okresie od 01.01.2005 r. do 31.03.2008 r. przedstawia ponizsza tabela:

01.01.2008 01.01.2007 01.01.2006 01.01.2005
(dane w tys. zi)
31.03.2008 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
Zysk / strata ze sprzedazy -602 -1 475 21 502
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Zysk / strata z dziatalnosci operacyjnej -282 -1 465 31 494
Zysk / strata z dziatalnosci gospodarczej 880 6 638 -9 486
Zysk / strata brutto 880 6 638 -9 486
Zysk / strata netto 619 4921 -7 393
Zysk / (strata) netto akcjonariuszy mniejszosciowych 187 85 0 0
Zysk netto akcjonariuszy jednostki dominujacej 432 4 836 -7 393

W latach 2005 i 2006 Emitent notowat zysk z dziatalnosci podstawowej, ktdrg jest dziatalno$¢ doradcza
dla firm z sektora MSP i jednostek samorzadu terytorialnego. W roku 2005 poza dziatalnoscig podstawowg
(sprzedaz produktow), Emitent ponosit niewielkie straty z pozostatej dziatalnosci operacyjnej (wynik
zaktualizowania wartosci aktywdéw niefinansowych) oraz z dziatalnosci finansowej (odsetki), ktore
umniejszaty wypracowany zysk ze sprzedazy. W roku 2006 wynik na dziatalnosci operacyjnej byt wyzszy
od wyniku na dziatalnosci podstawowej (wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej byt dodatni).
DziatalnoS¢ finansowa, ktdéra 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 wtasnosci podmiotu stowarzyszonego spotki Technopark
2 Sp. z 0.0. Skutkiem konsolidacji metodg praw wtasnosci jest udziat w zysku jednostek stowarzyszonych,
ktory dla udziatéw posiadanych przez Emitenta w spotce Technopark 2 Sp. z 0.0. wigzat sie z udziatem w
stracie, ktorg ta spotka wypracowata w IV kwartale 2006 roku.

W roku 2007 i w pierwszym kwartale 2008 roku grupa kapitatowa Emitenta osiggnefa strate ze sprzedazy i
na dziatalnosci operacyjnej. Wigze sie to niewatpliwie z rozpoczetym w I kwartale 2007 roku procesem
tworzenia grupy kapitatlowej, w sktad ktdorej, poza spotkg IPO Doradztwo Strategiczne, wchodzity
podmioty, ktére w roku 2007 powstawaty i rozpoczynatly swojg dziatalnoS¢ gospodarcza. 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, spotki Technopark 2 S.A. W pierwszym kwartale 2008 roku na dodatni wynik na
dziatalnosci gospodarczej wptyw miat wynik na dziatalnosci finansowej. Emitent osiagnat zysk ze zbycia
inwestycji w wysokosci 650 tys. zt oraz z aktualizacji portfela inwestycji kwalifikowanych jako instrumenty
wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy w wysokosci 390 tys. zt.

Rentownosc

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

31.03.2008 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005

Wskaznik rentownosci sprzedazy ROS
wynik finansowy netto 72,69% 66,49% -0,69% 24,71%

warto$¢ sprzedazy

Wskaznik rentownosci aktywow ROA
wynik finansowy netto 11,39% 8,69% -0,16% 43,11%

warto$¢ majatku ogotem

Wskaznik rentownosci kapitatow wiasnych ROE
wynik finansowy netto 12,94% 11,39% -0,17% 61,70%

kapitaty wtasne
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Prezentowane wskazniki ukazujq, poza rokiem 2006, systematyczny wzrost rentownosci sprzedazy. W
2006 roku wartos¢ wskaznika rentownosci sprzedazy byta ujemna, co wynikato z ujemnego wyniku
finansowego.

Wskazniki rentownosci aktywow i kapitatow wiasnych w latach 2005 i 2007 oraz w pierwszym kwartale
roku 2008 sg dodatnie (w roku 2006 ze wzgledu na ujemny wynik finansowy wskazniki te sg ujemne i
nieporéownywalne). Jednakze w roku 2007, pomimo ponad dwunastokrotnego wzrostu zysku netto,
wskazniki rentownosci aktywow i kapitatdw wiasnych sg na wyraznie nizszym poziomie. Wskazniki te dla
pierwszego kwartatu 2008 roku sg na poziomie poréwnywalnym do roku 2007. Spowodowane, jest to
przede wszystkim tym, ze w roku 2005 Emitent nie tworzyt jeszcze grupy kapitatowej, a jego aktywa i
kapitaty wilasne nie przekraczaty 1.000 tys. zt. W roku 2007 Emitent tworzy grupe kapitatowg, gdzie
kapitaly wiasne przekraczajg kwote 48.000 tys. zt (sq 75 razy wieksze niz w roku 2005), a aktywa
przekraczajg kwote 55.000 tys. zt (sq 61 razy wieksze niz w roku 2005). W pierwszym kwartale 2008 roku
wielkosci kapitatdow wiasnych i aktywéw sg co prawda nizsze niz w roku 2007, ale na poziomach
poréwnywalnych do roku 2007, co skutkuje zblizonymi wielkosciami wskaznikéw rentownosci aktywow i
kapitatow wiasnych jak w roku 2007.

Przestanki te powodujg, ze poziomy wskaznikdw rentownosci kapitatdw wiasnych i rentownosci aktywow
w latach 2005, 2006, 2007 i w pierwszym kwartale 2008 roku sa nieporéwnywalne.

9.2. Wynik operacyjny

9.2.1. Informacje dotyczace istotnych czynnikow, w tym zdarzen nadzwyczajnych lub
sporadycznych lub nowych rozwiazan majacych istotny wptyw na wyniki z dziatalnosci
operacyjnej wraz ze wskazaniem stopnia, w jakim miaty one wplyw na ten wynik

W dziatalnosci Emitenta w latach 2005-2006 nie wystgpity nietypowe, istotne czynniki, ktore mogty
znaczaco wptynac na wynik dziatalnosci Emitenta.

W roku 2007 i w pierwszym kwartale 2008 roku istotny wptyw na wyniki dziatalnosci operacyjnej miat
rozpoczety w I kwartale 2007 roku proces tworzenia grupy kapitatowej, w sktad ktdrej, poza spotka IPO
Doradztwo Strategiczne Sp. z 0.0., wchodzity podmioty, ktére w roku 2007 powstawaty i rozpoczynaty
swojg dziatalnos$¢ gospodarczg i co skutkowato ujemnym wynikiem dziatalnosci operacyjnej.

9.2.2. Omdwienie przyczyn znaczacych zmian w sprzedazy netto lub przychodach netto
Emitenta w sytuacji, gdy sprawozdania finansowe wykazuja takie zmiany

W roku 2005 Emitent osiggat swoje przychody ze $wiadczenia ustug doradczych dla jednostek samorzadu
terytorialnego. W roku 2006 Emitent zmienit strategie dziatania, koncentrujac sie w swych dziataniach
$wiadczeniu ustug doradczych dla przedsiebiorstw z sektora MSP. Zmiana strategii dziatania byta jedng z
przyczyn, ktéra spowodowata spadek przychoddw ze sprzedazy w roku 2006. Drugg przyczyng majacq
wptyw na spadek przychoddéw ze sprzedazy byty wybory samorzadowe w listopadzie 2006 roku, ktdre
spowodowaty, ze w drugiej potowie 2006 roku Emitent miat znacznie mniej zleceh na ustugi doradcze z
jednostek samorzadu terytorialnego.

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

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

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

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

Na przychody ze sprzedazy grupy kapitatowej w pierwszym kwartale 2008 roku duzy wptyw miata spdtka
zalezna iGlas Sp. z 0.0., ktdra osiggneta przychody ze sprzedazy w wysokosci 1.346 tys. zt.
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9.2.3. Informacje dotyczace elementéw polityki rzadowej, gospodarczej, fiskalnej i
politycznej oraz czynnikéw, ktére miatly istotny wpltyw lub ktore mogtyby bezposrednio
lub posrednio miec istotny wptyw na dziatalnos¢ operacyjna Emitenta

W przesziosci nie wystgpity czynniki polityki rzadowej, gospodarczej, fiskalnej i politycznej, ktére miatyby
istotny wptyw na dziatalno$¢ operacyjng Emitenta.

Na dziatalnos¢ operacyjng Emitenta wptyw majq czynniki makroekonomiczne (tempo wzrostu PKB, ogdlna
kondycja gospodarki itp.), a takze koniunktura na rynku kapitatowym. Koniunktura na rynku kapitatowym
oraz ogolny poziom rozwoju gospodarczego beda miaty wptyw w szczegdlnosci na:

- zainteresowanie przedsiebiorcow wejéciem na rynek regulowany GPW lub na rynek NewConnect, co
przekfada sie na ilos¢ potencjalnych klientéw Emitenta w sektorze MSP;

- ceny akcji spotek, ktérych akcje bedzie posiadat Emitent i ktére bedq wprowadzane na rynek regulowany
GPW lub na rynek NewConnect.

10. ZASOBY KAPITALOWE

10.1. Informacje dotyczace zrédel kapitatu Emitenta

Wielko$¢ zasobow kapitatowych Emitenta zostata przedstawiona ponizej:

LA

(dane w tys. zt) 31.03.2008 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005

A. Kapitat (fundusz) wiasny 42 206 48 176 4100 638
A.1. Kapitat przypadajacy na akcjonariuszy Spotki 37 078 42 452 4100 638
I. Kapitat (fundusz) podstawowy 7 550 7 550 3 500 2 500
IL Nalezne wptaty na kapitat podstawowy (wielko$¢ 0 0 0 0
ujemna)

III. Udzialy (akcje) wiasne (wielkos¢ ujemna) 0 0 0 0
1V. Kapitat (fundusz) zapasowy 15490 15490 2 866 0
V. Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny 8772 14 578 0 0
VI. Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe 0 0 0 0
VII. Zysk (strata) z lat ubiegtych 4 835 -1 -2 260 -2 256
VIII. Zysk (strata) netto 432 4 836 -7 393
A.2. Kapital mniejszosci 5128 5724 0 0
B. Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 5718 7 478 179 275
I. Rezerwy na zobowigzania 2472 4 841 7 7
II. Zobowiazania dtugoterminowe 482 455 14 41
I1I. Zobowigzania krétkoterminowe 2 664 1778 150 221
IV. Rozliczenia miedzyokresowe 100 404 8 5
PASYWA RAZEM 47 924 55 655 4279 913

Pasywa grupy kapitatlowej Emitenta rosty w latach 2005-2007 systematycznie i bardzo szybko. W
pierwszym kwartale 2008 nastgpit ich niewielki spadek, wynikajacy ze zmniejszenia kapitatdw wiasnych
(zmniejszeniu ulegt kapitat z aktualizacji wyceny).

Zmiana struktury finansowania w okresie od 01.01.2005 r. do 31.03.2008 r. spowodowana zostata
systematycznym zwiekszaniem kapitatéw wiasnych poprzez:

- pozostawianie w spotce wypracowanych zyskdw,
- emisje akcji w roku 2006 — emisja publiczna akgji serii B,
- emisje akcji w roku 2007 — emisja publiczna akgji serii C i emisje prywatne akgcji serii D i akgji serii E
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- utworzenie w roku 2007 grupy kapitatowej
- nabywanie akcji spotek portfelowych oraz odnoszenie skutkéw ich zakwalifikowania jako aktywa
dostepne do sprzedazy i skutkow ich wyceny w wartosci godziwej na kapitat z aktualizacji wyceny.

Wskazniki zadtuzenia:

31.03.2008 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia
zobowiazania ogétem 11,93% 13,44% 4,18% 30,12%
warto$¢ majatku ogotem

Wskaznik dtugu
zobowigzania ogétem 15,42% 17,62% 4,37% 43,11%

kapitat wiasny

Poziom ogolnego zadtuzenia Emitenta wynosit na koniec 2005 r. ponad 30% majatku Spétki. W roku 2006
spadt do poziomu 4,18%. Na koniec 2007 roku poziom ogdlnego zadtuzenia wynosit 13,44%. Na koniec
pierwszego kwartatu 2008 roku poziom ogdlnego zadtuzenia wynosit 11,93%. Wskaznik ogdlnego
zadtuzenia wskazuje na malejacy udziat kapitatéw obcych w strukturze finansowania majatku Emitenta.
Tendencje te potwierdza réwniez wskaznik dtugu, bedacy stosunkiem ogdtu zobowigzan do kapitatow
wiasnych.

Wskazniki ptynnosci finansowej Emitenta:

31.03.2008 | 31.12.2007 | 31.12.2006 | 31.12.2005

Wskaznik ptynnosci I stopnia
aktywa biezace 5,985 10,400 14,021 3,598
zobowigzania biezace

Wskaznik ptynnosci II stopnia
aktywa biezace - zapasy - krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 5,403 9,406 13,981 3,584
zobowigzania biezace

Wskaznik ptynnosci III stopnia
aktywa biezace - zapasy - naleznosci - krétkoterminowe rozliczenia 3,390 7,537 10,927 2,148

zobowigzania biezace

Analiza ksztattowania sie poziomu wskaznikow ptynnosci w okresie od 01.01.2005 r. do 31.03.2008 r.
jednoznacznie wskazuje na poprawe ptynnosci Emitenta. Systematyczny wzrost wszystkich trzech
wskaznikéw ptynnosci w latach 2005 i 2006 wskazuje, ze Emitent nie ma i nie powinien mie¢ problemdw z
ptynnoscig. Utrzymanie w roku 2007 wskaznikdéw ptynnosci na porownywalnym do roku 2006 poziomie
jednoznacznie wskazuje, ze ptynnos¢ w grupie kapitatowej Emitenta nie jest w zaden sposdb zagrozona.

W pierwszym kwartale 2008 roku nastgpito obnizenie poziomu wszystkich wskaznikow ptynnosci w
poréwnaniu do poziomu tychze wskaznikow w roku 2007. Jednakze wielkosci te w Zzaden sposdéb nie
wskazujg na zagrozenie ptynnosci w grupie kapitatlowej Emitenta, gdyz ich poziom przewyzsza wielkoSci
uznawane za wartosci poprawne.

Kapitat wiasny
Kapitat wkasny na dzien 31 marca 2008 r. wynosit 42.206 tys. zt i skladat sie z:

Kapitat podstawowy 7 550
Kapitat zapasowy 15 490
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Kapitat z aktualizacji wyceny 8772
Pozostate kapitaty rezerwowe 0
Zysk z lat ubiegtych 4 835
Zysk_ ne_tto przypadajacy na akcjonariuszy jednostki 432
dominujacej

Kapitat mniejszosci 5128
Kapitat zaktadowy

Kapitat zaktadowy spotki akcyjnej tworzony jest zgodnie z przepisami Kodeksu spotek handlowych oraz
postanowieniami Statutu i powinien wynosi¢ co najmniej 500 tys. zt.

Na dzien zatwierdzenia prospektu kapitat zakladowy Emitenta wynosi 7.549.999 zt.

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

Kapitat zapasowy

Zgodnie z art. 396 § 1 Kodeksu spdtek 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
kosztéw emisji (art. 396 § 2 KSH). Do kapitatu zapasowego wptywajq rowniez doptaty, ktore
akcjonariusze uiszczajg w zamian za przyznanie szczegdlnych uprawnien ich dotychczasowym akcjom,
jesli doptaty te nie zostang uzyte na wyrownanie 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 by¢ uzyta
jedynie na pokrycie straty wykazanej w sprawozdaniu finansowym.

Na 31 marca 2008 r., jak i na dzien zatwierdzenia Prospektu kapitat zapasowy Emitenta jako podmiotu
dominujacego w grupie wynosi 15.490 tys. zt.

Kapitat z aktualizacji wyceny

Na kapitat z aktualizacji wyceny odnoszone sg skutki wyceny w wartosci godziwej aktywow finansowych
zakwalifikowanych jako dostepne do sprzedazy oraz skutki przeszacowania rzeczowych aktywdéw trwatych.

Na dzien 31 marca 2008 roku kapitat z aktualizacji wyceny wynosit 8.772 tys. zt i w catosci dotyczy
skutkéw wyceny w wartosci godziwej aktywow finansowych zakwalifikowanych jako dostepne do
sprzedazy.

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

Na dzien zatwierdzenia Prospektu kapitat rezerwowy Emitenta wynosi 0 zt.

Zysk (strata) netto i z lat ubiegtych
Na dzien 31.03.2008 r. zysk z lat ubiegtych wyniost 4.835 tys. zt.
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Na dzien 31.03.2008 r. zysk netto roku biezacego przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominujacej
wyniost tys. zt.

Kapitaty mniejszosci

Na dzien 31 marca 2008 roku kapitaty mniejszosci wyniosty 5.128 tys. zt.

Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania

Na dzien 31.03.2008 r. rezerwy na zobowigzania wyniosty 2.472 tys. zt, z czego 2.470 tys. zt stanowi
rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego, za$ pozostata kwota 2 tys. zt stanowi rezerwy
krotkoterminowe.

Na dzien 31.03.2008 r. zobowigzania dtugoterminowe wynoszg 482 tys. zt i dotyczg zobowigzan z tytutu
podpisanych umow leasingu, ktorych termin sptaty przypada po dniu 31.03.2009 r.

Na dzien 31.03.2008 r. zobowigzania krétkoterminowe wynoszg 2.664 tys. zt, z czego:

zobowigzania z tytutu dostaw i ustug wynoszg 2.201 tys. z,

zaliczki otrzymane na dostawy wynosza 6 tys. zt,

zobowigzania z tytutu podatkéw, cet, ubezpieczen i innych $wiadczen wynoszg 344 tys. zt,
zobowigzania z tytutu wynagrodzen wynosza 42 tys. z4,

inne zobowigzania wynoszg 76 tys. zt.

10.2. Wyjasnienie zrodet i kwot oraz opis przeplywow srodkow pienieznych

Opis przepltywow srodkow pienieznych

Przeptywy $rodkdéw pienieznych Emitenta za okres od 01.01.2005 r. do 31.03.2008 r.:

(dane w tys. z¢) 01.01.2008 01.01.2007 01.01.2006 01.01.2005

31.03.2008 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej - 1862 |- 4394 |- 162 417
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej - 3466 |- 4709 |- 2112 |- 54
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej - 17 17 552 3438 |- 38
Przeptywy pieniezne netto razem - 5344 8 449 1164 325
Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych - 5344 8 449 1164 325
Srodki pieniezne na poczatek okresu 10 088 1639 475 151
Srodki pieniezne na koniec okresu 4744 10 088 1639 475

Srodki pieniezne na poczatek 2005 r. ksztattowaty sie na poziomie 150,5 tys. z. W 2005 r. przeptywy
pieniezne netto wyniosty 324,9 tys. zi.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej wyniosty 417,0 tys. zt. Zysk netto wyniost 393,4 tys.
zt, a korekty razem 23,6 tys. zt. WsSrdd korekt najwieksze znaczenie majq: amortyzacja 58,0 tys. zi,
zmiana stanu naleznosci -159,3 tys. zt oraz zmiana stanu zobowigzan krotkoterminowych, z wyjatkiem
kredytow i pozyczek 112,8 tys. zt.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty -54,3 tys. zt i dotyczyly nabycia wartosci
niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywdéw trwatych -55,3 tys. zt oraz zbycia wartosci
niematerialnych i prawnych 1 tys. zt.
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Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej wynosity -37,5 tys. zt dotyczyty ptatnosci zobowigzan
z tytutu leasingu -36,9 tys. zt, ptatnosci odsetek -8,1 tys. zt oraz wptywu netto z emisji akcji (optacenie w
petni kapitatu akcyjnego — akcje o wartosci 10 tys. zt byly optacone w %) 7,5 tys. zt.

Srodki pieniezne na koniec 2005 r. wyniosty 475,4 tys. zt.

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. Wérod korekt najwieksze znaczenie majq: amortyzacja 59,3 tys. zt,
zmiana stanu naleznosci -140,5 tys. zt, zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem
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 dotyczyly po stronie
wydatkéw: nabycia wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych -17 tys. zt
inwestycje w nabycie aktywdéw finansowych -2.147 tys. zt, zas po stronie wptywdéw 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 udziatdbw 3.474,0 tys. zt oraz po stronie wydatkdw 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 zapasow -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, wytaczenie 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 wplywdéw
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 wartosci 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 dotyczyty: wplywéw 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. ksztattowaty sie na poziomie 10.088,1 tys. zt. W pierwszym
kwartale 2008 r. przeptywy pieniezne netto wyniosty -5.344,3 tys. zt.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej wyniosty -1.861,7 tys. zt. Zysk netto wyniost 432,2
tys. zt, a korekty razem -2.293,9 tys. zt. W$rdd korekt najwieksze znaczenie majg: zmiana stanu rozliczen
miedzyokresowych -388,5 tys. zt, zmiana stanu naleznosci -1.571,7 tys. zt, zmiana stanu zobowigzan
krotkoterminowych, z wyjatkiem kredytow i pozyczek 483,1 tys. zt, wylaczenie zysku z dziatalnosci
inwestycyjnej -1.040,0 tys. zt.
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Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty -3.465,6 tys. zt. Po stronie wplywow
kwota 1.160,0 tys. zt, w tym przede wszystkim: ze zbycia aktywdow finansowych w pozostatych
jednostkach 750,0 tys. zt, ze sptaty udzielonych pozyczek 304,0 tys. zt, z odsetek od udzielonych pozyczek
i lokat 102,0 tys. zt. Po stronie wydatkéw kwota -4.625,6 tys. zt, w tym przede wszystkim: nabycie
wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow trwatych -1.783,0 tys. zt, nabycie aktywdéw
finansowych w pozostatych jednostkach -1381,0 tys. zt oraz udzielenie pozyczek -1.265,3 tys. zt.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej wynosity -17,0 tys. zt i dotyczyty ptatnosci zobowigzan
z tytutu leasingu -11,0 tys. zt i odsetek -6,0 tys. zt.

Srodki pieniezne na 31 marca 2008 r. wyniosty 4.743,8 tys. zt.

10.3. Informacje na temat potrzeb kredytowych oraz struktury finansowania

Na dzienn zatwierdzenia prospektu Emitent nie ma dodatkowych potrzeb kredytowych. Emitent zamierza
finansowac swdj dalszy rozwdj ze sSrodkéw pozyskanych z emisji Akcji Serii F.

Emitent wskazuje jednakze, ze moze zaistnie¢ konieczno$¢ zaciggniecia przez niego krotkoterminowego
kredytu lub pozyczki w celu zapewnienia finansowania inwestycji kapitatowych do momentu uzyskania
przez Emitenta $rodkdw z emisji Akcji Serii F.

10.4. Informacje dotyczace jakichkolwiek ograniczen w wykorzystywaniu zasobow
kapitatowych, ktore miatly lub ktére mogtyby miec¢ bezposrednio lub posrednio istotny wplyw
na dziatalnos$¢ operacyjna Emitenta

Ograniczenia w wykorzystywaniu zasobow kapitatowych Emitenta wynikajg z przepiséw prawa oraz
postanowier umownych.

Na kapitat wlasny Emitenta skiadajg sie kapitat zakladowy i zapasowy. Zasady tworzenia i
wykorzystywania kapitatdw wilasnych okres$lajg przepisy prawa, m.in. KSH. W czasie trwania spotki nie
wolno zwraca¢ akcjonariuszom dokonanych wptat na kapitat zaktadowy, poza wyjatkami wskazanymi w
przepisach KSH (art. 344). Kapitat zapasowy do ktdrego przelewa sie co najmniej 8% zysku netto za dany
rok obrotowy, dopdki kapitat ten nie osiggnie co najmniej 1/3 kapitatu zaktadowego, tworzony jest na
pokrycie strat (art. 396 KSH). Kapitat zapasowy do wysokosci 1/3 wysokosci kapitatu zakladowego moze
zosta¢ przeznaczony wytgcznie na pokrycie straty wykazanej w sprawozdaniu finansowym. W pozostatym
zakresie Walne Zgromadzenie moze przeznaczy¢ kapitat zapasowy na inne cele. Kapitat rezerwowy
przeznaczany jest na pokrycie szczegdlnych strat lub wydatkéw (zgodnie z art. 396 KSH). O uzyciu
kapitatu rezerwowego decyduje Walne Zgromadzenie w drodze odpowiedniej uchwaty. Ponadto spdtka na
zasadach okres$lonych w art. 345 KSH nie moze bezposrednio lub posrednio finansowaé nabycia
emitowanych przez nig akgcji.

10.5. Informacje dotyczace przewidywanych zrédet funduszy potrzebnych do zrealizowania
zobowigzan przedstawionych w pozycjach 5.2.3. i 8.1. Dokumentu Rejestracyjnego

Srodki niezbedne do zrealizowania zobowigzan, o ktdrych mowa w pkt. 5.2.3. i pkt. 8.1. Dokumentu
Rejestracyjnego, Emitent zamierza pozyska¢ w drodze emisji akcji Serii F.

11. BADANIA I ROZWOJ, PATENTY I LICENCJE

Emitent z uwagi na charakter i specyfike swojej dziatalno$ci nie prowadzi prac badawczo-rozwojowych, w
zwigzku z tym nie posiada odrebnej strategii w tym zakresie. Emitent nie posiada patentéw ani licencji w
sposob istotny wptywajacych na jego dziatalnosc.
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12. INFORMACIE O TENDENCJACH

12.1. Najistotniejsze ostatnie wystepujace tendencje w produkcji, sprzedazy i zapasach oraz
kosztach i cenach sprzedazy za okres od daty zakonczenia ostatniego roku obrotowego do
daty zatwierdzenia Prospektu

Podmioty wchodzace w skfad Grupy Kapitatowej Emitenta prowadzg dziatalnos¢ o charakterze
inwestycyjnym i inwestycyjno-doradczym (Emitent, IPO Doradztwo Strategiczne, Inwest Connect, Inwest
Finance), jak i produkcyjno-handlowym (iGlas Sp. z 0.0.). W wypadku spétki iGlas Sp. z 0.0. nie wystapity
istotne tendencje w produkcji, sprzedazy i zapasach oraz kosztach i cenach sprzedazy w okresie od
sporzadzenia ostatniego sprawozdania finansowego do daty Prospektu Emisyjnego.

W przypadku spotek o charakterze inwestycyjnym i inwestycyjno-doradczym nie wystgpity istotne
tendencje w produkcji, sprzedazy i zapasach oraz kosztach i cenach sprzedazy w okresie od sporzadzenia
ostatniego sprawozdania finansowego do daty Prospektu Emisyjnego, jakkolwiek Emitent wskazuje na
istotne pogorszenie nastrojow na rynku kapitatowym. Powoduje to zmniejszenie zainteresowania nowymi
emisjami ze strony nowych spotek, jak rowniez przeprowadzanie emisji na mniejsze kwoty, co z uwagi na
uzaleznienie wielkosci wynagrodzenia za doradztwo od powodzenia emisji moze mie¢ wptyw na przychody
Emitenta i spotek z jego Grupy prowadzacych dziatalno$¢ doradczg na rynku kapitatowym.

Emitent wskazuje réwniez, ze wystepujace spadki indekséw gietdowych i notowan spétek na rynku
regulowanym i rynku NewConnect, z uwagi na posiadanie w portfelu spétek notowanych na tych rynkach
— mogq miec istotny wptyw na wielkos¢ kapitatéw wiasnych Emitenta i zysk Emitenta.

12.2. Informacje na temat jakichkolwiek znanych tendencji, niepewnych elementdéw,
Zzadaniach, zobowiazaniach lub zdarzeniach mogacych mie¢ znaczny wplyw na perspektywy
Emitenta, przynajmniej do konca biezacego roku obrotowego

Do gtéwnych czynnikdw, ktore bedg miaty istotny wptyw na wyniki osiggniete przez Emitenta i jego Grupe
do konca biezacego roku obrotowego mozna zaliczy¢:
e poziom wyceny akcji spdtki portfelowej Technopark 2 S.A. (rozliczanych przez wynik
finansowy od 30.06.2008 r.),
e wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym przez Inwest Consulting akcji spotek:
Pozbud T&R S.A., Rovita S.A.,
e wprowadzenie do obrotu na rynku NewConnect przez Inwest Connect akcji spoétek:
Inbook S.A. (po przeksztatceniu ze sp. z 0.0.), Artefe Polska S.A. (po przeksztatceniu ze
sp. z 0.0.), Falko Piekne Swiatto S.A. (po przeksztatceniu ze sp. z 0.0.), Microtech S.A. (po
przeksztatceniu ze sp. z 0.0.), Alkal S.A. (po przeksztatceniu ze sp. z 0.0.), Factory Polska
(po przeksztatceniu ze sp. z 0.0.), ,
e ustanie umoéw lock-upu w notowanych spotkach portfelowych Inwest Consulting oraz
spotkach portfelowych Inwest Connect,
e koniunkture na rynku kapitatowym wptywajaca na mozliwosci inwestycyjne zwigzane ze
sprzedaza/nabyciem papieréw warto$ciowych.
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13. PROGNOZY WYNIKOW LUB WYNIKI SZACUNKOWE

Emitent nie publikuje i nie publikowat prognoz lub wynikéw szacunkowych.

14. ORGANY ADMINISTRACYINE, ZARZADZAJACE 1 NADZORCZE ORAZ
OSOBY ZARZADZAJACE WYZSZEGO SZCZEBLA EMITENTA

14.1. Dane na temat os6b wchodzacych w skiad organdéw zarzadzajacych, nadzorczych oraz
innych osdb na stanowiskach kierowniczych wyzszego szczebla
Emitent posiada nastepujgce organy:

- Zarzad — jako organ zarzadzajacy,

- Rade Nadzorcza — jako organ nadzoru.

Emitent nie posiada zadnych organéw administracyjnych.

Wszyscy cztonkowie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej petnig swoje funkcje siedzibie Emitenta w Poznaniu,
ul. Krasinskiego 16.

14.1.1. Organ zarzadzajacy
Na dzien zatwierdzenia Prospektu sktad osobowy Zarzadu Emitenta jest nastepujacy:

- Pawet Sliwinski — Prezes Zarzadu,
- Sebastian Huczek — Wiceprezes Zarzadu.

Pawet Sliwifiski — Prezes Zarzadu

Pan Pawet Sliwifiski jest Prezesem Zarzadu Emitenta oraz Prezesem Zarzadu Inwest Connect S.A. w
Poznaniu. Miejscem pracy Pawia Sliwinskiego jest siedziba Grupy Kapitatowej Inwest Consulting w
Poznaniu, ul. Krasinskiego 16.

Posiada licencje doradcy w zakresie publicznego obrotu papierami wartosciowymi (licencja nr 111) oraz
maklera papierow wartosciowych (licencja nr 1094). Doktor nauk ekonomicznych, absolwent Akademii
Ekonomicznej w Poznaniu. Studiowat na Uniwersytetach w Tilburgu (Holandia), w Antwerpii (Belgia) oraz
na UAM w Poznaniu. Pracowat w Centralnym Biurze Maklerskim Wielkopolskiego Banku Kredytowego
S.A., Biurze Maklerskim Banku Rozwoju Eksportu S.A., Domu Maklerskim POLINWEST S.A. Ponadto jest
Adiunktem w Katedrze Finanséw Miedzynarodowych Akademii Ekonomicznej w Poznaniu, wykladowca na
Podyplomowym Studium Biznesu Miedzynarodowego Akademii Ekonomicznej w Poznaniu oraz
Podyplomowym Studium Inwestycji Kapitatowych WyZzszej Szkoty Bankowej w Poznaniu.

Pan Pawet Sliwinski poza wyzej wymienionymi funkcjami petnit lub pelni jednoczeénie nastepujace
funkcje: cztonka Rady Nadzorczej Technopark 2 Sp. z 0.0., a nastepnie Technopark 2 S.A. z siedzibg w
Poznaniu (od 2006 r. do kwietnia 2007 r.), cztonka Rady Nadzorczej PC Guard S.A. z siedzibq w Poznaniu
(od 2007 r. do 2008 r.), cztonka Rady Nadzorczej Telestrada S.A. z siedzibg w Warszawie (od 2007 r. do
2008 r.), cztonka Zarzadu iGlas Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu (od 2007 r. do 2008 r.), cztonka Zarzadu
Inwest Rating Sp. z 0.0. z siedzibgq w Poznaniu (od 2007 r. do 2008 r.), cztonek Rady Nadzorczej Pozbud
T&R S.A. w Luboniu (od 2007 r.).
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Dziatalnos¢ Pawta Sliwinskiego w wyzej wymienionych Spétkach nie jest dziatalnoscia konkurencyjng
wobec Emitenta.

Zgodnie ze ztozonym oSwiadczeniem, w okresie ostatnich pigciu lat w stosunku do Pana Pawia
Sliwinskiego nie orzeczono zadnych wyrokdéw zwigzanych z przestepstwami oszustwa. W ciggu ostatnich
pieciu lat nie doszto do upadtosci, likwidacji lub zarzadu komisarycznego w zadnym podmiocie, w ktérym
Pan Pawet Sliwinski petnit funkcje cztonka organu zarzadzajacego, nadzorujacego albo osoby
zarzadzajacej wyzszego szczebla. Pan Pawet Sliwifski nie zostat oskarzony ani nie zostaty zastosowane w
stosunku do niego zadne sankcje ze strony organdw ustawowych lub regulacyjnych, w tym organizacji
zawodowych. Pan Pawet Sliwifski nigdy nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako cztonek organdw
administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych albo uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu
spraw jakiegokolwiek emitenta.

Zgodnie ze ztozonym o$wiadczeniem, Pawet Sliwiriski nie figuruje w Rejestrze Dtuznikéw Niewyptacalnych.

Pan Pawet Sliwinski jest mezem pani Aleksandry Persony-Sliwiriskiej, cztonka Rady Nadzorczej Emitenta.
Poza tym, nie wystepujg inne powigzania pomiedzy Panem Pawtem Sliwinskim, a innymi cztonkami
organdw zarzadzajacych lub nadzorczych albo osobami zarzadzajacymi wyzszego szczebla Emitenta.

Sebastian Huczek

Absolwent Wydziatu Prawa UAM w Poznaniu. Od 2000 r. pracuje w Inwest Consulting S.A., obecnie
Dyrektor Wydziatu Prawnego. Od maja 2007 r. jest Wiceprezesem Zarzadu IPO Doradztwo Strategiczne
Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie - spotki zaleznej Inwest Consulting S.A. Byt wykladowcg w Wyzszej
Szkole Bankowej w Poznaniu na studiach podyplomowych z zakresu finanséw samorzadu terytorialnego
oraz rynku kapitatowego. Jest autorem kilkunastu artykutdw opublikowanych m.in. w "Finansach
Komunalnych", "Naszym Rynku Kapitatowym" oraz "Gazecie Samorzadu i Administracji". W 2005 r. zostat
powofany przez Prezesa Rady Ministrow na cztonka Regionalnej Komisji Orzekajacej w sprawach o
naruszenie dyscypliny finanséw publicznych przy Regionalnej Izbie Obrachunkowej w Poznaniu.

Od 2007 r. do 2008 r. cztonek Rad Nadzorczych spotek POLMAN S.A. i MaxiPizza S.A. Od 2008 r. cztonek
Rady Nadzorczej Rovita S.A. z siedzibg w Niedomicach.

Zgodnie ze ztozonym o$wiadczeniem, w okresie ostatnich pieciu lat w stosunku do Pana Sebastiana
Huczka nie orzeczono zadnych wyrokdw zwigzanych z przestepstwami oszustwa. W ciggu ostatnich pieciu
lat nie doszto do upadtosci, likwidacji lub zarzadu komisarycznego w zadnym podmiocie, w ktorym Pan
Sebastian Huczek pefnit funkcje cztonka organu zarzadzajacego, nadzorujgcego albo osoby zarzadzajacej
wyzszego szczebla. Pan Sebastian Huczek nie zostat oskarzony ani nie zostaty zastosowane w stosunku do
niego zadne sankcje ze strony organdw ustawowych lub regulacyjnych, w tym organizacji zawodowych.
Pan Sebastian Huczek nigdy nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako cztonek organdw
administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych albo uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu
spraw jakiegokolwiek emitenta.

Zgodnie ze zlozonym o$wiadczeniem, Pan Sebastian Huczek nie figuruje w Rejestrze Diuznikow
Niewyptacalnych.

Nie wystepuja powigzania pomiedzy Panem Sebastianem Huczkiem a innymi czlonkami organdw
zarzadzajacych lub nadzorczych Emitenta.

14.1.2. Organ nadzorczy

Na dzien zatwierdzenia Prospektu sktad Rady Nadzorczej Emitenta jest nastepujacy:
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- Andrzej Dulnik — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

- Andrzej Gatganek — Cztonek Rady Nadzorczej,

- Bogdan Kasprzyk — Cztonek Rady Nadzorczej,

- Tomasz Korecki — Cztonek Rady Nadzorczej,

- Aleksandra Persona-Sliwinska — Cztonek Rady Nadzorczej.

Andrzej Dulnik - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Absolwent Akademii Ekonomicznej w Poznaniu. Praktyka zawodowa w bankach polskich i zagranicznych.
W latach 1983 - 1996 menedzer, zatozyciel i udziatowiec oraz prezes zarzadéw wielu spdtek polskich i z
udziatem kapitatu zagranicznego. Szef zespotéw doradcow takich firm, jak m.in.: Kraft Jacobs Suchard,
Reynolds Tabaco Poland, Reemtsma. Wspotpracowat z Raiffeisen Centrobank S.A. przy organizowaniu i
funkcjonowaniu IV Funduszu NFI. W Grupie Mostostal Export S.A. - Prezes Zarzadu domu maklerskiego.
Od listopada 1996 r. do chwili obecnej w sektorze bankowym. Do 2003 roku w Grupie HypoVereinsbank
Polska S.A.; do 2007 w Banku Ochrony Srodowiska S.A. - Dyrektor Oddziatu w Poznaniu.

Na dzien zatwierdzenia Prospektu prowadzi indywidualng dziatalnos¢ gospodarczg w zakresie doradztwa.

Zgodnie ze ztozonym o$wiadczeniem, w okresie ostatnich pieciu lat w stosunku do Pana Andrzeja Dulnika
nie orzeczono zadnych wyrokow zwigzanych z przestepstwami oszustwa. W ciggu ostatnich pieciu lat nie
doszto do upadtosci, likwidacji lub zarzadu komisarycznego w zadnym podmiocie, w ktérym Pan Andrzej
Dulnik petnit funkcje cztonka organu zarzadzajgcego, nadzorujgcego albo osoby zarzadzajacej wyzszego
szczebla. Pan Andrzej Dulnik nie zostat oskarzony ani nie zostaty zastosowane w stosunku do niego zadne
sankcje ze strony organdw ustawowych lub regulacyjnych, w tym organizacji zawodowych. Pan Andrzej
Dulnik nigdy nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako cztonek organdéw administracyjnych,
zarzadzajacych lub nadzorczych albo uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek
emitenta.

Zgodnie ze zlozonym o$wiadczeniem, Pan Andrzej Dulnik nie figuruje w Rejestrze Diuznikow
Niewyptacalnych.

Andrzej Gatganek - Czionek Rady Nadzorczej

Profesor w Instytucie Nauk Politycznych i Dziennikarstwa Wydziatu Nauk Spotecznych UAM w Poznaniu.
Byt miedzy innymi dyrektorem Biura Maklerskiego Banku Staropolskiego S.A. w Poznaniu (1994-1997),
cztonkiem Zarzadu Centralnej Tabeli Ofert SA w Warszawie (1997-99), Prezesem Zarzadu Warta
Investment Sp. z 0.0. oraz dyrektorem Biura Strategii i Rozwoju Kapitalowego TUIR WARTA S.A. (1999-
2004), dyrektorem Biura Nadzoru Wtascicielskiego Urzedu Miasta Poznania (2004-2005), a takze sedzig
Sadu Polubownego przy Izbie Domoéw Maklerskich (1998-2000) oraz cztonkiem Komisji Rewizyjnej Izby
Domdw Maklerskich (1997-98). Byt cztonkiem rad nadzorczych wielu spdtek, m.in.: Stocznia Gdynia S.A.,
TFI Warta S.A., Bank Czestochowa S.A., Warta Cultus Sp. z o.o0.

Zgodnie ze ztozonym os$wiadczeniem, w okresie ostatnich pieciu lat w stosunku do Pana Andrzeja
Gatganka nie orzeczono zadnych wyrokow zwigzanych z przestepstwami oszustwa. W ciggu ostatnich
pieciu lat nie doszto do upadtosci, likwidacji lub zarzadu komisarycznego w zadnym podmiocie, w ktérym
Pan Andrzej Gatganek petnit funkcje czionka organu zarzadzajacego, nadzorujacego albo osoby
zarzadzajacej wyzszego szczebla. Pan Andrzej Gatganek nie zostat oskarzony ani nie zostaty zastosowane
w stosunku do niego zadne sankcje ze strony organdw ustawowych lub regulacyjnych, w tym organizacji
zawodowych. Pan Andrzej Gatganek nigdy nie otrzymat sgdowego zakazu dziatania jako cztonek organow
administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych albo uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu
spraw jakiegokolwiek emitenta.
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Zgodnie ze ztozonym osSwiadczeniem, Pan Andrzej Gatganek nie figuruje w Rejestrze Dtuznikéw
Niewyptacalnych.

Bogdan Kasprzyk - Cztonek Rady Nadzorczej

Wyksztatcenie wyzsze ekonomiczne - Akademia Ekonomiczna w Poznaniu, Wydziat Zarzadzania, kierunek
Organizacja i Zarzadzanie. Ukonczone studia podyplomowe w zakresie zarzadzania gospodarkg samorzadu
terytorialnego i panstwowych podmiotéw publicznych na Akademii Ekonomicznej w Poznaniu oraz
Podyplomowe Studium Menadzerskie na Wyzszej Szkole Bankowej w Poznaniu, w trakcie studiow
doktoranckich na Akademii Ekonomicznej w Poznaniu. Zdany egzamin panstwowy na czionka rad
nadzorczych spétek Skarbu Panstwa.

W latach 1991 - 1996 asystent w Katedrze Bankowosci w Akademii Ekonomicznej w Poznaniu. W latach
1992 - 1994 zastepca syndyka Wojewddzkiego Przedsiebiorstwa Rolno Przemystowego Polskie Zaktady
Zbozowe w Pile. W 1995r. cztonek Zarzadu Domu Maklerskiego Polinwest S.A. W latach 1995 - 1996
Petnomocnik Zarzadu ds. budzetéw terenowych Gospodarczego Banku Wielkopolski S.A. w Poznaniu, a
nastepnie menadzer w Konsorcjum Raiffaisen Atkins Zarzadzanie Funduszami S.A. w Warszawie, firmie
zarzadzajacej Narodowym Funduszem Inwestycyjnym PROGRESS S.A. (petnit funkcje cztonka Rady
Nadzorczej w spdtkach z programu NFI tj. Zaktady Podzespotéw Radiowych MIFLEX S.A. w Kutnie,
Widzewskie Zaktady Przemystu Bawetnianego WIMA S.A. w todzi, Fagum Stomil S.A. w todzi, Bacutil S.A.
w Katowicach, Gliwickie Przedsiebiorstwo Budownictwa Weglowego S.A. w Gliwicach). W latach 1997 -
1998 dyrektor finansowy w Jangraf Drukarnia Opakowan S.A. w Gorzowie Wlkp. Od 2000 r. do 2008 r.
Kierownik Dziatu Finansowego Zarzadu Komunalnych Zasoboéw Lokalowych Zaktadu Budzetowego Miasta
Poznaniu, a takze od 2002 r. przewodniczacy Rady Nadzorczej Towarzystwa Budownictwa Spotecznego
Koziofki sp. z 0.0. w Poznaniu.

Obecnie wiceprezes Zarzadu POZBUD T&R S.A. z siedzibg w Luboniu oraz wiceprezes spétki Huta
Pieknego Szkfa Makora Sp. z 0.0.

Zgodnie ze zlozonym osSwiadczeniem, w okresie ostatnich pieciu lat w stosunku do Pana Bogdana
Kasprzyka nie orzeczono zadnych wyrokdéw zwigzanych z przestepstwami oszustwa. W ciggu ostatnich
pieciu lat nie doszto do upadtosci, likwidacji lub zarzadu komisarycznego w zadnym podmiocie, w ktdrym
Pan Bogdan Kasprzyk petnit funkcje czionka organu zarzadzajacego, nadzorujgcego albo osoby
zarzadzajacej wyzszego szczebla. Pan Bogdan Kasprzyk nie zostat oskarzony ani nie zostaty zastosowane
w stosunku do niego zadne sankcje ze strony organdw ustawowych lub regulacyjnych, w tym organizacji
zawodowych. Pan Bogdan Kasprzyk nigdy nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako cztonek organdéw
administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych albo uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu
spraw jakiegokolwiek emitenta.

Zgodnie ze ztozonym os$wiadczeniem, Pan Bogdan Kasprzyk nie figuruje w Rejestrze Diuznikéw
Niewyptacalnych.

Tomasz Korecki - Cztlonek Rady Nadzorczej

Absolwent Wydziatu Matematyki Politechniki Poznanskiej oraz MBA The Nottingham Trent University.
Doradca inwestycyjny rynku towarowego w Stanach Zjednoczonych (CTA) oraz makler papieréw
wartosciowych. Wieloletni praktyk rynkow finansowych, cztonek zarzadu EFIX Sp. z o.0. i wspolnik firmy
EFIX Polska. Wykfadowca kurséw MBA (WSB przy Akademii Ekonomicznej w Poznaniu). Przez wiele lat
petnit kierownicze funkcje w bankach i w biurach maklerskich, miedzy innymi: w Biurze Maklerskim Banku
Staropolskiego S.A., Domu Maklerskim Raiffeisen Capital, Investment Polska S.A. oraz Raiffeisen Bank
S.A.
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Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem, w okresie ostatnich pieciu lat w stosunku do Pana Tomasza
Koreckiego nie orzeczono zadnych wyrokow zwigzanych z przestepstwami oszustwa. W ciggu ostatnich
pieciu lat nie doszto do upadtosci, likwidacji lub zarzadu komisarycznego w zadnym podmiocie, w ktdrym
Pan Tomasz Korecki petnit funkcje cztonka organu zarzadzajgcego, nadzorujacego albo osoby
zarzadzajacej wyzszego szczebla. Pan Tomasz Korecki nie zostat oskarzony ani nie zostaty zastosowane w
stosunku do niego zadne sankcje ze strony organdow ustawowych lub regulacyjnych, w tym organizacji
zawodowych. Pan Tomasz Korecki nigdy nie otrzymat sagdowego zakazu dziatania jako cztonek organdéw
administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych albo uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu
spraw jakiegokolwiek emitenta.

Zgodnie ze zlozonym o$wiadczeniem, Pan Tomasz Korecki nie figuruje w Rejestrze Dtuznikdéw
Niewyptacalnych.

Aleksandra Persona-Sliwifiska - Cztlonek Rady Nadzorczej

Wyksztatcenie wyzsze, absolwent Akademii Medycznej w Poznaniu. Doktor nauk medycznych. Pracuje w
Ginekologiczno-Potozniczym Szpitalu Klinicznym Akademii Medycznej w Poznaniu.

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem, w okresie ostatnich pigciu lat w stosunku do Pani Aleksandry
Persony - Sliwinskiej nie orzeczono zadnych wyrokdw zwigzanych z przestepstwami oszustwa. W ciagu
ostatnich pigciu lat nie doszto do upadtosci, likwidacji lub zarzadu komisarycznego w zadnym podmiocie,
w ktorym Pani Aleksandra Persona - Sliwinska petnita funkcje cztonka organu zarzadzajacego,
nadzorujacego albo osoby zarzadzajacej wyzszego szczebla. Pani Aleksandra Persona - Sliwinska nie
zostata oskarzona ani nie zostaty zastosowane w stosunku do niej zadne sankcje ze strony organow
ustawowych lub regulacyjnych, w tym organizacji zawodowych. Pani Aleksandra Persona - Sliwinska nigdy
nie otrzymata sadowego zakazu dziatania jako cztonek organdéw administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych albo uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Zgodnie ze zlozonym o$wiadczeniem, Pani Aleksandra Persona-Sliwinska nie figuruje w Rejestrze
Dtuznikdw Niewyptacalnych.

Pani Aleksandra Persona-Sliwiriska jest zona Pana Pawia Sliwir'\slgiego, Prezesa Zarzadu. Poza tym, nie
wystepujg inne powigzania pomiedzy panig Aleksandrg Persong-Sliwinskq a innymi cztonkami organéw
zarzadzajacych lub nadzorczych albo osobami zarzadzajacymi wyzszego szczebla Emitenta.

Poza wskazanym powyzej powigzaniem Pani Aleksandry Persony-Sliwinskiej z Panem Pawtem Sliwirskim,
nie wystepujg zadne inne powigzania rodzinne pomiedzy cztonkami Rady Nadzorczej, cztonkami Zarzadu
oraz cztonkami Rady Nadzorczej a cztonkami Zarzadu.

Nastepujacy cztonkowie Rady Nadzorczej spetniajg kryteria cztonkdow niezaleznych, okreSlone w
zaleceniach Komisji WE z 15 lutego 2005 r. dotyczace roli dyrektorow niewykonawczych lub bedacych
cztonkami rady nadzorczej spétek gietdowych i komisji rady (nadzorczej):

1. Andrzej Dulnik,

2. Andrzej Gatganek,

3. Tomasz Korecki.

Zadna z osdb, wchodzacych w sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta nie narusza postanowien art.
387 Kodeksu spotek handlowych o zakazie taczenia stanowisk.
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14.1.3. Osoby zarzadzajace wyzszego szczebla

Prokurenci ustanowieni w Spoéltce

Emitent nie ustanowit zadnej prokury.

Osoby zarzadzajace wyzszego szczebla

Emitent nie wskazuje 0sdb zarzadzajacych wyzszego szczebla.

14.2. Konflikt interesow w organach administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych oraz
wsrod osdb zarzadzajacych wyzszego szczebla

14.2.1. Potencjalne konflikty intereséw pomiedzy obowiazkami wobec Emitenta a
innymi obowiazkami i interesami prywatnymi czionkdéw Zarzadu oraz Rady Nadzorczej
Osoby zarzadzajace

Zarzad

Zgodnie ze ztozonym os$wiadczeniami Cztonkowie Zarzadu nie prowadzg poza Emitentem dziatalnosci
gospodarczej ani intereséw konkurencyjnych wobec Emitenta.

Rada Nadzorcza

Zgodnie z o$wiadczeniem ztozonym przez Andrzeja Dulnika, Przewodniczacego Rady Nadzorczej Emitenta
nie prowadzi on dziatalnosci gospodarczej ani intereséw konkurencyjnych wobec Emitenta.

Zgodnie z o$wiadczeniem ztozonym przez Andrzeja Gatganka, cztonka Rady Nadzorczej Emitenta nie
prowadzi on dziatalnosci gospodarczej ani intereséw konkurencyjnych wobec Emitenta.

Zgodnie z o$wiadczeniem ztozonym przez Tomasza Koreckiego, cztonka Rady Nadzorczej Emitenta nie
prowadzi on dziatalnosci gospodarczej ani intereséw konkurencyjnych wobec Emitenta.

Zgodnie z o$wiadczeniem ztozonym przez Bogdana Kasprzyka, cztonka Rady Nadzorczej Emitenta, nie
prowadzi on dziatalnosci gospodarczej ani intereséw konkurencyjnych wobec Emitenta.

Zgodnie z oéwiadczeniem zlozonym przez Aleksandre Persona-Sliwifiska, cztonka Rady Nadzorczej nie
prowadzi ona dziatalnosci gospodarczej ani intereséw konkurencyjnych wobec Emitenta.

14.2.2,. Umowy i porozumienia ze znaczacymi akcjonariuszami, klientami, dostawcami
lub innymi osobami, na podstawie ktérych czlonkowie organow zarzadzajacych oraz
nadzorczych zostali powotani na swoje stanowiska

Zgodnie z o$wiadczeniem Emitenta, wedtug jego najlepszej wiedzy, nie zawarto umowy ani porozumien
ze znaczacymi akcjonariuszami, klientami, dostawcami lub innymi osobami, na podstawie ktdrych
cztonkowie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej zostali powotani na swoje stanowiska.

14.2.3. Ograniczenia uzgodnione przez czionkOw organow zarzadzajacych oraz
nadzorczych w zakresie zbycia w okreslonym czasie posiadanych przez nie papieréw
wartosciowych Emitenta

Akcje Emitenta posiadajg czionkowie Zarzadu — Pan Pawet Sliwinski oraz Pan Sebastian Huczek, oraz
cztonek Rady Nadzorczej — Pan Bogdan Kasprzyk. Nie ma uzgodnionych ograniczen dotyczacych
zbywania, w okreSlonym czasie i na okreSlonych warunkach posiadanych przez nich papierow
wartosciowych Emitenta.

Statut Spétki w § 3 ust. 3 wylacza sprzedaz akcji imiennych Serii A1 do dnia 31 grudnia 2008 r.
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15. WYNAGRODZENIA I INNE SWIADCZENIA

15.1. Wynagrodzenia dla os6b wchodzacych w sklad organéw administracyjnych,
zarzadzajacych i nadzorczych Emitenta

15.1.1. Wartosé¢ indywidualnych wynagrodzen i nagréd osob zarzadzajacych

Wynagrodzenie wyptacane osobom wchodzacym w sktad Zarzadu Emitenta w roku 2007 (w ztotych):

Nazwisko i imie 2007
Pawet Sliwiniski* 565.200
Sebastian Huczek* * 31.847

*jako Wiceprezes Zarzadu
** czfonek Zarzadu od 1 kwietnia 2008 r.

Wynagrodzenie wyptacane osobom wchodzacym w skfad Zarzadu Emitenta z tytutu udziatu w Zarzadzie
spotek zaleznych (w ztotych):

Nazwisko i imie 2007
Pawet Sliwifski - Prezes Zarzadu Inwest Connect S.A. 6.800
Sebastian Huczek — Wiceprezes Zarzadu IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z o.0. 80.000

Wymienione wyzej wynagrodzenie obejmuje catos$¢ wyptaconego osobom zarzadzajacym wynagrodzenia.
Osobom zarzadzajgcym nie byty wyptacane swiadczenia warunkowe lub odroczone ani przyznane przez
Emitenta swiadczenia w naturze za ustugi swiadczone przez takg osobe w kazdym charakterze na rzecz
Spoiki.

15.1.2. Wartos¢ indywidualnych wynagrodzen i nagrod os6b nadzorujacych

Nazwisko i imie 2007
Andrzej Dulnik 1.000
Bogdan Kasprzyk 500
Aleksandra Persona-Sliwiriska 500
Andrzej Gatganek* 0
Tomasz Korecki* 0

* W Radzie Nadzorczej od 15 stycznia 2008 r.

15.2. Ogodlna kwota wydzielona lub zgromadzona przez Emitenta na swiadczenia rentowe,
emerytalne lub podobne im swiadczenia

Poza sktadkami, ktérych obowigzek optacania przez Emitenta wynika z obowigzkowych ubezpieczen
spotecznych oraz ubezpieczen zdrowotnych, Emitent nie przekazuje zadnych kwot na poczet $wiadczen
rentowych, emerytalnych lub podobnych $wiadczen dla osdb wchodzacych w sklad Zarzadu i Rady
Nadzorczej.
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16. PRAKTYKI ORGANU ADMINISTRACYINEGO, ZARZADZAJACEGO I
NADZORUJACEGO

16.1. Okres sprawowania kadencji i data zakonczenia biezacej kadencji

Zarzad:
Zgodnie z § 5 ust. 4 Statutu Spotki kadencja Zarzadu trwa 3 lata. Zgodnie z art. 369 § 4 Kodeksu spotek
handlowych mandat cztonka Zarzadu wygasa najpdzniej z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia
zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za ostatni peiny rok obrotowy petnienia funkcji czionka
Zarzadu.

W dniu 15 stycznia 2008 r. Rada Nadzorcza powofata nowy Zarzad Emitenta, w sktad ktorego wszedt Pan
Pawet Sliwinski jako Prezes Zarzadu. Wczesniej, Pan Pawet Sliwinski petit funkcje Wiceprezesa Zarzadu
Emitenta od 2000 r. Kadencja Zarzadu uptywa w dniu 15 stycznia 2011 r.

W dniu 13 marca 2008 r. Rada Nadzorcza podjeta uchwate o rozszerzeniu sktadu Zarzadu Emitenta. Rada
Nadzorcza powotata w sktad Zarzadu Emitenta, od dnia 1 kwietnia 2008 r. Pana Sebastiana Huczka.

Rada Nadzorcza:

Kadencja Rady Nadzorczej trwa 3 lata. Mandat czlonka Rady Nadzorczej wygasa z dniem odbycia
Walnego Zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy
petienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej.

Obecna Rada Nadzorcza w skiadzie:

- Andrzej Dulnik,

- Bogdan Kasprzyk,

- Aleksandra Persona-Sliwinska,

- Andrzej Gatganek,

- Tomasz Korecki.
zostata powotana na 3-letnig (trzyletnig) kadencje przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy w dniu 13 lutego 2006 r., w zwigzku z czym kadencja uptywa w dniu 13 lutego 2009 r.

16.2. Umowy o swiadczenie ustug czlonkow organéw administracyjnych, zarzadzajacych i
nadzorujacych z Emitentem okresélajace swiadczenia wyptacane w chwili rozwiazania
stosunku pracy

Na mocy uchwaly Rady Nadzorczej z dnia 13 marca 2008 r., cztonkom Zarzadu Emitenta, w wypadku ich
odwotania z petnionej funkcji (za wyjatkiem odwotania na skutek dziatania na szkode spétki),
przystugiwac bedzie odprawa w wysokosci wynagrodzenia za ostatni rok.

16.3. Komitety Rady Nadzorczej

W dniu 13 marca 2008 r. Rada Nadzorcza Spétki postanowita o rozwigzaniu i niepowotywaniu komitetow
Rady Nadzorczej. Oznacza to niestosowanie zasady okreSlonej w Czesci III pkt 7 dokumentu "Dobre
praktyki spotek notowanych na GPW". Rada Nadzorcza uznata, ze z uwagi na liczebnos¢ Rady, ktdra
funkcjonuje obecnie w sktadzie piecioosobowym, zadania Komitetu mogg by¢ wykonywane przez catg
Rade Nadzorcza.

16.4. Procedury fadu korporacyjnego

W zwiazku z § 29 pkt 3 Regulaminu Gietdy Papierow Wartosciowych, Inwest Consulting S.A. w dniu 13
marca 2008 r. przekazat raport biezacy nr 21/2008. W raporcie tym poinformowano, ze w dniu 13 marca

HINWEST PROSPEKT EMISYINY
42 CONSULTING s.A. -



2008 r. Rada Nadzorcza Spotki postanowita o rozwigzaniu i niepowotywaniu komitetow Rady Nadzorczej.
Oznacza to niestosowanie zasady okre$lonej w Czesci III pkt 7 dokumentu "Dobre praktyki spotek
notowanych na GPW". Rada Nadzorcza uznata, ze z uwagi na liczebno$¢ Rady, ktdra funkcjonuje obecnie
w skfadzie piecioosobowym, zadania Komitetu mogg by¢ wykonywane przez catg Rade Nadzorcza.
Zgodnie z Czescig III pkt. 7 zdanie 3 dokumentu "Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW" w
spotkach, w ktorych Rada Nadzorcza skfada sie z minimalnej wymaganej przez prawo liczby cztonkéw,
zadania komitetdw mogg by¢ wykonywane przez Rade Nadzorcza.

Spotka przestrzega pozostatych zasad tadu korporacyjnego.

W wypadku naruszenia lub nieprzestrzegania okresSlonej zasady, Emitent zgodnie z postanowieniami
Regulaminu Gietdy opublikuje raport zawierajacy informacje o tym, jaka zasada nie jest stosowana lub nie
zostata zastosowana, jakie byty okolicznosci i przyczyny nie zastosowania zasady oraz w jaki sposdb
emitent zamierza usung¢ ewentualne skutki nie zastosowania danej zasady lub jakie kroki zamierza
podja¢, by zmniejszy¢ ryzyko nie zastosowania zasad tadu korporacyjnego w przysztosci.

17. PRACOWNICY

17.1 Ogolna liczba pracownikéw w podziale na forme zatrudnienia i wykonywane funkcje

Na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu Emitent zatrudnia 13 osob, ktore stale $wiadczyty ustugi w
siedzibie Spdtki. W tej liczbie, na podstawie uméw o prace Emitent zatrudnia 8 osdb, natomiast 5 oséb
Swiadczyto state ustugi na rzecz Emitenta na podstawie umow cywilnoprawnych (w ramach indywidualnej
dziatalnosci gospodarczej oraz statej umowy zlecenia).

W przypadku wiekszej ilosci zlecen lub zlecen nietypowych Emitent wspdtpracuje z kilkoma konsultantami
zewnetrznymi, z ktérymi podpisuje umowy o dzieto albo zlecenia.

Zatrudnienie Emitenta w latach 2005 — 2008 pokazuje zamieszczona ponizej tabela:

Forma prawna 2005 | 2006 |2007 |2008%*
Pracownicy Umowa o prace 3 3 7 8

Stata umowa cywilnoprawna (w tym |8 8 5 5

samozatrudnienie)

tacznie 11 11 12 13

LA

*Stan na koniec kazdego roku oraz na dzien zatwierdzenia Prospektu Emisyjnego.

Emitent wskazuje jednoczesnie, ze w 2007 r. utworzyt dwie spotki zalezne, mieszczace sie w tej samej
siedzibie — Inwest Connect S.A. (w ktdrej pracowato na dzien zatwierdzenia Prospektu 6 osob) oraz
Inwest Finance Sp. z 0.0. (5 0sdb).

17.2 Posiadane akcje i opcje na akcje przez czlonkéw organdw zarzadzajacych i nadzorczych
Emitenta

Na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu nastepujacy cztonkowie organéw Emitenta posiadajg akcje
Emitenta:

e Pawet Sliwinski — Prezes Zarzadu, posiada 1.500.000 akcji imiennych uprzywilejowanych co do
gtosu w stosunku 3:1 o wartosci nominalnej 0,50 zt i 1.511.660 akcji na okaziciela o wartosci
nominalnej 0,50 zt, udziat w kapitale zaktadowym: 19,94%, udziat w ogdinej liczbie gtoséw na
WZA: 28,49%.

e Sebastian Huczek — Wiceprezes Zarzadu, posiada 4.400 akcji na okaziciela o wartosci nominalnej
0,50 zt, udziat w kapitale zaktadowym: 0,03%, udziat w ogdlnej liczbie gtosow na WZA: 0,02%.
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e Bogdan Kasprzyk — czionek Rady Nadzorczej, posiada 35.608 akcji na okaziciela o wartosci
nominalnej 0,50 z, udziat w kapitale zaktadowym: 0,24%, udziat w ogodlnej liczbie gtoséw na
WZA: 0,17%.

Czlonkowie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej nie posiadajg opcji na akcje Emitenta.

17.3 Opis wszelkich ustalen dotyczacych uczestnictwa pracownikéw w kapitale Emitenta

Na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu nie istniejg zadne wigzace ustalenia dotyczace uczestnictwa
pracownikdéw w kapitale Emitenta.

18. ZNACZNI AKCJONARIUSZE

18.1. W zakresie znanym Emitentowi, imiona i nazwiska (nazwy) osob innych niz czionkowie
organow administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych, ktore w sposob bezposredni
lub posredni maja udzialy w kapitale Emitenta lub prawa gtosu podlegajace zgtoszeniu na
mocy prawa krajowego Emitenta, wraz z podaniem wielkosci udziatu kazdej z takich osob, a
w przypadku braku takich osob odpowiednie oswiadczenie potwierdzajace ten fakt

Emitent wskazuje, ze na dzien zatwierdzenia Prospektu, wedle jego wiedzy istotnymi akcjonariuszami
innymi niz cztonkowie organdw Spotki sa:

- pan Jacek Mrowicki - posiadajacy akcje stanowigce 17,22 % kapitatu zaktadowego i dajace 26,54 % w
0golnej liczbie gtoséw Na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Emitenta.

- Dom Maklerski IDM S.A. z siedzibg w Krakowie — posiadajacy akcje stanowigce 10,83 % kapitatu i
dajace 7,75 % w ogdlnej liczbie gloséw Na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Emitenta.

18.2. Informacja, czy znaczni akcjonariusze Emitenta posiadaja inne prawa gtosu lub w
przypadku ich braku odpowiednie oswiadczenie potwierdzajace ten fakt

Na dzien zatwierdzenia Prospektu znaczni akcjonariusze Emitenta nie posiadajg innych praw gtosu niz
zwigzanych z akcjami serii A1, A2, B, C, D, E Emitenta.

18.3. W zakresie w jakim znane jest Emitentowi nalezy podac czy Emitent bezposrednio lub
posrednio nalezy do innego podmiotu (osoby) lub jest przez taki podmiot (osobe)
kontrolowany oraz wskazac¢ taki podmiot (osobe), a takze opisa¢ charakter tej kontroli i
istniejace mechanizmy, ktore zapobiegaja jej naduzywaniu

Wedle wiedzy Emitenta, Emitent — bezposrednio lub posrednio — nie nalezy do innego podmiotu (osoby)
ani tez nie jest — bezposrednio lub posrednio — przez taki podmiot (osobe) kontrolowany.

Statut Emitenta nie zawiera postanowien dotyczacych ograniczen w wykonywaniu kontroli nad Emitentem.

Do podstawowych $rodkdw i konstrukcji prawnych zapobiegajacymi naduzywaniu kontroli akcjonariuszy
wiekszosciowych nad Emitentem nalezy zaliczyc:

— obowiazek, zgodnie z art. 6 Kodeksu spotek handlowych, zawiadomienia spdtki kapitatowej
zaleznej przez spdtke dominujacg o powstaniu stosunku dominacji w terminie dwdch tygodni od
dnia powstania tego stosunku, pod rygorem zawieszenia wykonywania prawa gtosu z akcji albo
udziatow spotki dominujacej reprezentujacych wiecej niz 33% kapitatu zakladowego spotki
zaleznej. Uchwata walnego zgromadzenia, powzieta z naruszeniem wskazanego wyzej
ograniczenia, jest niewazna, chyba Zze spetnia wymogi kworum oraz wiekszosci gtoséw bez
uwzglednienia gtoséw niewaznych,

— dodatkowo, w trybie art. 6 § 4-5 Kodeksu spdtek handlowych akcjonariuszowi, cztonkowi zarzadu
albo rady nadzorczej spétki kapitatowej przystuguje takze uprawnienie do Zzadania udzielenia
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pisemnej informacji przez spdtke handlowg bedaca réwniez akcjonariuszem Emitenta w
przedmiocie pozostawania przez nig w stosunku dominacji lub zaleznosci w rozumieniu art. 4 § 1
pkt 4) Kodeksu spdtek handlowych wobec innej okreslonej spétki handlowej albo spoétdzielni
bedacej takze akcjonariuszem Emitenta. Akcjonariusz Emitenta uprawniony do ztozenia zadania, o
ktorym mowa powyzej, moze zada¢ rowniez ujawnienia liczby akcji Emitenta lub gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Emitenta, jakie posiada spdtka handlowa, w tym takze jako zastawnik,
uzytkownik lub na podstawie porozumien z innymi osobami,

-~ obowigzek rownego traktowania (zgodnie z art. 20 Kodeksu spoétek handlowych) w takich samych
okolicznosciach akcjonariuszy spétki kapitatowej,

— uprawnienie do zlozenia przez mniejszosciowych akcjonariuszy, reprezentujacych co najmniej
jedng piatq kapitatu zakladowego wniosku o dokonanie wyboru rady nadzorczej w drodze
gtosowania oddzielnymi grupami (stosownie do art. 385 § 3 Kodeksu spotek handlowych), nawet
gdy statut przewiduje inny sposéb powotania rady nadzorczej. W takim wypadku osoby
reprezentujgce na walnym zgromadzeniu te czes¢ akcji, ktdra przypada z podziatu ogdlnej liczby
reprezentowanych akgcji przez liczbe cztonkéw rady, mogq utworzy¢ oddzielng grupe celem
wyboru jednego czionka rady nadzorczej. Z chwila dokonania wyboru co najmniej jednego
cztonka rady nadzorczej wygasajq przedterminowo mandaty wszystkich dotychczasowych
cztonkow rady nadzorczej, z wyjatkiem osob, o ktorych mowa w art. 385 § 4 Kodeksu spotek
Handlowych,

— uprawnienie mniejszosSciowych akcjonariuszy Emitenta do zaskarzania uchwat Walnego
Zgromadzenia Emitenta w trybie przewidzianym w art. 422-427 Kodeksu spotek handlowych,

— uprawnienie akcjonariuszy spotki publicznej posiadajacych co najmniej 5% kapitatu zaktadowego
do wnioskowania o powotanie rewidenta ds. szczegdélnych (art. 84 i 85 Ustawy o ofercie
publicznej),

— obowigzki zwigzane z ujawnianiem stanu posiadania akcji spotki publicznej oraz obowigzki
zwigzane z przekroczeniem przez dany podmiot okreslonego udziatu w ogodlnej liczbie gtosow w
spotce publicznej, ktdre moze mie¢ miejsce zasadniczo jedynie w wyniku ogtoszenia wezwania do
zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji spétki publicznej,

— uprawnienie do zadania wykupu posiadanych przez nich akcji spotki publicznej przez innego
akcjonariusza tej spotki publicznej, jezeli jego udziat w ogdlnej liczbie gtosdw osiggnat lub
przekroczyt 90%.

Rozwigzania prawne chronigce akcjonariuszy mniejszosciowych zostaty szczegétowo opisane w pkt. 4.5.
Dokumentu Ofertowego.

18.4. Opis wszelkich znanych Emitentowi ustalen, ktoérych realizacja moze w pézniejszej
dacie spowodowac¢ zmiany w sposobie kontroli Emitenta

Emitent wskazuje, ze w dniu 10.06.2008 r. pomiedzy Panem Jackiem Mrowickim a panem Pawtem
Sliwinskim (prezesem Zarzadu Spotki) zawarta zostata warunkowa umowa zamiany akcji Inwest
Consulting S.A. Na mocy tej umowy, pan Jacek Mrowicki zobowigzat si¢ do przeniesienia na rzecz pana
Pawta Sliwinskiego 1.100.000 akcji imiennych uprzywilejowanych co do gtosu w stosunku 3:1 w zamian za
przeniesienie 1.100.000 akcji zwyklych na okaziciela. Umowa wejdzie w zycie pod warunkiem
zarejestrowania emisji akcji serii F Inwest Consulting S.A., nie wczedniej jednak niz 1 stycznia 2009 r.
Termin 1 stycznia 2009 r. wynika z postanowien statutu Spétki, ktory do tej daty wytacza zbywalno$é akgcji
imiennych.

W zwigzku z powyzszym Spdtka wskazuje, ze z uwagi na warunkowy charakter umowy, do zrealizowania
transakcji i zwigzanej z tym zmiany udziatu w gtosach ogétem w spotce przez strony dojdzie w przypadku
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ziszczenia sie warunku i uptywu ww. terminu. Po zrealizowaniu transakcji, doprowadzi ona do
zmniejszenia udziatu w liczbie gtoséw ogdtem przez Pana Jacka Mrowickiego i zwiekszenia — przez Pana
Pawta Sliwinskiego.

Poza powyzszym, wedtug najlepszej wiedzy Emitenta na dzien zatwierdzenia Prospektu Emisyjnego
Emitentowi nie s znane Zadne ustalenia, ktorych realizacja w przysztosci moze spowodowac zmiany
w sposobie kontroli Emitenta.

19. TRANSAKCIE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi oraz do daty zatwierdzenia Prospektu,
Emitent zawart nastepujace transakcje z podmiotami powigzanymi, zdefiniowanymi w sposéb wskazany w
Rozporzadzeniu (WE) nr 1606/2002 Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 19 lipca 2002 r. w sprawie
stosowania miedzynarodowych standardow rachunkowosci (MSR nr 24):

Rok 2005:
Nie byly przeprowadzane zadne transakcje z podmiotami powigzanymi.
Rok 2006:

W 2006 r. Emitent sprzedat na rzecz Inwest Rating Sp. z 0.0. (ktory byt na dzien transakcji podmiotem
zaleznym Emitenta) tytut prasowy: kwartalnik ,Samorzadowy Przeglad Finansowy” (Nr ISSN 1734-8242),
ktorego wydawcg Emitent byt od 2005 r. Wynagrodzenie Emitenta wyniosto 15.000 PLN.

Rok 2007:
Transakcje z iGlas Sp. z 0.0.:

Emitent udzielit spotce zaleznej iGlas Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu pozyczek pienieznych na faczng
kwote 2.000.000 zt. Pozyczki byty udzielone w nastepujacych terminach i kwotach:

- 27.03.2007 r. — na kwote 181.500 zt,

- 19.04.2007 r. — na kwote 57.454 z,

- 26.04.2007 r. — na kwote 72.000 z,

- 08.05.2007 r. — na kwote 80.000 z,

- 14.05.2007 r. — na kwote 100.000 zt,

- 18.05.2007 r. — na kwote 100.000 zt,

- 04.06.2007 r. — na kwote 100.000 zt,

- 11.06.2007 r. — na kwote 550.000 zt

- 21.06.2007 r. — na kwote 400.000 zt

- 20.07.2007 r. — na kwote 359.046 zt

Pozyczki majq by¢ sptacone do 31.12.2008 r., z mozliwoscig przedtuzenia terminu sptaty. Pozyczki sg
oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej, wynoszacej w stosunku rocznym WIBOR 6M + 1 p.p.
W ocenie Emitenta, pozyczki zostaty udzielone na warunkach rynkowych. Warunki uméw nie odbiegajq od
warunkéw powszechnie stosowanych w umowach tego rodzaju.

Transakcje z Inwest Connect S.A.:

1. Umowa sprzedazy na rzecz Inwest Connect S.A. akgcji Grupa Pactor-Potempa Inkasso S.A. z dnia
29.11.2007 r.
Inwest Consulting S.A. sprzedat 400.000 akcji Grupa Pactor-Potempa Inkasso S.A. za cene rowng
250.000 zt za wszystkie akcje.
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2. Umowa sprzedazy na rzecz Inwest Connect S.A. akcji POLMAN S.A. z dnia 10.12.2007 r.
Inwest Consulting S.A. sprzedat 340.000 akcji POLMAN S.A. za cene rowng 340.000 zt za
wszystkie akcje.

3. Umowa sprzedazy na rzecz Inwest Connect S.A. akcji Maxipizza S.A. z dnia 17.12.2007 r.
Inwest Consulting S.A. sprzedat 500.000 akcji Maxipizza S.A. za cene réwng 100.000 zt za
wszystkie akcje.

Transakcje powyzsze zostaly przeprowadzone za cene réwng cenie objecia tych akcji przez Inwest
Consulting S.A. i miaty na celu przeniesienie akgcji spotek przeznaczonych na rynek NewConnect do spofki
Inwest Connect S.A.

4. Umowa sprzedazy na rzecz Inwest Connect S.A. akcji Technopark 2 S.A. z dnia 8.10.2007 r.
Inwest Consulting S.A. sprzedat 123.000 akcji Technopark 2 S.A. za cene réwng 1.646.970 zt za
wszystkie akcje.

5. Umowa cesji wierzytelnosci na rzecz Inwest Connect S.A. dotyczaca wierzytelnosci od spotki Falko
Piekne Swiatto Sp. z 0.0. na kwote 200.000 zt z dnia 2.10.2007 r. Cesja zostata przeprowadzona
wedtug wartosci nominalnej wierzytelnosci.

6. Umowa cesji wierzytelnoSci na rzecz Inwest Connect S.A. dotyczacq wierzytelnosci od spotki Falko
Piekne Swiatto Sp. z 0.0. na kwote 100.000 zt z dnia 15.10.2007 r. Cesja zostata przeprowadzona
wedtug wartosci nominalnej wierzytelnosci.

Transakcje z Koroni Sp. z 0.0.

Inwest Consulting S.A. w dniu 9.11.2007 r. udzielit spétce Koroni Sp. z 0.0. pozyczki pienieznej w kwocie
790.000 zt. Pozyczka zostata udzielona do dnia 7.11.2008 r. Oprocentowanie pozyczki wynosi WIBOR 1M
+ 1 p.p. w skali roku.

Warunki umowy nie odbiegajg od warunkéw powszechnie stosowanych w umowach tego rodzaju.

Transakcje z IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z o.0.

1. W dniu 20.04.2007 r. Emitent zawart umowy o doradztwo, na mocy ktoérych IPO Doradztwo
Strategiczne Sp. z 0.0. $wiadczyta na rzecz Inwest Consulting ustugi doradcze. Z tytutu tych
umow IPO Doradztwo Strategiczne otrzymata wynagrodzenie w kwocie 130.000 zt netto.

Inne transakcje:

1. W dniu 23.04.2007 r. Emitent udzielit pozyczki w kwocie 27.000 zt Panu Sebastianowi Huczkowi,
ktéry od 1.04.2008 r. jest cztonkiem Zarzadu Emitenta. Pozyczka zostata udzielona na okres do
23.04.2010 r. Oprocentowanie pozyczki wynosi 6 % w skali roku.

2. W dniu 14.11.2007 r. i 19.11.2007 r. Emitent udzielit pozyczek na taczng kwote 22.000 zt na rzecz
Pana Bogdana Kasprzyka, cztonka Rady Nadzorczej. Pozyczki zostaty udzielone do 19.11.2008 r.
Oprocentowanie pozyczek wynosi WIBOR 1M+1,5 p.p. w skali roku.

3. W dniu 8.10.2007 r. Emitent sprzedat na rzecz Pana Jacka Mrowickiego, 6wczesnego Prezesa
Zarzadu, 20.000 akcji spotki Technopark 2 S.A. za cene 13,39 zt za jedng akcje, to jest za taczng
kwote 267.800 zt. Akcje zostaty sprzedane na warunkach rynkowych.

4. W dniu 8.10.2007 r. Emitent sprzedat na rzecz Pana Pawla Sliwinskiego, obecnego Prezesa
Zarzadu, 20.000 akcji spotki Technopark 2 S.A. za cene 13,39 zt za jedng akcje, to jest za taczng
kwote 267.800 zt. Akcje zostaty sprzedane na warunkach rynkowych.
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5. W dniu 28.09.2007 r. Emitent zakupit od Pana Jacka Mrowickiego, 6wczesnego Prezesa Zarzadu
Spotki, 500.000 akgcji zwyktych na okaziciela serii B spdtki Inwest Connect S.A. za cene rowng
wartosci nominalnej, tj. za faczng cene 50.000 zi. .

6. W dniu 28.09.2007 r. Emitent zakupit od Pana Pawta Sliwinskiego, Prezesa Zarzadu Spéiki,
500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B spétki Inwest Connect S.A. za cene réwng wartosci
nominalnej, tj. za taczng cene 50.000 zi.

7. W dniu 16.10.2007 r. Emitent zakupit od Inwest Rating Sp. z 0.0. (spotki nalezacej do pana Jacka
Mrowickiego i Pawta Sliwinskiego) licencje na produkcje, wszelkie zbywalne prawa autorskie oraz
catos¢ dokumentacji samolotu ultralekkiego o nazwie ,Sky Cruiser”. Licencja zostata nabyta za
kwote 520.000 zt netto. Nabycie licencji wynikato z umowy pomiedzy Inwest Consulting S.A. a
Inwest Rating Sp. z 0.0., na mocy ktérej Inwest Rating Sp. z 0.0. zobowigzata sie do odsprzedazy
licencji za cene nabycia (500.000 zt) powiekszong o odsetki.

Rok 2008, do daty zatwierdzenia Prospektu:

Transakcje z Inwest Connect S.A.:

1. Umowa sprzedazy na rzecz Inwest Connect S.A. akcji Telestrada S.A. z dnia 28.03.2008 r.
Inwest Consulting S.A. sprzedat 250.400 akcji Telestrada S.A. za cene rowng 1.692.704 zt za
wszystkie akcje. Cena za jedng akcje zostata wyznaczona jako $rednia arytmetyczna kurséw
zamkniecia notowan Telestrada S.A. od dnia debiutu do dnia transakcji.

Transakcje z Koroni Sp. z 0.0.

1. Inwest Consulting S.A. w dniu 15.05.2008 r. udzielit spotce Koroni Sp. z 0.0. pozyczki pienieznej w
kwocie 200.000 zt. Pozyczka zostata udzielona do dnia 30.12.2009 r. Oprocentowanie pozyczki
wynosi WIBOR 1M + 3 p.p. w skali roku.

Warunki umowy nie odbiegajg od warunkéw powszechnie stosowanych w umowach tego rodzaju.

Wynagrodzenia wyptacone przez Emitenta w latach 2005-2008 na rzecz 0s6b petnigcych na dzien
zatwierdzenia Prospektu funkcje w Zarzadzie i Radzie Nadzorczej Emitenta:

Wynagrodzenia wyptacone byly z tytutu $wiadczenia pracy na rzecz Emitenta (dla cztonkdw Zarzadu) oraz
z tytutu zasiadania w Radzie Nadzorczej (dla cztonkdw Rady Nadzorczej).

Rok 2005 (dane w tys. PLN)
Pawet Sliwinski 258
Sebastian Huczek 49,2
Andrzej Dulnik 0
Bogdan Kasprzyk 0
Aleksandra Persona-Sliwiriska 0
Tomasz Korecki 0
Andrzej Gatganek 0

Rok 2006 (dane w tys. PLN)
Pawet Sliwiriski 174
Sebastian Huczek 62,8
Andrzej Dulnik 3
Bogdan Kasprzyk 1,5
Aleksandra Persona-Sliwinska 1,5
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Tomasz Korecki 0
Andrzej Gatganek 0
Rok 2007 (dane w tys. PLN)
Pawet Sliwifski 565
Sebastian Huczek 31,8
Andrzej Dulnik 1
Bogdan Kasprzyk 0,5
Aleksandra Persona-Sliwinska 0,5
Tomasz Korecki 0
Andrzej Gatganek 0

Rok 2008 do dnia zatwierdzenia Prospektu (dane w tys. PLN)

Pawet SliwiAski 64
Sebastian Huczek 37,4
Andrzej Dulnik 2,4
Bogdan Kasprzyk 1,6
Aleksandra Persona-Sliwiriska 1,6
Tomasz Korecki 1,6
Andrzej Gatganek 1,6

LA

20. INFORMACIE FINANSOWE DOTYCZACE AKTY)NéW I PASYWOW
EMITENTA I JEGO SYTUACII FINANSOWEJ ORAZ ZYSKOW I STRAT

Wszystkie dane finansowe przedstawione w niniejszym rozdziale Dokumentu Rejestracyjnego zostaty, jesli
nie zaznaczono inaczej, wyrazone w tysigcach zi.

20.1. Historyczne informacje finansowe

Zaprezentowane historyczne informacje finansowe za rok obrotowy od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r., za
rok obrotowy od 01.01.2006 r. do 31.12.2006 r. oraz za rok obrotowy od 01.01.2005 r. do 31.12.2005 r.
sporzadzone zostaty zgodnie z miedzynarodowymi standardami rachunkowosci.

Historyczne informacje finansowe sporzadzone za okresy od 01.01.2005 r. do 31.12.2005 r., od
01.01.2006 r. do 31.12.2006 r. oraz od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r. zostaly przedstawione i
sporzadzone w formie zgodnej z formg, jaka zostanie przyjeta w kolejnym opublikowanym sprawozdaniu
finansowym, czyli za rok obrotowy od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r. Zgodno$¢ ta dotyczy rowniez
standardéw i zasad rachunkowosci oraz przepiséw prawnych.

20.2. Informacje finansowe pro-forma

Po przeanalizowaniu sytuacji finansowej Spotki, jej zadtuzenia, zdarzen gospodarczych, ktdre wystapity po
dniu 31.12.2007 roku oraz po przeanalizowaniu celéw emisji, na podstawie punktu 9 preambuty do
~Rozporzadzenia Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 r. wykonujace dyrektywe 2003/71/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie informacji zawartych w prospektach emisyjnych oraz formy,
wiaczenia przez odniesienie i publikacji takich prospektow emisyjnych oraz rozpowszechniania reklam”
oraz na podstawie punktu 7 preambuty do ,Rozporzadzenia Komisji (WE) NR 211/2007 z dnia 27 lutego
2007 r. zmieniajace rozporzadzenie (WE) nr 809/2004 wykonujace dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu
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Europejskiego i Rady w odniesieniu do informacji finansowych, jakie muszg zawierac prospekty emisyjne
emitentdw o ztozonej historii finansowej lub tych, ktdrzy poczynili znaczace zobowigzania finansowe i na
podstawie punktu 5 tegoz Rozporzadzenia Emitent uwaza, ze nie istniejg takie zdarzenia, ktdre
powodowatyby konieczno$¢ przygotowania informagji finansowych proforma.

20.3. Sprawozdania finansowe

20.3.1. Wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzadzonego
za okres od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r., za okres od 01.01.2006 r. do 31.12.2006 r.
oraz za okres od 01.01.2005 r. do 31.12.2005 r.

1. Informacje o Inwest Consulting S.A.

Inwest Consulting S.A. jest spotka inwestycyjno-doradcza, od 1996 roku specjalizujacg sie w $wiadczeniu
ustug konsultingowych natury ekonomiczno-finansowej dla jednostek samorzadu terytorialnego i
przedsiebiorstw. Od 2006 roku, wraz ze zmiang strategii dziatania spotki, Inwest Consulting S.A.
nawigzuje wspdtprace ze spotkami z sektora MSP, ktérych celem jest wprowadzenie akcji na Gietde
Papierow WartoSciowych w Warszawie S.A.

Siedziba jednostki

Inwest Consulting Spotka Akcyjna
ul. Krasinskiego 16

60-830 Poznan

Sad Rejestrowy

Sad Rejonowy Poznan Nowe Miasto-Wilda

Wydziat VIII Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
KRS nr 0000028098

Spotka zostata zawigzana na czas nieokreslony.

Regon: 630316445
NIP: 778-10-24-498

Zarzad Spotki

W okresie objetym historycznymi skonsolidowanymi informacjami finansowymi w sktad Zarzadu Emitenta
wchodzili:

Jacek Mrowicki — Prezes Zarzadu

Pawet Sliwinski — Wiceprezes Zarzadu

Na dzien zatwierdzenia prospektu emisyjnego w sktad Zarzadu Emitenta wchodza:
Pawet Sliwinski — Prezes Zarzadu
Sebastian Huczek — Wiceprezes Zarzadu

Rada Nadzorcza

Na dzien sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego Rada Nadzorcza Emitenta
funkcjonowata w sktadzie:

Andrzej Dulnik — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Bogdan Kasprzyk — Cztonek Rady Nadzorczej
HINWEST PROSPEKT EMISYINY
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Joanna Mrowicka — Cztonek Rady Nadzorczej
Aleksandra Persona-Sliwinska — Czlonek Rady Nadzorczej

Na dzien zatwierdzenia prospektu emisyjnego Rada Nadzorcza funkcjonuje w sktadzie:

Andrzej Dulnik — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Andrzeja Gatganek — Cztonek Rady Nadzorczej
Bogdan Kasprzyk — Czlonek Rady Nadzorczej
Tomasz Korecki ) — Cztonek Rady Nadzorczej
Aleksandra Persona-Sliwinska — Czlonek Rady Nadzorczej

Jednostka dominujaca

Spodtka Inwest Consulting S.A, jest jednostkg dominujaca najwyzszego szczebla catej grupy kapitatowe;j.
4

Spotki zalezne
Poczawszy od 01 kwietnia 2007 roku Emitent tworzy grupe kapitatowa, w sktad ktérej wchodza:

IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie przy ul. Mokotowskiej 56, KRS nr
0000234253. Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 50.000 zt. Inwest Consulting S.A. posiada 51% udziatéw,
ktére dajg 51% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

Inwest Connect S.A. z siedzibg w Poznaniu przy ul. Krasinskiego 16, KRS nr 0000286673. Kapitat
zaktadowy Spétki wynosi 800.000 zt. Inwest Consulting S.A. posiada 62,5% udziatow, ktére daja 75%
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

Inwest Finance Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu przy ul. Krasinskiego 16, KRS nr 0000277284. Kapitat
zaktadowy Spétki wynosi 100.000 zt. Inwest Consulting S.A. posiada 100% udziatéow, ktére dajg 100%
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

iGlas Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu przy ul. Strzeszynskiej 23, KRS nr 0000277626. Kapitat zaktadowy
Spotki wynosi 50.000 zt. Inwest Consulting S.A. posiada 50,1% udziatéw, ktére dajg 50,1% gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu.

Bilsam Aviation Industries Sp. z 0.0. z siedzibgq w Poznaniu przy ul. Janikowskiej 37, KRS nr 0000290343.
Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 1.400.000 zt. Inwest Consulting S.A. posiadat na dziert 31 marca 2008 r.
50,01% udziatéw, ktére dawaty 50,01% gtosow na Walnym Zgromadzeniu.

Z dniem 31 marca 2008 r. Zarzad Emitenta, po otrzymaniu pisma od Prezesa Zarzadu Bilsam Aviation
Industries Sp. z 0.0., informujacego o dalszych problemach finansowych spétki Bilsam Aviation Industries
Sp. z 0.0., podjat decyzje o przekwalifikowaniu inwestycji w spotce Bilsam Aviation Industries Sp. z 0.0. do
kategorii aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy. Skutkiem tego jest zaprzestanie konsolidacji tego
podmiotu poczawszy od sprawozdania finansowego sporzadzonego za okres konczacy sie 31 marca 2008
roku (I kwartat 2008 roku).

Wyzej wymienione spotki podlegajg konsolidacji petnej od dnia 01 kwietnia 2007 roku (spotki, w ktorych
Emitent objat udziaty po tym dniu podlegajg konsolidacji od dnia objecia udziatow).
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Spotki stowarzyszone

Technopark 2 S.A. z siedzibg w Poznaniu przy ul. Jasielskiej 16a, KRS nr 0000276511. Kapitat zaktadowy
Spotki wynosi 6.150.000 zt. W okresie do 25 wrzesnia 2007 r. Inwest Consulting posiadat 26,78% akcji,
ktore dawaty 26,78% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Do tego czasu spdtka podlegata konsolidacji
metoda praw wiasnosci (dla celéw sporzadzenia skonsolidowanych historycznych informacji finansowych
przyjeto, ze Spétka podlega konsolidacji metodg praw wiasnosci od dnia 19 wrzesnia 2006 roku).

W okresie od 25 wrzes$nia 2007 r. do 9 pazdziernika 2007 r. Inwest Consulting S.A. zbyt na rzecz oséb
trzecich 438.000 akcji spotki Technopark 2 S.A. (w tym na rzecz spétki Inwest Connect S.A. 123.000
akcji). Spowodowato to, ze udziat Inwest Consultingu w kapitale i w gtosach na Walnym Zgromadzeniu
spadt do poziomu 19,66%. W dniu 22 pazdziernika 2007 r. Inwest Consulting rozwigzat wraz z Panem
Tomaszem Tylinskim porozumienie z dnia 21 grudnia 2006 r. w sprawie wspolnego wykonywania praw
gtosu w spotce Technopark 2.

Podnoszac wyzej wymienione przestanki Zarzad Inwest Consultingu S.A. podjat decyzje o zaprzestaniu
poczawszy od dnia 01.10.2007 r. konsolidacji ze spétkg Technopark 2 S.A. — brak przestanek do uznania
spdtki Technopark 2 S.A. za podmiot stowarzyszony.

2. Zasady prezentacji

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe grupy Inwest Consulting S.A., sporzadzone zostato zgodnie z
zasadami Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF). Niniejsze sprawozdanie
finansowe zostato sporzadzone zgodnie ze standardami rachunkowosci przyjetymi do stosowania w UE,
wydanymi i obowigzujacymi na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzono za okres od 01.01.2007 roku do 31.12.2007 roku.
Prezentowane sg dane poréwnawcze za okres od 01.01.2006 roku do 31.12.2006 roku i za okres od
01.01.2005 roku do 31.12.2005 roku. Dane na dzien 31.12.2005 roku dotyczg sprawozdania Inwest
Consulting S.A., poniewaz na ten moment nie bylo grupy kapitatowej. Dane na dzien 31.12.2006 roku
dotycza Inwest Consulting S.A. oraz spdétki Technopark 2 wycenionej metodg praw wiasnosci.

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosSci gospodarczej
przez Emitenta w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci i nie istniejg okolicznosci wskazujace na zagrozenie
kontynuowania dziatalnosci.

Sprawozdanie finansowe dotyczy grupy kapitatowe;j.

3. Korekty sprawozdan finansowych

W sprawozdaniu finansowym nie dokonano korekt wynikajacych z zastrzezen w opiniach podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych za okres, za ktéry prezentowane jest sprawozdanie
finansowe

4. Waluta, w ktorej sporzadzono sprawozdanie finansowe; oraz wielkos¢ jednostek ktore
zastosowano dla prezentacji kwot w sprawozdaniu finansowym.

Zataczone sprawozdanie finansowe przedstawione jest w ztotych polskich, a wszystkie kwoty w
sprawozdaniu finansowym prezentowane s w tysigcach ziotych.

5. Zasady (polityka) rachunkowosci.

Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone zgodnie z koncepcjg kosztu historycznego, za wyjatkiem
aktualizacji wyceny instrumentéw finansowych i nieruchomosci inwestycyjnych w oparciu o model
wartosci godziwe;j.
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Wartosc firmy

Warto$¢ firmy w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym nie jest amortyzowana, podlega
jednakze testom na utrate wartosci.

Wartosci niematerialne

Wydatki na zakupione oprogramowanie komputerowe oraz inne wartosci niematerialne sg
aktywowane i amortyzowane liniowo przez okres przewidywanej uzytecznosci ekonomicznej.

W przypadku utraty wartosci aktywow zaliczanych do wartosci niematerialnych dokonywany jest odpis
aktualizujgcy. Wartosci niematerialne wykazuje sie na dzien bilansowy wedtug ceny nabycia
pomniejszonej o skumulowane umorzenie naliczone do dnia bilansowego oraz pomniejszone o
ewentualne o odpisy aktualizujgce.

Rzeczowe aktywa trwate

Srodki trwate sa wyceniane w cenie nabycia, koszcie wytworzenia i umniejszone o umorzenie oraz o
odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci. Srodki trwate s3 amortyzowane w okresie odpowiadajacym
szacowanemu okresowi ich ekonomicznej uzytecznosci. Srodki trwate o cenie nabycia do 3,5 tys. zt sg
jednorazowo amortyzowane. Wyjatkiem jest sprzet komputerowy, amortyzowany w oparciu o
szacowany okres jego ekonomicznej uzytecznosci.

Koszty finansowania zewnetrznego bezposrednio zwigzanego z nabyciem lub wytworzeniem
skfadnikéw majatku wymagajacych dtuzszego okresu, aby mogty by¢ zdatne do uzytkowania lub
odsprzedazy kapitalizowane sq jako czes$¢ kosztu nabycia dostosowywanego sktadnika aktywéw az do
momentu oddania tych $rodkéw trwatych do uzytkowania.

Amortyzacje wylicza sie dla wszystkich srodkéw trwatych, z wyjatkiem gruntéw oraz srodkéw trwatych
w budowie uzywajac metody liniowej, przy zastosowaniu nastepujacych rocznych stawek amortyzaciji:

a) Srodki transportu 20 %,;
b) Sprzet komputerowy 30%;
c) Pozostate od 18% do 100%.

Aktywa trwatle przeznaczone do zbycia

Aktywa trwate (i grupy aktywow netto przeznaczonych do zbycia) zaklasyfikowane jako przeznaczone
do zbycia wycenia sie po nizszej z dwoch wartosci: wartosci bilansowej lub wartosci godziwej
pomniejszonych o koszty zwigzane ze sprzedazg. Spotka klasyfikuje sktadnik aktywow (lub grupe do
zbycia) jako przeznaczony do sprzedazy, jesli jego warto$¢ bilansowa zostanie odzyskana przede
wszystkim w drodze transakcji sprzedazy, a nie poprzez jego dalsze uzytkowanie.

Aktywa finansowe

Aktywa finansowe ujmowane sg wedtug daty zawarcia transakciji.

Aktywa finansowe w dniu ich nabycia lub powstania, klasyfikowane sg do nastepujacych kategorii:

a) aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy,

b) pozyczki i naleznosci,

c) aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci,

d) aktywa finansowe dostepne do sprzedazy.

Aktywem finansowym wycenianym w wartosci godziwej przez wynik finansowy jest sktadnik aktywow
lub sktadnik zobowigzan finansowych, ktdry jest przeznaczony do obrotu.

Aktywa finansowe w warto$ci godziwej przez wynik finansowy wyceniane sg w wartosci rynkowej.
Skutki wyceny tych aktywdw finansowych ujmuje sie w rachunku wynikéw.

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci sg to aktywa finansowe o okreslonych lub
mozliwych do okreSlenia ptatnosciach oraz o ustalonym terminie wymagalnosci, ktére jednostka
zamierza i ma mozliwo$¢ utrzymac w posiadaniu do uptywu terminu wymagalnosci.

Aktywa finansowe, ktére zostaty zaklasyfikowane do kategorii pozyczki i naleznosci oraz aktywa
finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci wycenia sie w zamortyzowanym koszcie.
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e Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy s to nie bedace instrumentami pochodnymi aktywa
finansowe, ktdre zostaty wyznaczone jako dostepne do sprzedazy i aktywa finansowe, ktére nie
zostaty zakwalifikowane do pozostatych kategorii.

e Aktywa finansowe zakwalifikowane jako dostepne do sprzedazy wycenia sie w wartosci godziwej,
odnoszac skutki wyceny na kapitat z aktualizacji wyceny.

e Na koniec okresu sprawozdawczego spotka ocenia potrzebe dokonania odpiséw aktualizujgcych
wartos¢ aktywow finansowych.

Ustalenie wartosci godziwej aktywow finansowych
e Wartos¢ godziwg dla aktywdw finansowych ustala sie:

a) jesli sa notowane na rynku aktywnym - w wartosci rynkowej; rynkiem aktywnym nazywamy taki
rynek, gdzie przedmiotem obrotu sg pozycje jednorodne, ceny sg publicznie ogfaszane, w
dowolnym momencie mozna na nim spotka¢ kupujacych i sprzedajacych,

b) jesli nie sg notowane na rynku aktywnym - wartoS¢ ustala sie poprzez zastosowanie
odpowiedniego modelu wyceny dla danego instrumentu finansowego lub poprzez szacunek ceny
na podstawie podobnego instrumentu notowanego na rynku aktywnym

c) jesli nie mozna zastosowac zadnego modelu ze wzgledu na zbyt duza wage szacunku — w cenie
nabycia.

Klasyfikacja i wycena akcji i udziatéw w innych podmiotach

e Zgodnie z decyzjg Zarzadu Inwest Consulting S.A. akcje i udzialty nabywane lub obejmowane przez
Spotke w ramach przygotowania do debiutu gietdowego klasyfikowane sg jako dostepne do
sprzedazy, chyba ze Zarzad planuje zby¢ je przed debiutem tratujac je jako aktywa finansowe
wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy. Zgodnie z tgq decyzja, akcje z chwilg debiutu
gietdowego:

a) pozostajg w kategorii dostepne do sprzedazy jezeli istnieje umowne i wigzace ograniczenie w ich
zbywalnosci (tzw. lock-up);

b) sa automatycznie klasyfikowane jako aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez
wynik finansowy ,jezeli nie ma umownego i wigzacego ograniczenia w ich zbywalnosci, a intencjg
Zarzadu jest ich sprzedaz.

e Wraz ze zniesieniem tegoz ograniczenia (np. mingt okres, na ktéry byt ustanowiony lock-up) akcje
klasyfikowane na czas lock-upu do kategorii dostepne do sprzedazy automatycznie sg reklasyfikowane
do kategorii aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

e W przypadku posiadania akcji tego samego podmiotu, z ktdrych czes$¢ objeta jest ograniczeniem ich
zbycia, a tym samym nalezatoby je zaliczy¢ jako aktywa do sprzedazy, a pozostata czes¢ nie ma
zadnego ograniczenia i nalezatoby je zaliczy¢ jako aktywa do obrotu, akcje te sg kwalifikowane jako
dostepne do sprzedazy. Akcje zakwalifikowane jako aktywa dostepne do sprzedazy wycenia sie
wedtug wartosci godziwej, odnoszac skutki wyceny na kapitat z aktualizacji wyceny. Akcje
zakwalifikowane jako aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy
wycenia sie wedtug wartosci godziwej, odnoszac skutki wyceny na wynik finansowy.

Nieruchomosci inwestycyjne

e Jako nieruchomosci inwestycyjne traktuje sie nieruchomosci stanowigce zrddto przychoddw z
czynszow iflub wzrostu wartosci w czasie. Nieruchomosci inwestycyjne wyceniane s na dzien
bilansowy w wartosci godziwej. Zyski i straty wynikajaca ze zmiany wartosci godziwej nieruchomosci
inwestycyjnych ujmowane sg w rachunku zyskow i strat w okresie, w ktorym powstaty.

e Spotka mozne podja¢ decyzje o wycenie nieruchomosci inwestycyjnych wedtug ceny nabycia lub
kosztu wytworzenia.

Naleznosci handlowe
e Naleznosci s3 wykazywane w kwocie wymaganej zaptaty pomniejszonej o odpisy aktualizujace. Odpisy
aktualizujgce naleznosci zwiekszajg pozostate koszty operacyjne.
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Zapasy
e Zapasy wyceniane sa wedtug rzeczywistych cen zakupu pomniejszonych o ewentualne odpisy
aktualizujgce z tytutu trwatej utraty wartosci. Rozchdd ustala sie w oparciu o metode FIFO.

Czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztow

e Czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztéw dokonywane sg w odniesieniu do poniesionych kosztéw
dotyczacych przysztych okresdéw sprawozdawczych, ktdre spetniajg definicje aktywow wedtug MSSF.
Odpisy czynnych rozliczen miedzyokresowych kosztéw nastepujg stosownie do uptywu czasu. Czas i
sposob rozliczania jest uzasadniony charakterem rozliczanych kosztéw.

Kapitaty wlasne
e Kapitaty wtasne z wyjatkiem akcji wtasnych, wycenia sie co do zasady w ich warto$ci nominalne;j.
Akcje wiasne wycenia sie w cenie nabycia.

Rezerwy
e Rezerwe tworzy sie wowczas, gdy:
a) na jednostce gospodarczej cigzy obecny obowigzek (prawny lub zwyczajowo oczekiwany)
wynikajacy ze zdarzen przesziych,
b) prawdopodobne jest, ze wypetnienie obowigzku spowoduje konieczno$¢ wyptywu Srodkow
zawierajacych w sobie korzysci ekonomiczne oraz
¢) mozna dokona¢ wiarygodnego szacunku kwoty tego obowigzku.
e Jesli warunki powyzsze nie sg spetnione, nie tworzy sie rezerwy.

Zobowiazania
e Zobowigzania s wykazywane w kwocie wymagajacej zaptaty.

Bierne rozliczenia miedzyokresowe
e Bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztow dokonywane sg w wysokosci zobowigzan przypadajacych
na biezacy okres sprawozdawczy.

Podatek dochodowy biezacy i odroczony

e Obowigzkowe obcigzenie wyniku finansowego sktadajg sie z podatku biezacego i podatku
odroczonego.

e Biezace obcigzenie podatkowe jest obliczane na podstawie dochodu podatkowego (podstawy
opodatkowania) danego roku obrotowego.

e Podatek odroczony jest wyliczany metodg bilansowa w oparciu o wystepujace réznice przej$ciowe
miedzy wykazang w sprawozdaniu wartoscig aktywow i pasywow a ich wartoscig podatkowa.

e W zawigzku z rdznicami przejSciowymi tworzy sie rezerwy i aktywa z tytutu odroczonego podatku
odroczonego.

e Wartos¢ aktywow z tytutu podatku odroczonego podlega analizie na kazdy dzien bilansowy majacej na
celu ustalenie, czy prognozowany przyszty zysk podatkowy bedzie wystarczajacy dla ich realizacji. W
przeciwnym wypadku dokonuje sie odpisu. Aktywa i rezerwy z tytulu podatku odroczonego
kalkulowane sg w oparciu o stawki podatkowe, ktére bedg obowigzywaé w momencie, gdy pozycja
aktywow zostanie zrealizowana lub zobowigzanie stanie sie wymagalne. Podatek odroczony jest
ujmowany w rachunku zyskow i strat, poza przypadkiem gdy dotyczy on pozycji ujetych bezposrednio
w kapitale wiasnym, kiedy to podatek odroczony ujmowany jest rowniez w kapitale.

Wynik finansowy

e Na wynik finansowy netto sktada sie: wynik na sprzedazy, wynik na pozostatej dziatalnosci
operacyjnej, wynik z dziatalnosci finansowej, wynik na operacjach nadzwyczajnych oraz obowigzkowe
obcigzenia wyniku finansowego brutto.
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e Przychodem ze sprzedazy produktdw i ustug jest kwota nalezna z tego tytutu od odbiorcy,
pomniejszona o nalezny podatek od towardw i ustug, rabaty i inne podatki zwigzane ze sprzedazg (np.
podatek akcyzowy). Momentem sprzedazy jest przekazanie odbiorcy towardw lub ustug i przejscie
prawa wiasnosci na odbiorce.

e W przypadku Spotki do przychoddw ze sprzedazy produktdw zalicza sie przychody ze $wiadczonych
przez Spotke ustug doradczych.

e Pozostate przychody i koszty operacyjne sg to koszty i przychody zwigzane ze zbyciem rzeczowych
sktadnikdw majatku trwatego, zawiazywaniem i rozwigzywaniem rezerw oraz niezwigzane
bezposrednio z dziatalnoscig podstawowa, a majace wptyw na wynik finansowy.

¢ Przychody finansowe sg to nalezne przychody z operacji finansowych, natomiast koszty finansowe sg
to poniesione koszty operacji finansowych. W Spotce gtéwnie do przychoddow finansowych zalicza sie
uzyskane odsetki od lokat bankowych, a do kosztéow finansowych gtéwnie zalicza sie odsetki od
kredytow i pozyczek. W przypadku przychodéw z tytutu dywidend ujecie w rachunku wynikow
nastepuje w momencie, kiedy zostaje ustanowione prawo akcjonariuszy do otrzymania ptatnosci.

e Wynik zdarzen nadzwyczajnych stanowi roznice miedzy zrealizowanymi zyskami nadzwyczajnymi a
poniesionymi stratami wynikajacymi ze zdarzen losowych.

Utrata wartosci

e Na kazdy dzien bilansowy Spétka dokonuje przegladu wartosci netto skfadnikéw majatku trwatego w
celu stwierdzenia, czy nie wystepujg przestanki wskazujace na mozliwos¢ utraty ich wartosci. Jesli
istniejg takie przestanki, szacowana jest warto$¢ odzyskiwalna danego skfadnika aktywéw (tj. cena
sprzedazy netto lub warto$¢ uzytkowa, w zaleznosci od tego, ktéra z nich jest wyzsza) w celu
ustalenia potencjalnego odpisu z tego tytutu.

6. wskazanie srednich kursow wymiany zlfotego, w okresach objetych sprawozdaniem

finansowym i danymi poréwnywalnymi, w stosunku do euro, ustalanych przez Narodowy

Bank Polski

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi notowania $rednich kurséw wymiany ztotego
w stosunku do EUR, ustalone przez Narodowy Bank Polski przedstawiaty sie nastepujgco:

Okvesobrotowy | Syedilars | minmalny s taeymainyars | e o st
01.01.2007 — 31.12.2007 3,7768 3,5699 3,9385 3,5820
01.01.2006 — 31.12.2006 3,8991 3,7726 4,0434 3,8312
01.01.2005 - 31.12.2005 4,0233 3,8223 4,2756 3,8598

1) Srednia kursow obowiazujacych na ostatni dzier kazdego miesigca w danym okresie

7. wskazanie co najmniej podstawowych pozycji bilansu, rachunku zyskow i strat oraz
rachunku przeplywow pieniezZnych z historycznych informacji finansowych, przeliczonych na
euro, ze wskazaniem zasad przyjetych do tego przeliczenia

Podstawowe pozycje bilansu, rachunku zyskow i strat oraz rachunku przeptywoéw pienieznych przeliczono

na EUR zgodnie ze wskazang, obowigzujacg zasadq przeliczenia:

e bilans wedtug kursu obowigzujgcego na ostatni dziern odpowiedniego okresu,

e rachunek zyskéw i strat i rachunek przeptywow pienieznych wedtug kurséw $rednich w odpowiednim
okresie, obliczonych jako $rednia arytmetyczna kurséw obowigzujacych na ostatni dzien
kazdego miesigca w danym okresie.

Przeliczenia dokonano zgodnie ze wskazanymi wyzej kursami wymiany przez podzielenie wartosci

wyrazonych w tysigcach ztotych przez kurs wymiany.
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01.01.2007 - 01.01.2006 - 01.01.2005 -
31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
PLN EUR PLN EUR PLN EUR

Przychody ze sprzedazy 7273 1926 1016 261 1592 396
Zysk / strata ze sprzedazy -1 475 -391 21 5 502 125
Zysk / strata netto akcjonariuszy jednostki R }
dominujacej 4836 1280 7 2 393 98
Aktywa obrotowe 18 491 5162 2103 549 796 206
Aktywa ogoétem 55 655 15537 4 279 1117 913 237
Kapitat podstawowy 7 550 2108 3500 914 2 500 648
Kapitat wiasny przypadajacy na 42452 11 851 4100 1070 638 165
akcjonariuszy Spotki
Zobowigzania dtugoterminowe 455 127 14 4 41 11
Zobowigzania krétkoterminowe 1778 496 150 39 221 57
Przep%yv_vy pieniqzne netto z dziatalnosci . 4394 1163] - 162 42 417 104
operacyjnej
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci ) ) ) ) ) )
inwestycyjnej 4709 1247 2112 542 54 13
Ffrzep%ywy_pieniqzne netto z dziatalnosci 17 552 4647 3438 882 | - 38 9
finansowej
Przeptywy pieniezne netto razem 8 449 2237 1164 299 325 81

20.3.2. Skonsolidowany rachunek zyskow i strat sporzadzony za okres od 01.01.2007 r.
do 31.12.2007 r., za okres od 01.01.2006 r. do 31.12.2006 r. oraz za okres od
01.01.2005 r. do 31.12.2005 r.

oty | S1932007 | oLoraces | oL
ﬁa‘::azr‘i,:ll:’:\):,y v;uta;tnt::ze sprzedazy produktow, towarow i 7273 1016 1592
- od jednostek powigzanych - - -
1. Przychody netto ze sprzedazy produktéw 3475 1016 1592
I1. Przychody netto ze sprzedazy towarow i materiatow 3798 - -
tI;’;;“If:':szty sprzedanych produktow, towarow i materiatow, w 7579 952 1046
- jednostkom powigzanym - - -
1. Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 3 5045 952 1 046
I1. Wartos¢ sprzedanych towaréw i materiatow 2534 - -
C. Zysk (strata) brutto ze sprzedazy (A-B) - 306 64 546
D. Koszty sprzedazy - - -
E. Koszty ogodlnego zarzadu 1169 43 44
F. Zysk (strata) ze sprzedazy (C-D-E) - 1475 21 502
G. Pozostate przychody operacyjne 52 24 2
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1. Zysk ze zbycia niefinansowych aktywdw trwatych 1 2 -
I1. Dotacje 7 - -
II1. Inne przychody operacyjne 4 44 22 2
H. Pozostate koszty operacyjne 42 14 10
1. Strata ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych - -
I1. Aktualizacja wartosci aktywdw niefinansowych - -
II1. Inne koszty operacyjne 5 42 14
1. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (F+G-H) 1465 31 494
J. Przychody finansowe 6 4 835 34 0
I. Dywidendy i udziaty w zyskach, w tym: - - -
- od jednostek powigzanych - - -
II. Odsetki, w tym: 233 34 0
- od jednostek powigzanych - - -
II1. Zysk ze zbycia inwestycji 3843 - -
IV. Aktualizacja wartosci inwestycji 355 - -
V. Inne 404 - -
K. Koszty finansowe 7 195 51 8
I. Odsetki, w tym: 33 6 8
- dla jednostek powigzanych - - -
II. Strata ze zbycia inwestycji - - -
II1. Aktualizacja wartosci inwestycji - - -
IV. Inne 162 45 -
L. Udziat w zysku jednostek stowarzyszonych 8 | 3463 |- 23 -
M. Zysk (strata) z dziatalnosci gospodarczej (I+3-K+L) 6 638 |- 9 486
N. Wynik zdarzen nadzwyczajnych - - -
1. Zyski nadzwyczajne 9 - - -
I1. Straty nadzwyczajne 10 - - -
0. Zysk (strata) brutto (M+N) 6638 |- 9 486
P. Podatek dochodowy 11 1717 |- 2 92
- cze$¢ biezaca 1029 2 87
- cze$¢ odroczona 688 |- 4 5
R. Pozostate obowiazkowe zmniejszenia zysku (zwiekszenia 12 . _ -
straty)
S. Zysk (strata) netto (O-P-R) 4921 |- 7 393
Zysk / (strata) netto akcjonariuszy mniejszosciowych 85 | - | -
Zysk netto akcjonariuszy jednostki dominujacej 4 836 | - 7 | 393
Zysk (strata) netto (zanualizowany) 4836 |- 7 393
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 6 800 821 3 500 000 2 500
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Zysk (strata) na jedna akcje zwykia (w zt) 0,71 0,00 157,37
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyklych 7 382 054 3353 022 2 500
Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcje zwykiq (w zt) 0,66 0,00 157,37
20.3.3. Skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31.12.2007 na dzien
31.12.2006 r. i na dzien 31.12.2005 r.
AKTYWA Noty | 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
A. Aktywa trwale 37 163 2176 116
I. Wartosci niematerialne i prawne 13 5641 - -
1. Koszty prac rozwojowych - - -
2. Wartos¢ firmy 5520 - -
3. Inne wartosci niematerialne i prawne 121 - -
4. Zaliczki na wartosci niematerialne i prawne - - -
II. Rzeczowe aktywa trwate 14 1317 929 116
1. Srodki trwate 1276 99 116
a) grunty (w tym prawo wieczystego uzytkowania gruntu) - - -
b) budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodnej 94 - -
C) urzadzenia techniczne i maszyny 547 28 28
d) $rodki transportu 631 63 73
e) inne $rodki trwate 4 8 16
2. Srodki trwate w budowie 41 - -
3. Zaliczki na $rodki trwate w budowie - - -
III. Naleznosci dlugoterminowe 15 132 - -
1. Od jednostek powigzanych 0 - -
2. Od pozostatych jednostek 132 - -
IV. Inwestycje diugoterminowe 16 29 876 2073 -
1. Nieruchomosci - - -
2. Wartosci niematerialne i prawne - - -
3. Dtugoterminowe aktywa finansowe 29 876 2073 -
- wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy 1490 - -
- dostepne do sprzedazy 28 386 96 -
- udziq%y w jednostkach stowarzyszonych wyceniane metodq _ 1977 )
praw wiasnosci
4. Inne inwestycje dtugoterminowe - - -
V. Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 17 197 4 -
1. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 197 4 -
2. Inne rozliczenia miedzyokresowe - - -
B. Aktywa obrotowe 18 491 2103 796
I. Zapasy 18 1734 - -
1. Materiaty 224 - -
2. Pétprodukty i produkty w toku 12 - -
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3. Produkty gotowe

4. Towary 1495 - -
5. Zaliczki na dostawy 3 - -
II1. Naleznosci i roszczenia 19 3323 458 318
1. Naleznosci od jednostek powigzanych - - -
a) z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty: - - -
b) inne - - -
2. Naleznosci od pozostatych jednostek 3323 458 318
a) z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty: 2 357 427 307
- do 12 miesiecy 2 356 427 307
- powyzej 12 miesiecy 1 - -
b) z tytutu podatkéw, dotacji, cet, ubezpieczen spotecznych i
zdrowotnych oraz innych $wiadczen 717 23 1
C) inne 249 8 10
d) dochodzone na drodze sadowej - - -
III. Inwestycje krotkoterminowe 20 13401 1639 475
1. Krétkoterminowe aktywa finansowe 12 881 1639 475
a) w jednostkach powigzanych - - -
b) w pozostatych jednostkach 2793 - -
c) srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 10 088 1639 475
- $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach 10 088 1639 475
- inne $rodki pieniezne - - -
- inne aktywa pieniezne - - -
2. Inne inwestycje krétkoterminowe 520 - -
IV. Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 21 33 6 3
Aktywa razem 55 655 4 279 913
PASYWA Noty | 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
A. Kapitat (fundusz) wiasny 48 176 4100 638
A.1. Kapitat przypadajacy na akcjonariuszy Spotki 42 452 4100 638
I. Kapitatl (fundusz) podstawowy 22 7 550 3500 2 500
II. Nalezne wptaty na kapitat podstawowy (wielkos$c ) ) _
ujemna)
II1. Udzialy (akcje) wiasne (wielkos¢ ujemna) - - -
IV. Kapitat (fundusz) zapasowy 23 15490 2 866 -
V. Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny 24 14 578 - -
VI. Pozostale kapitaly (fundusze) rezerwowe - - -
VII. Zysk (strata) z lat ubiegtych 1 2 260 2 256
VIII. Zysk (strata) netto 4 836 7 393
IX. Odpis z zysku netto w ciagu roku obrotowego (wielkos¢ _
ujemna)
A.2. Kapitat mniejszosci 5724 - -
B. Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania 7 478 179 275
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I. Rezerwy na zobowiazania 25 4 841 7 7
1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 4 395 7 7
2. Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne - - -
- dtugoterminowa - - -
- krétkoterminowa - - -
3. Pozostate rezerwy 446 - -
- dtugoterminowa - - -
- krétkoterminowa 446 - -

II. Zobowiazania diugoterminowe 26 455 14 41
1. Wobec jednostek powigzanych - - -

2. Wobec pozostatych jednostek 455 14 41
a) kredyty i pozyczki - - -
b) z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych - - -
) inne zobowigzania finansowe - - -

d) inne 455 14 41

II1. Zobowiazania krotkoterminowe 27 1778 150 221
1. Wobec jednostek powigzanych 0 - -
a) z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 0 - -
- do 12 miesiecy 0 - -
- powyzej 12 miesiecy - - -
b) inne - - -

2. Wobec pozostatych jednostek 1777 150 221
a) kredyty i pozyczki - - -
b) z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych - - -
) inne zobowigzania finansowe - - -

d) z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 1402 102 22

- do 12 miesiecy 1401 102 22
- powyzej 12 miesiecy 1 - -
e) zaliczki otrzymane na dostawy 6 - -
f) zobowigzania wekslowe - - -

g) z tytutu podatkéw, cet, ubezpieczen i innych swiadczen 205 6 189

h) z tytutu wynagrodzen 46 - 0

i) inne 118 42 10
3. Fundusze specjalne - - -
IV. Rozliczenia miedzyokresowe 28 404 8 5
1. Ujemna wartos¢ firmy - - -

2. Inne rozliczenia miedzyokresowe 404 8 5
- dtugoterminowe - - -
- krotkoterminowe 404 8 5
Pasywa razem 55 655 4 279 913
Wartos¢ ksiegowa 42 452 4100 638
Liczba akcji 7 549 999 3 500 000 2 500
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Wartosc¢ ksiegowa na jedna akcje (w zt)

5,62

1,17

255,07

Rozwodniona liczba akcji

7 382 054

3353 022

2 500

Rozwodniona wartos$¢ ksiegowa na jedna akcje (w zt)

5,75

1,22

255,07

POZYCIE POZABILANSOWE

Nota

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

1. Naleznosci warunkowe

1.1. Od jednostek powigzanych (z tytutu)

29

- otrzymanych gwarangcji i poreczen

1.2. Od pozostatych jednostek (z tytutu)

- otrzymanych gwarangcji i poreczen

2. Zobowiazania warunkowe

1.1. Na rzecz jednostek powigzanych (z tytutu)

29

- udzielonych gwarangji i poreczen

1.2. Na rzecz pozostatych jednostek (z tytutu)

- udzielonych gwarangji i poreczen

- Z tytutu leasingu operacyjnego

846

144

144

3. Inne (z tytutu)

Pozycje pozabilansowe, razem

846

144

144

20.3.4. Skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wlasnym za okres od
01.01.2007 r. do 31.12.2007 r., za okres od 01.01.2006 r. do 31.12.2006 r. oraz za okres

od 01.01.2005 r. do 31.12.2005 r.

01.01.2007 01.01.2006 01.01.2005

31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
o e DY) akioperuszom jednostd
- korekty btedéw podstawowych - - -
ifn:ell((taalz:ilzal (fundusz) wiasny na poczatek okresu (BO), po 4100 638 237
1. Kapitat (fundusz) podstawowy na poczatek okresu 3500 2 500 2500
1.1. Zmiany kapitatu podstawowego 4 050 1 000 -
a) zwiekszenie (z tytutu wydania udziatow ) 4 050 1 000 -
b) zmniejszenie (z tytutu) - - -
1.2, Kapitat (fundusz) podstawowy na koniec okresu 7 550 3 500 2500
2. Nalezne wpfaty na kapitat podstawowy na poczatek okresu - - 8
2.1. Zmiany naleznych wptat na kapitat podstawowy - - 8
2.2. Nalezne wptlaty na kapital podstawowy na koniec okresu - - -
3. Udziaty (akcje) wiasne na poczatek okresu - - -
3.1. Zmiany udziatdw (akcji) wasnych - - -
3.2. Udzialy (akcje) wiasne na koniec okresu - - -
4. Kapitat (fundusz) zapasowy na poczatek okresu 2 866 - 401
4.1. Zmiany kapitatu (funduszu) zapasowego 12 624 2 866 401
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a) zwiekszenie (z tytutu) 14 977 3142 10
- emisji akcji powyzej wartosci nominalnej 2732 2750 -
- podziatu zysku (ustawowo) 6 392 10
- rdznica miedzy wartoscig godziwg wyemitowanych instrumentow
kapitatowych a ich wartoécig nominalng >320 i )
- udziat we wzroscie wartosci kapitatu zapasowego spotki Inwest Connect 6919 ) _

S.A.

b) zmniejszenie (z tytutu) 2 353 276 412
- pokrycie strat z lat ubiegtych wedtug uchwat podjetych na podstawie

sprawozdan PSR 2271 ) 412
- pokrycie kosztow emisji 82 276 -

4.2, Stan kapitatu (funduszu) zapasowego na koniec okresu 15 490 2 866 -

5. Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny na poczatek okresu - - -

5.1. Zmiany kapitatu z aktualizacji wyceny 14 578 - -

5.2, Kapitatl (fundusz) z aktualizacji wyceny na koniec okresu 14 578 - -

6. Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe na poczatek okresu - - -

6.1. Zmiany pozostatych kapitatéw (funduszy) rezerwowych - - -
- rdznica miedzy wartoscig godziwg wyemitowanych instrumentow

kapitatowych a ich wartoscig nominalng przeniesiona do kapitatu - - -

zapasowego po rejestracji emisji akcji

- warto$¢ nominalna akcji przeniesiona do kapitatu podstawowego po B ) _

rejestracji emisji akcji

6.2. Pozostate kapitaly (fundusze) rezerwowe na koniec okresu - - -

7. Zysk (strata) z lat ubiegtych na poczatek okresu 2 260 2 256 2674

7.1. Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu - 393 16
- korekty btedéw podstawowych - - -

7.2. Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu, po korektach - 393 16

a) zwiekszenie (z tytutu) - - -
- podziatu zysku z lat ubiegtych - - -

b) zmniejszenie (z tytutu) - 392 10
- podziat zysku z lat ubiegtych - 392 10
- wyptata dywidendy - - -

7.3. Zysk z lat ubiegtych na koniec okresu - 1 6

7.4. Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu 2 260 2 256 2674
- korekty btedéw podstawowych - - -

7.5. Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu, po korektach 2 260 2 256 2 674

a) zwiekszenie (z tytutu) 12 5 -
- przeniesienia straty z lat ubiegtych do pokrycia 12 5 -

b) zmniejszenie (z tytutu) 2271 - 412
- pokrycie straty kap. zapasowym 2271 - 412
- niepodzielony wynik roku poprzedniego - - -

7.6. Strata z lat ubiegtych na koniec okresu 1 2 261 2262

7.7. Zysk (strata) z lat ubiegtych na koniec okresu 1 2 260 2 256

8. Wynik netto 4 836 7 393
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LA

a) zysk netto 4 836 - 393

b) strata netto - 7 -
C) odpisy z zysku - - -
II. Kapitatl (fundusz) wiasny na koniec okresu (BZ) 42 452 4100 638

III. Kapital wiasny na koniec okresu przypadajacy

akcjonariuszom jednostki dominujacej 42452 4100 638

IV. Udzialy mniejszosci na poczatek okresu (BO) - - -

Zmiana udziatéow mniejszosci, w tym: 5724 - -

Wynik netto 85 - -

Inne (zmiana struktury kapitatowej, w tym rejestracja podwyzszenia 5639 . .

kapitatu w Inwest Connect)

Udziaty mniejszosci na BZ 5724 - -

V. Kapitat witasny razem na koniec okresu 48 176 4100 638

20.3.5. Skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych za okres od 01.01.2007 r. do
31.12.2007 r., za okres od 01.01.2006 r. do 31.12.2006 r. oraz za okres od 01.01.2005 r.

do 31.12,2005 r.

trwatych

01.01.2007 01.01.2006 01.01.2005

31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
A. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI OPERACYJINE]
I. Zysk (strata) netto 4836 |- 7 393
II. Korekty razem - 9230 |- 155 24
1. Udziat w zyskach n’e?to jednostek podporzadkowanych wycenianych ) 3463 16 )
metoda praw wiasnosci
2. Zyski udziatowcdw mniejszosciowych 85 - -
3. Amortyzacja 250 59 58
4. Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych - - -
5. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) - 195 6 8
6. Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej - 4 337 - 2
7. Zmiana stanu rezerw 857 - -
8. Zmiana stanu zapaséw - 1341 - -
9. Zmiana stanu naleznosci - 3538 |- 141 159
Ii?éditrrgsvna stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i 2150 |- o5 113
11. Zmiana stanu rozliczern miedzyokresowych 288 - 2
12. Inne korekty 13 |- 2 -
II1. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (I+/-II) |- 4394 |- 162 417
B. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI INWESTYCYINEJ
I. Wplywy 4917 52 1
1. Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywdéw B ) 1

2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne
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3. Z aktywoéw finansowych, w tym: 4917 52 -
a) w jednostkach powigzanych - - -
b) w pozostatych jednostkach 4917 52 -

- zbycie aktywow finansowych 4 699 - -
- dywidendy i udziaty w zyskach - - -
- sptata udzielonych pozyczek dtugoterminowych 10 - -
- odsetki 208 - -
- inne wplywy z aktywdw finansowych - 52 -

4. Inne wptywy inwestycyjne - - -

II. Wydatki 9 627 2164 55

1. Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywdéw

trwatych 811 17 >3

2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne - - -

3. Na aktywa finansowe, w tym: 8 292 - -
a) w jednostkach powigzanych - - -
b) w pozostatych jednostkach 8 292 - -

- nabycie aktywoéw finansowych 5972 - -
- udzielone pozyczki dtugoterminowe 2320 - -

4. Inne wydatki inwestycyjne 524 2 147 -

II1. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (I-II) 4709 2112 54

C. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI FINANSOWE]

I. Wplywy 17 949 3474 8

iér\)/;g%a{lcraeg; : ;vg;z?igougggigm (emisji akcji) i innych instrumentow 17 949 3474 8

2. Kredyty i pozyczki - - -

3. Emisja dhuznych papieréw wartosciowych - - -

4. Inne wptywy finansowe - - -

II. Wydatki 397 36 45

1. Nabycie udziatéw (akgji) wasnych - - -

2. Dywidendy i inne wypfaty na rzecz wiascicieli - - -

3. Inne, niz wyptaty na rzecz wiascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku - - -

4. Sptaty kredytow i pozyczek - - -

5. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych - - -

6. Z tytutu innych zobowigzan finansowych - - -

7. Ptatnosci zobowigzan z tytutu umow leasingu finansowego 363 30 37

8. Odsetki 34 6 8

9. Inne wydatki finansowe - - -

:Eili;rzepiywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 17 552 3438 38

g:IFI'SZEPLYWY PIENIEZNE NETTO RAZEM (A.III +/- B.III +/- 8 449 1164 325

E. BILANSOWA ZMIANA STANU SRODKOW PIENIEZNYCH, w tym 8 449 1164 325

- zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych - - -

F. SRODKI PIENIEZNE NA POCZATEK OKRESU 1639 475 151

G. SRODKI PIENIEZNE NA KONIEC OKRESU (F +/- D), w tym 10 088 1639 475

- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania
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20.3.6. Dodatkowe noty i objasnienia

NOTY OBJASNIAJACE DO RACHUNKU ZYSKOW I STRAT

Nota 1
P DAt g;?:ffxg&':;’w”ow (STRUKTURA 31.12.2007 | 31.12.2006 | 31.12.2005
- ustugi doradcze, szkoleniowe i inne 3475 1016 1592
- w tym: od jednostek powigzanych 0 0 0
Przychody netto ze sprzedazy produktow, razem 3475 1016 1592
- w tym: od jednostek powiazanych 0 0 0
:gﬁgﬁﬁ\{ﬁro ZE SPRZEDAZY PRODUKTOW (STRUKTURA 31.12.2007 | 31.12.2006 | 31.12.2005
a) kraj 3475 1016 1592
- w tym: od jednostek powigzanych 0 0 0
- ustugi doradcze, szkoleniowe i inne 3 475 1016 1592
- w tym: od jednostek powigzanych 0 0 0
b) eksport 0 0 0
- w tym: od jednostek powigzanych 0 0 0
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, razem 3475 1016 1592
- w tym: od jednostek powiazanych 0 0 0
Nota 2
?gfg&'ﬁ,ﬁ%‘;&%ﬁ&?ﬁg‘;ﬁﬂ v éé"'(':‘gERIALOW 31.12.2007 | 31.12.2006 | 31.12.2005
- Sprzedaz towaréw 3798 0 0
- w tym: od jednostek powigzanych 0 0 0
Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materiatéw, razem 3798 0 0
- w tym: od jednostek powiazanych 0 0 0
?ggj&ﬁﬁgﬁéils:&f)mn TOWAROW I MATERIALOW 31.12.2007 | 31.12.2006 | 31.12.2005
a) kraj 3798 0 0
- w tym: od jednostek powigzanych 0 0 0
b) eksport 0 0 0
- w tym: od jednostek powigzanych 0 0 0
Przychody netto ze sprzedazy towardw i materialéw, razem 3798 0 0
- w tym: od jednostek powiazanych 0 0 0
Nota 3
KOSZTY WEDLUG RODZAJU 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) amortyzacja 249 59 49
b) zuzycie materiatow i energii 264 41 58
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) ustugi obce 3960 641 722
d) podatki i optaty 86 8 9
€) wynagrodzenia 1115 189 187
f) ubezpieczenia spoteczne i inne Swiadczenia 169 12 12
g) pozostate koszty rodzajowe 242 46 52
Koszty wedtug rodzaju 6 085 996 1 089
Zmiana stanu zapaséw, produktow i rozliczen miedzyokresowych 129 0 0
K_oszt wytworzenia produktéw na wiasne potrzeby jednostki (wielkos¢ 0 0 0
ujemna)
Koszty sprzedazy (wielko$¢ ujemna) 0 0 0
Koszty ogdlnego zarzadu (wielkos¢ ujemna) -1169 -43 -44
Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 5045 952 1 046
Nota 4
INNE PRZYCHODY OPERACYJNE 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) rozwigzane rezerwy (z tytutu) 0 0 0
b) pozostate, w tym: 52 24 2
- zysk ze zbycia niefinansowych aktywdw trwatych 1 0
- dotacje 7 0
- pozostate 44 22 2
Inne przychody operacyjne, razem 52 24 2
Nota 5
INNE KOSZTY OPERACYJINE 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) utworzone rezerwy (z tytutu) 0 0 0
b) pozostate, w tym: 42 14 10
- odpisy aktualizujace 0 0 0
- spisane naleznosci 23 0 0
- koszty sadowe zwigzane z dochodzeniem naleznosci 0 0 0
- darowizny 0 0 0
- strata ze zbycia niefinansowych aktywdw trwatych 0 0 2
- pozostate 19 14 8
Inne koszty operacyjne, razem 42 14 10
Nota 6
;YREI:ESDY FINANSOWE Z TYTULU DYWIDEND I UDZIALOW W 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) od jednostek powigzanych, w tym: 0 0 0
- od jednostek zaleznych 0 0 0
- od jednostek wspotzaleznych 0 0 0
- od jednostek stowarzyszonych 0 0 0
- od znaczacego inwestora 0 0 0
- od jednostki dominujacej 0 0 0
b) od pozostatych jednostek 0 0 0
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Przychody finansowe z tytutu dywidend i udziatéw w zyskach,

razem 0 0 0
PRZYCHODY FINANSOWE Z TYTULU ODSETEK 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) z tytutu udzielonych pozyczek 20 0 0
- od jednostek powigzanych, w tym: 0 0 0
- od jednostek zaleznych 0 0 0
- od jednostek wspotzaleznych 0 0 0
- od jednostek stowarzyszonych 0 0 0
- od znaczacego inwestora 0 0 0
- od jednostki dominujacej 0 0 0
- od pozostatych jednostek 20 0 0
b) pozostate odsetki 213 34 0
- od jednostek powigzanych, w tym: 0 0 0
- od jednostek zaleznych 0 0 0
- od jednostek wspotzaleznych 0 0 0
- od jednostek stowarzyszonych 0 0 0
- od znaczacego inwestora 0 0 0
- od jednostki dominujacej 0 0 0
- od pozostatych jednostek 213 34 0
Przychody finansowe z tytulu odsetek, razem 233 34 0
INNE PRZYCHODY FINANSOWE 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) dodatnie réznice kursowe 0 0 0
- zrealizowane 0 0 0
- niezrealizowane 0 0 0
b) rozwigzane rezerwy (z tytutu) 0 0 0
c) pozostate, w tym: 4 452 0 0
- zysk ze zbycia inwestycji 3693 0 0
- aktualizacja wartosci inwestycji 355 0 0
-inne 404 0 0
Inne przychody finansowe, razem 4452 0 0
Nota 7
KOSZTY FINANSOWE Z TYTULU ODSETEK 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) od kredytdw i pozyczek 0 0 0
- dla jednostek powigzanych, w tym: 0 0 0
- dla jednostek zaleznych 0 0 0
- dla jednostek wspotzaleznych 0 0 0
- dla jednostek stowarzyszonych 0 0 0
- dla znaczacego inwestora 0 0 0
- dla jednostki dominujacej 0 0 0
- dla innych jednostek 0 0 0
b) pozostate odsetki 33 6 8
- dla jednostek powiazanych, w tym: 0 0 0
- dla jednostek zaleznych 0 0 0
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- dla jednostek wspotzaleznych 0 0 0
- dla jednostek stowarzyszonych 0 0 0
- dla znaczacego inwestora 0 0 0
- dla jednostki dominujacej 0 0 0
- dla innych jednostek 33 6 8
Koszty finansowe z tytulu odsetek, razem 33 6 8
INNE KOSZTY FINANSOWE 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) ujemne rdznice kursowe 0 0 0
- zrealizowane 0 0 0
- niezrealizowane 0 0 0
b) utworzone rezerwy (z tytutu) 0 0 0
c) pozostate, w tym: 12 0 0
- prowizje od kredytu 0 0 0
-inne 12 0 0
Inne koszty finansowe, razem 12 0 0
Nota 8
UDZIAL W ZYSKACH (STRATACH) NETTO JEDNOSTEK
PODPORZADKOWANYCH WYCENIANYCH METODA PRAW 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
WLASNOSCI, W TYM:
- odpis wartosci firmy jednostek podporzadkowanych 0 0 0
- odpis ujemnej wartosci firmy jednostek podporzadkowanych 0 0 0
- odpis réznicy w wycenie aktywow netto 3463 -23 0
Nota 9
ZYSKI NADZWYCZAINE 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) losowe 0 0
b) pozostate (wg tytutdw) 0 0
Zyski nadzwyczajne, razem 0 0
Nota 10
STRATY NADZWYCZAINE 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) losowe 0 0
b) pozostate (wg tytutdw) 0 0
Straty nadzwyczajne, razem 0 0
Nota 11
PODATEK DOCHODOWY BIEiACY 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
1. Zysk (strata) brutto 6 638 -9 486
2. Réznice pomiedzy zyskiem (stratg) brutto a podstawg opodatkowania
podatkiem dochodowym (wg tytutéw) -1223 46 -4
- wydatki nie stanowigce kosztow uzyskania przychodow 215 80 37
- statystyczne przychody 2129 0 0
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- przychody nie stanowigce przychodéw podatkowych 8 0
- statystyczne koszty 850 0
- darowizny 0 0
- koszty podatkowe 151 34 33
3. Podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym 5415 37 490
4. Podatek dochodowy wedtug stawki 19 % 1029 7 93
5. Zwigkszenia, zaniechania, zwolnienia, odliczenia i obnizki podatku 0 5 6
6. Podatek dochodowy biezacy ujety (wykazany) w deklaracji podatkowej
. 1029 2 87
okresu, w tym:
- wykazany w rachunku zyskéw i strat 1029 2 87
- dotyczacy pozycji, ktdre zmniejszyly lub zwiekszyly kapitat wtasny 0 0 0
- dotyczacy pozycji, ktore zmniejszyty lub zwiekszyly wartos¢ firmy lub 0 0 0
ujemna wartos¢ firmy
PODATEK DOCHODOWY ODROCZONY, WYKAZANY W RACHUNKU
ZYSKOW I STRAT: 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
- zmniejszenie (zwiekszenie) z tytutu powstania i odwrécenia sie réznic 688 4 5
przejsciowych
- zmniejszenie (zwiekszenie) z tytutu zmiany stawek podatkowych 0 0 0
- zmniejszenie (zwiekszenie) z tytutu z poprzednio nieujetej straty
; . : Y S - 0 0 0
podatkowej, ulgi podatkowej lub réznicy przejsciowej poprzedniego okresu
- zmniejszenie (zwiekszenie) z tytutu odpisania aktywdw z tytutu
odroczonego podatku dochodowego lub braku mozliwosci wykorzystania 0 0 0
rezerwy na odroczony podatek dochodowy
- inne sktadniki podatku odroczonego (wg tytutow) 0 0 0
Podatek dochodowy odroczony, razem 688 -4 5
PODATEK DOCHODOWY WYKAZANY W RACHUNKU ZYSKOW I
STRAT DOTYCZACY: 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
- wyniku na operacjach nadzwyczajnych 0 0 0
Nota 12
POZOSTALE OBOWIAZKOWE ZMNIEJSZENIA ZYSKU
(ZWIEKSZENIA STRATY), Z TYTULU: 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
Pozostale obowigzkowe zmniejszenia zysku (zwiekszenia straty), 0 0 0
razem
NOTY OBJAéNIAJACE DO BILANSU
Nota 13
WARTOSCI NIEMATERIALNE I PRAWNE 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) koszty zakonczonych prac rozwojowych 0 0
b) wartos¢ firmy 5520 0
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¢) nabyte koncesje, patenty, licencje i podobne wartosci, w tym: 5 0 0

- oprogramowanie komputerowe 5 0 0
d) inne wartosci niematerialne i prawne 116 0 0
e) zaliczki na wartosci niematerialne i prawne 0 0 0
Wartosci niematerialne i prawne razem 5641 0 0

Zmiany wartosci niematerialnych i prawnych (wg grup rodzajowych) w okresie 01.01.2007-31.12.2007

a b c d e
koszty wartosc¢ nabyte | oprogramowanie | inne wartosci zaliczki na L.
zakonczonych firmy koncesje, | komputerowe niematerialne i wartosci . Wa"tOS_C'
prac patenty, prawne niematerialne nu_ematerlalne
rozwojowych licencje i i prawne I prawne,
podobne razem
wartosci, w
tym:
a) wartos¢ brutto wartosci
niematerialnych i
prawnych na poczatek 0 0 14 14 0 0 14
okresu
b) zwiekszenia (z tytutu) 0 5520 11 11 116 0 5647
- nabycie 0 5520 11 11 116 0 5647
€) zmniejszenia (z tytutu) 0 0 0 0 0 0 0
d) wartos¢ brutto wartosci
niematerialnych i
prawnych na koniec 0 5520 25 25 116 0 5661
okresu
e) skumulowana
amortyzacja (umorzenie) 0 0 14 14 0 0 14
na poczatek okresu
f) amortyzacja za okres (z
tytuty) 0 0 6 6 0 0 6
- zwiekszenia 0 0 6 6 0 0 6
g) skumulowana
amortyzacja (umorzenie) 0 0 20 20 0 0 20
na koniec okresu
h) odpisy z tytutu trwatej
utraty wartosci na 0 0 0 0 0 0 0
poczatek okresu
- zwiekszenie 0 0 0 0 0 0
- zmniejszenie 0 0 0 0 0 0
i) odpisy z tytutu trwatej
utraty wartosci na koniec 0 0 0 0 0 0 0
okresu
j) warto$¢ netto wartosci
niematerialnych i o| 552 5 5 116 0 5 641
prawnych na koniec
okresu

Zmiany wartosci niematerialnych i prawnych (wg grup rodzajowych) w okresie 01.01.2006-31.12.2006

a b C d e Wartosci
koszty wartosc¢ nabyte | oprogramowanie | inne wartosci zaliczki na | niematerialne
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zakoniczonych firmy koncesje, komputerowe | niematerialne i wartosci i prawne,
prac patenty, prawne niematerialne razem
rozwojowych licencje i i prawne
podobne
wartosci, w
tym:

a) wartos¢ brutto wartosci
niematerialnych i
prawnych na poczatek
okresu

b) zwiekszenia (z tytutu)

- nabycie

€) zmniejszenia (z tytutu)

d) wartos¢ brutto wartosci
niematerialnych i
prawnych na koniec
okresu

e) skumulowana
amortyzacja (umorzenie) 0 0 12 12 0 0 12
na poczatek okresu

f) amortyzacja za okres (z
tytutu)

- zwiekszenia 0 0 2 2 0 0 2

g) skumulowana
amortyzacja (umorzenie) 0 0 14 14 0 0 14
na koniec okresu

h) odpisy z tytutu trwatej
utraty wartosci na 0 0 0 0 0 0 0
poczatek okresu

- zwiekszenie 0 0 0 0 0 0 0

- zmniejszenie 0 0 0 0 0 0 0

i) odpisy z tytutu trwatej
utraty wartosci na koniec 0 0 0 0 0 0 0
okresu

j) warto$¢ netto wartosci
niematerialnych i
prawnych na koniec
okresu

Zmiany wartosci niematerialnych i prawnych (wg grup rodzajowych) w okresie 01.01.2005-31.12.2005

a b C d e
koszty wartos¢ nabyte oprogramowanie | inne wartosci zaliczki na o
zakonczonych | firmy koncesje, komputerowe | niematerialne i wartosci _ Wartosci
prac patenty, prawne niematerialne nlgmaterlalne
rozwojowych licencje i i prawne I prawne,
podobne razem
wartosci, w
tym:
a) wartos¢ brutto wartosci
niematerialnych i 0 0 1 1 0 0 1
prawnych na poczatek
okresu
b) zwiekszenia (z tytutu) 0 0 1 1 0 0 1
- nabycie 0 0 1 1 0 0 1
c) zmniejszenia (z tytutu) 0 0 0 0 0 0 0
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d) warto$¢ brutto wartosci
niematerialnych i 0 0 12 12 0 0 12
prawnych na koniec
okresu
e) skumulowana
amortyzacja (umorzenie) 0 0 11 11 0 0 11
na poczatek okresu
f) amortyzacja za okres (z
tytuty) 0 0 1 1 0 0 1
- zwiekszenia 0 0 1 1 0 0 1
g) skumulowana
amortyzacja (umorzenie) 0 0 12 12 0 0 12
na koniec okresu
h) odpisy z tytutu trwatej
utraty wartosci na 0 0 0 0 0 0 0
poczatek okresu
- zwiekszenie 0 0 0 0
- zmniejszenie 0 0 0 0
i) odpisy z tytutu trwatej
utraty wartosci na koniec 0 0 0 0 0 0 0
okresu
j) warto$¢ netto wartosci
niematerialnych i 0 0 0 0 0 0 0
prawnych na koniec
okresu
WARTOSCI NIEMATERIALNE I PRAWNE (STRUKTURA
WEASNOSCIOWA) 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) wiasne 5641 0 0
b) uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowy, w tym 0 0 0
umowy leasingu, w tym:
Wartosci niematerialne i prawne razem 5641 0 0
Nota 14
RZECZOWE AKTYWA TRWALE 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) Srodki trwate, w tym: 1276 99 116
- grunty (w tym prawo uzytkowania wieczystego gruntu) 0 0 0
- budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodnej 94 0 0
- urzadzenia techniczne i maszyny 547 28 28
- $rodki transportu 631 63 73
- inne $rodki trwate 4 8 16
b) srodki trwate w budowie 41 0 0
c) zaliczki na érodki trwate w budowie 0 0 0
Rzeczowe aktywa trwale, razem 1317 99 116
Zmiany Srodkéw trwatych (wg grup rodzajowych) w okresie 01.01.2007-31.12.2007
budynki,
(w t%/ﬁn;:awo lokale i urzadzenia inne '
. . obiekty . . $rodki , .| Srodki trwate,
uzytkowania o techniczne i srodki
) inzynierii transportu razem
wieczystego ladowej i maszyny trwate
gruntu) wodnej
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a) wartos¢ brutto Srodkéw

0 0 120 148 38 306
trwatych na poczatek okresu
b) zwiekszenia (z tytutu) 0 99 605 724 9 1437
- nabycie (takze w drodze
aportu) 0 99 605 724 9 1437
- przyjecie ze srodkow trwatych 0 0 0 0 0 0
w budowie
€) zmniejszenia (z tytutu) 0 0 0 0 4 4
- sprzedaz 0 0 0 0 4 4
d) wartos¢ brutt_o srodkow 0 99 725 872 43 1739
trwatych na koniec okresu
e) skumulowana amortyzacja
(umorzenie) na poczatek okresu 0 0 3 7 29 219
f) amortyzacja za okres (z tytutu) 0 5 85 145 10 244
- zwiekszenie 0 5 85 145 10 244
- zmniejszenie 0 0 0 0 0 0
g) skumul_owana amortyzaqa 0 5 178 242 39 463
(umorzenie) na koniec okresu
h) odpisy z tytutu trwatej utraty
wartosci na poczatek okresu 0 0 0 0 0 0
- zwiekszenie 0 0 0 0 0 0
- zmniejszenie 0 0 0 0 0 0
i) OdeISY z tytu%L_l trwatej utraty 0 0 0 0 0 0
wartosci na koniec okresu
j) wart_osc netto srodkéw trwatych 0 94 547 631 4 1276
na koniec okresu
Zmiany $rodkéw trwatych (wg grup rodzajowych) w okresie 01.01.2006-31.12.2006
budynki,
(w tygljrrr:J I’|;>tr»;:1wo lokale I urzadzenia inne z
. . obiekty . . $rodki .. | Srodki trwate,
uzytkowania inzvnierii techniczne i transportu srodki razem
wieczystego la dgwej i maszyny P trwate
gruntu) wodnej
a) wartos¢ brutto Srodkow
trwatych na poczatek okresu 0 0 106 158 37 301
b) zwiekszenia (z tytutu) 0 0 14 27 1 42
- nabycie (takze w drodze
aportu) 0 0 14 27 1 42
- przyjecie ze Srodkow trwatych
w budowie 0 0 0 0 0
c) zmniejszenia (z tytutu) 0 0 37 0 37
- sprzedaz 0 0 37 0 37
d) warto$¢ brutto Srodkow
trwatych na koniec okresu 0 0 120 148 38 306
e) skumulowana amortyzacja
(umorzenie) na poczatek okresu 0 0 72 86 27 185
f) amortyzacja za okres (z tytutu) 0 0 20 0 22
- zwiekszenie 0 0 20 37 59
- zmniejszenie 0 0 0 37 37
g) skumulowana amortyzacja
(umorzenie) na koniec okresu 0 0 92 86 29 207
h) odpisy z tytutu trwatej utraty
wartosci na poczatek okresu 0 0 0 0 0 0
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- zwigkszenie 0 0 0 0 0

- zmniejszenie 0 0 0 0 0
i) odpisy z tytutu trwatej utraty

wartosci na koniec okresu 0 0 0 0 0
j) warto$¢ netto srodkéw trwatych

na koniec okresu 0 28 62 9 929
Zmiany $rodkoéw trwatych (wg grup rodzajowych) w okresie 01.01.2005-31.12.2005

budynki,
(w t%/rmun;zawo lokale i urzadzenia . inne ,

. . obiekty . . Srodki , .| Srodki trwate,
uzytkowania inzvnierii techniczne i transportu srodki razem
wieczystego la dgwej i maszyny P trwate

gruntu) wodnej
a) wartos¢ brutto Srodkow
trwatych na poczatek okresu 0 0 92 122 39 253
b) zwiekszenia (z tytutu) 0 0 14 36 4 54

- nabycie (takze w drodze 0 0 14 36 4 54
aportu)

- przyjecie ze srodkow trwatych 0 0 0 0 0 0
w budowie
€) zmniejszenia (z tytutu) 0 0 0 0 6 6

- sprzedaz 0 0 0 0 6 6
d) wartosc¢ brutt_o srodkow 0 0 106 158 37 301
trwatych na koniec okresu
e) skumulowana amortyzacja
(umorzenie) na poczatek okresu 0 0 52 37 28 137
f) amortyzacja za okres (z tytutu) 0 0 20 29 1 49

- zwiekszenie 0 0 20 29 2 50
g) skumulowana amortyzacja
(umorzenie) na koniec okresu 0 0 72 86 27 185
h) odglgy z tytutu trwatej utraty 0 0 0 0 0 0
wartosci na poczatek okresu
- zwiekszenie 0 0 0 0 0 0
- zmniejszenie 0 0 0 0 0 0
i) odpi,sy z tytu%g trwatej utraty 0 0 0 0 0 0
wartosci na koniec okresu
j) wartpsc netto Srodkéw trwatych 0 0 34 72 10 116
na koniec okresu
SRODKI TRWALE BILANSOWE (STRUKTURA WLASNOéCIOWA) 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) wiasne 778 36 45
b) uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowy, w tym

. X 498 63 71
umowy leasingu, w tym:

- leasing samochodow 498 63 71
Srodki trwate bilansowe razem 1276 99 116
SRODKI TRWALE WYKAZYWANE POZABILANSOWO 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowy, w tym 0 0 0
umowy leasingu, w tym:

- wartos$¢ gruntow uzytkowanych wieczyscie 0 0 0
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- maszyny i urzadzenia 0 0 0
- $rodki transportu 0 0 0
Srodki trwate wykazywane pozabilansowo, razem 0 0 0
Nota 15
NALEZNOSCI DLUGOTERMINOWE 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) naleznosci od jednostek powigzanych, w tym: 0 0 0
- od jednostek zaleznych (z tytutu) 0 0 0
- od jednostek wspotzaleznych (z tytutu) 0 0 0
- od jednostek stowarzyszonych (z tytutu) 0 0 0
- od znaczacego inwestora (z tytutu) 0 0 0
- od jednostki dominujacej (z tytutu) 0 0 0
b) od pozostatych jednostek (z tytutu) 132 0 0
Naleznosci dtugoterminowe netto 132 0 0
¢) odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci 0 0 0
Naleznosci dlugoterminowe brutto 132 0 0
ZMIANA STANU NALEZNOSCI DLUGOTERMINOWYCH (WG 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
TYTULOW)
a) stan na poczatek okresu 0 0 0
b) zwiekszenia (z tytutu) 132 0 0
- dtugoterminowa czes¢ pozyczek udzielonych pracownikom wraz z 48 0 0
odsetkami naliczonymi
- inne 84 0 0
€) zmniejszenia (z tytutu) 0 0 0
d) stan na koniec okresu 132 0
ZMIANA STANU ODPISOW AKTUALIZUJACYCH WARTOSC
NALEZNOSCI DEUGOTERMINOWYCH 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
Stan na poczatek okresu 0 0
a) zwiekszenia (z tytutu) 0 0
b) zmniejszenia (z tytutu) 0 0
Stan odpisow aktualizujacych wartos¢ naleznosci 0 0 0
diugoterminowych na koniec okresu
NALEZNOSCI DLUGOTERMINOWE (STRUKTURA WALUTOWA) 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) w walucie polskiej 132 0 0
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN) 0 0 0
b1l. jednostka/waluta ............... [oeeeeniinnnnns 0 0 0
tys. PLN 0 0 0
pozostate waluty w tys. PLN 0 0
Naleznosci dlugoterminowe, razem 132 0 0
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Nota 16

ZMIANA STANU NIERUCHOMOSCI (WG GRUP RODZAJOWYCH)

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

a) stan na poczatek okresu

b) zwiekszenia (z tytutu)

€) zmniejszenia (z tytutu)

d) stan na koniec okresu

O|lo|o|©

O|lo|o|e©

O|lo|o|©

ZMIANA STANU WARTOSCI NIEMATERIALNYCH I PRAWNYCH (WG
GRUP RODZAJOWYCH)

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

a) stan na poczatek okresu

b) zwiekszenia (z tytutu)

€) zmniejszenia (z tytutu)

d) stan na koniec okresu

Ol|lo|o|e©

O|lo|o|©o

O|lo|o|©o

DLUGOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

a) w jednostkach zaleznych

- udziaty lub akcje

- dtuzne papiery wartosciowe

- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju)

- udzielone pozyczki

- inne dtugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju)

b) w jednostkach wspdtzaleznych

- udziaty lub akcje

- dtuzne papiery wartosciowe

- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju)

- udzielone pozyczki

- inne dtugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju)

o|jo|o|o|o|o|o|o|o|o|lo|o

¢) w jednostkach stowarzyszonych

1977

- udziaty lub akcje

1977

- dtuzne papiery wartosciowe

- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju)

- udzielone pozyczki

- inne dtugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju)

d) w znaczacym inwestorze

- udziaty lub akcje

- dtuzne papiery wartosciowe

- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju)

- udzielone pozyczki

- inne dtugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju)

e) w jednostce dominujacej

- udziaty lub akcje

- dtuzne papiery wartosciowe

- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju)

- udzielone pozyczki

- inne dtugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju)

Oo|lo|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o]|o

(=} o) o} o} ol o} o} o} o} flo} o) ol fol Fol foh No)

f) w pozostatych jednostkach

29 876

O
[e)]

o|o|o|o|o|o|lo|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|lo|o|o|o|o|o|lo|o|o|lo|o|o

INWEST

42 CONSULTING s.A.

PROSPEKT EMISYINY

117




- udziaty lub akcje

- dtuzne papiery wartosciowe

- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju)

- udzielone pozyczki

- inne dtugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju)

Dlugoterminowe aktywa finansowe, razem

29 876

2073

O|o|o|lo|o|o

UDZIALY LUB AKCIE W JEDNOSTKACH PODPORZADKOWANYCH
WYCENIANYCH METODA PRAW WEASNOSCI, W TYM:

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

a) wartosc firmy jednostek podporzadkowanych

- jednostek zaleznych

- jednostek wspotzaleznych

- jednostek stowarzyszonych

b) ujemna warto$¢ firmy jednostek podporzadkowanych

- jednostek zaleznych

- jednostek wspotzaleznych

- jednostek stowarzyszonych

o|lo|lo|O@|o|lo|o|@

o|lo|o|@|o|o|o|e

o|lo|o|O|o|lo|o|

ZMIANA STANU WARTOSCI FIRMY - JEDNOSTKI ZALEZNE

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

a) wartosc firmy brutto na poczatek okresu

0

b) zwiekszenia (z tytutu)

5520

oo

o

- nabycie jednostki zaleznej - IPO Sp. z o.0.

5520

¢) zmniejszenia ( z tytutu)

0

d) wartos¢ firmy brutto na koniec okresu

5520

e) odpis wartosci firmy na poczatek okresu

0

f) odpis wartosci firmy za okres (z tytutu)

0

g) odpis wartosci firmy na koniec okresu

0

h) wartos¢ firmy netto na koniec okresu

5520

o|o|o|o|o|o

o|o|o|o|o|o

ZMIANA STANU WARTOSCI FIRMY - JEDNOSTKI WSPOLZALEZNE

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

a) wartosc¢ firmy brutto na poczatek okresu

b) zwiekszenia (z tytutu)

¢) zmniejszenia ( z tytutu)

d) wartos¢ firmy brutto na koniec okresu

e) odpis wartosci firmy na poczatek okresu

f) odpis wartosci firmy za okres (z tytutu)

g) odpis wartosci firmy na koniec okresu

h) wartos¢ firmy netto na koniec okresu

o|o|Jo|o|o|o|o|o

o|lo|o|o|jo|o|o|o

o|jo|jo|o|o|o|o|o

ZMIANA STANU WARTOSCI FIRMY - JEDNOSTKI STOWARZYSZONE

31.12.2007

31.12.2006

31.12,.2005

a) wartosc firmy brutto na poczatek okresu

b) zwiekszenia (z tytutu)

¢) zmniejszenia ( z tytutu)

d) wartos¢ firmy brutto na koniec okresu

e) odpis wartosci firmy na poczatek okresu

f) odpis wartosci firmy za okres (z tytutu)

g) odpis wartosci firmy na koniec okresu

ol|lo|o|o|o|o|o

o|jlo|o|o|o|o|o

ol|lo|o|o|o|o|o
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| h) warto$¢ firmy netto na koniec okresu

ZMIANA STANU UJEMNE] WARTOSCI FIRMY - JEDNOSTKI
ZALEZNE

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

a) ujemna warto$¢ firmy brutto na poczatek okresu

b) zwiekszenia (z tytutu)

¢) zmniejszenia ( z tytutu)

d) ujemna wartosc firmy brutto na koniec okresu

e) odpis ujemnej wartosci firmy na poczatek okresu

f) odpis ujemnej wartosci firmy za okres (z tytutu)

g) odpis ujemnej wartosci firmy na koniec okresu

h) ujemna wartos¢ firmy netto na koniec okresu

o|lo|o|o|o|o|jo|o

o|jo|o|o|o|o|o|o

o|lo|o|o|o|o|jo|o

ZMIANA STANU UJEMNE] WARTOSCI FIRMY - JEDNOSTKI
WSPOLZALEZNE

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

a) ujemna warto$¢ firmy brutto na poczatek okresu

b) zwiekszenia (z tytutu)

¢) zmniejszenia ( z tytutu)

d) ujemna wartos¢ firmy brutto na koniec okresu

e) odpis ujemnej wartosci firmy na poczatek okresu

f) odpis ujemnej wartosci firmy za okres (z tytutu)

g) odpis ujemnej wartosci firmy na koniec okresu

h) ujemna wartos¢ firmy netto na koniec okresu

o|lo|jo|o|o|o|lo|o

o|Oo|o|o|o|o|o|o

o|lo|o|o|o|o|lo|o

ZMIANA STANU UJEMNEJ WARTOSCI FIRMY - JEDNOSTKI
STOWARZYSZONE

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

a) ujemna wartos¢ firmy brutto na poczatek okresu

b) zwiekszenia (z tytutu)

¢) zmniejszenia ( z tytutu)

d) ujemna wartosc firmy brutto na koniec okresu

e) odpis ujemnej wartosci firmy na poczatek okresu

f) odpis ujemnej wartosci firmy za okres (z tytutu)

g) odpis ujemnej wartosci firmy na koniec okresu

h) ujemna wartos¢ firmy netto na koniec okresu

o|lo|o|o|o|o|o|o

o|jo|o|o|o|jo|o|o

o|lo|o|o|o|o|o|o

ZMIANA STANU DLUGOTERMINOWYCH AKTYWOW FINANSOWYCH
(WG GRUP RODZAJOWYCH)

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

a) stan na poczatek okresu

2073

b) zwiekszenia (z tytutu)

28 598

2147

- nabycie akcji i udziatdw w jednostkach stowarzyszonych

0

2 000

- nabycie akgji i udziatéw w pozostatych jednostkach

5462

147

- wycena akgji i udziatdbw w pozostatych jednostkach

23135

c) zmniejszenia (z tytutu)

794

74

- sprzedaz akcji i udziatow w pozostatych jednostkach

552

52

- wycena akcji i udziatéw w jednostkach stowarzyszonych

0

22

-wycena akgcji i udziatdw w pozostatych jednostkach

242

d) stan na koniec okresu

29 876

2073

O|o|o|o|O@|o|o|o|e|©
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PAPIERY WARTOSCIOWE, UDZIALY I INNE DLUGOTERMINOWE
AKTYWA FINANSOWE (STRUKTURA WALUTOWA)

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

a) w walucie polskiej

29 876

2073

b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN)

0

0

bl. jednostka/waluta ............... [,

tys. PLN

pozostate waluty w tys. PLN

0
0
0

0
0
0

o|lo|jo|o|o

Papiery wartosciowe, udzialy i inne dlugoterminowe aktywa
finansowe, razem

29 876

2073

PAPIERY WARTOSCIOWE, UDZIALY I INNE DLUGOTERMINOWE
AKTYWA FINANSOWE (WG ZBYWALNOSCI)

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

A. Z nieograniczong, zbywalnoscig, notowane na gietdach (wartos¢
bilansowa)

26 540

o

o

a) akcje (wartosc¢ bilansowa):

26 540

- korekty aktualizujgce wartos$¢ (za okres)

22 869

- warto$¢ na poczatek okresu

2076

- warto$¢ wedtug cen nabycia

3670

b) obligacje (wartos¢ bilansowa):

- korekty aktualizujace wartos¢ (za okres)

- wartos$¢ na poczatek okresu

- warto$¢ wedtug cen nabycia

¢) inne - wg grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa):

cl)

- korekty aktualizujace wartos¢ (za okres)

- wartos$¢ na poczatek okresu

- warto$¢ wedtug cen nabycia

o|o|o|o|o|o|o|o|o

oO|lo|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o

o|o|o|o|o|Jo|o|o|o|o|o|o|o

B. Z nieograniczong zbywalnoscig, notowane na rynkach pozagietdowych
(wartosc¢ bilansowa)

o

o

o

a) akcje (wartos¢ bilansowa):

- korekty aktualizujace wartos¢ (za okres)

- wartos$¢ na poczatek okresu

- warto$¢ wedtug cen nabycia

b) obligacje (warto$¢ bilansowa):

- korekty aktualizujgce wartos¢ (za okres)

- warto$¢ na poczatek okresu

- warto$¢ wedtug cen nabycia

c) inne - wg grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa):

cl)

- korekty aktualizujgce wartos¢ (za okres)

- warto$¢ na poczatek okresu

- warto$¢ wedtug cen nabycia

o|o|jo|o|o|o|lo|o|o|o|lo|o|o

o|jlo|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o

C. Z nieograniczong zbywalnoscia, nienotowane na rynku regulowanym
(wartos¢ bilansowa)

3 336

2073

a) akcje i udziaty (wartosc bilansowa):

3336

2073

o| © |Jo|o|o|o|o|lo|o|o|lo|o|lo|lo|o

- wycena inwestycji w jednostkach stowarzyszonych, wycenianych
metodg praw wiasnosci

22

- warto$¢ na poczatek okresu
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- warto$¢ wedtug cen nabycia

3336

2 095

b) obligacje (warto$¢ bilansowa):

- korekty aktualizujace wartos¢ (za okres)

- warto$¢ na poczatek okresu

- warto$¢ wedtug cen nabycia

c) inne - wg grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa):

c1)

- korekty aktualizujace wartos¢ (za okres)

- warto$¢ na poczatek okresu

- warto$¢ wedtug cen nabycia

D. Z ograniczong zbywalnoscia (wartos¢ bilansowa)

a) akcje i udziaty (wartos¢ bilansowa):

- korekty aktualizujgce wartos$¢ (za okres)

- warto$¢ na poczatek okresu

- warto$¢ wedtug cen nabycia

b) obligacje (wartos¢ bilansowa):

- korekty aktualizujace wartos¢ (za okres)

- warto$¢ na poczatek okresu

- warto$¢ wedtug cen nabycia

¢) inne - wg grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa):

cl)

- korekty aktualizujace wartos¢ (za okres)

- wartos$¢ na poczatek okresu

- warto$¢ wedtug cen nabycia

o|lo|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o

=} ol fo) o} o} fo} o} o) o} flo) ol o} fo) flol fo) fo} fol Fol ol fol Nl foh N

O|lo|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|lo|o|o|o|lo|o|o|lo|o|o|o|o|lo|lo|o|o

Warto$¢ wedtug cen nabycia, razem 7 006 2 095

Warto$¢ na poczatek okresu, razem 2 076 0

Korekty aktualizujgce wartos¢ (za okres), razem 22 869 0

Wartos¢ bilansowa, razem 29 876 2095

UDZIELONE POZYCZKI DLUGOTERMINOWE (STRUKTURA

WALUTOWA) 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005

a) w walucie polskiej 48 0 0

b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN) 0 0 0

bil. jednostka/waluta ............... Y P 0 0 0
tys. PLN 0 0 0

pozostate waluty w tys. PLN 0 0 0

Udzielone pozyczki diugoterminowe, razem 48 0 0

INNE INWESTYCJE DLUGOTERMINOWE (WG RODZAJU) 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005

Inne inwestycje dlugoterminowe, razem 0 0 0

ZMIANA STANU INNYCH INWESTYCJI DLUGOTERMINOWYCH (WG

GRUP RODZAJOWYCH) 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005

a) stan na poczatek okresu 0 0 0

b) zwiekszenia (z tytutu) 0 0 0

c) zmniejszenia (z tytutu) 0 0 0
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przejsciowymi (z tytutu)

| d) stan na koniec okresu 0 0 0
INNE INWESTYCJE DLUGOTERMINOWE (STRUKTURA WALUTOWA) | 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) w walucie polskiej 0 0 0
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN) 0 0 0
bl. jednostka/waluta ............... Y ST 0 0 0

tys. PLN 0 0 0
pozostate waluty w tys. PLN 0 0 0
Inne inwestycje dtugoterminowe, razem 0 0 0

Nota 17
ZMIANA STANU AKTYWOW Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU
DOCHODOWEGO 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
1. Stan aktywdw z tytutu odroczonego podatku dochodowego na poczatek 4 0 0
okresu, w tym:

a) odniesionych na wynik finansowy 4 0
b) odniesionych na kapitat wiasny 0 0
c) odniesionych na warto$¢ firmy lub ujemna wartos¢ firmy 0 0 0
2. Zwiekszenia 197 4 0
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z ujemnymi réznicami
S . 151 4 0

przejsciowymi (z tytutu)

- rezerwy na dzien bilansowy 151 0 0

- wycena inwestycji w jednostkach stowarzyszonych, wycenianych metoda 0 4 0
praw wiasnosci
b) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku ze stratq podatkowa (z 0 0 0
tytutu)
¢) odniesione na kapitat wkasny w zwigzku z ujemnymi réznicami 46 0 0
przejéciowymi (z tytutu)

- wycena inwestycji kwalifikowanych jako instrumenty finansowe dostepne 46 0 0
do sprzedazy wyceniane w wartosci godziwej przez kapitat
d) odniesione na kapitat wtasny w zwigzku ze stratg podatkowa (z tytutu) 0 0 0
e) odniesione na wartos¢ firmy lub ujemna wartos¢ firmy w zwigzku z 0 0 0
ujemnymi réznicami przejsciowymi (z tytutu)
3. Zmniejszenia 4 0 0
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z ujemnymi réznicami 4 0 0
przejéciowymi (z tytutu)

- wycena inwestycji w jednostkach stowarzyszonych, wycenianych metoda 4 0 0
praw wiasnosci ( z bilansu otwarcia)
b) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku ze stratq podatkowa (z 0 0 0
tytutu)
) odniesione na kapitat wtasny w zwigzku z ujemnymi réznicami 0 0 0
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d) odniesione na kapitat wtasny w zwigzku ze stratg podatkowg (z tytutu) 0 0 0
e} odniesion’e_ na wgrtoéc’_fir_my Iub_ ujemna wartos¢ firmy w zwigzku z 0 0 0
ujemnymi réznicami przejsciowymi ( z tytutu)
4. Stan aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego na
koniec okresu, razem, w tym: 197 4 0
a) odniesionych na wynik finansowy 151 4 0
b) odniesionych na kapitat wiasny 46 0 0
c) odniesionych na wartosc¢ firmy lub ujemna wartos¢ firmy 0 0 0
INNE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztow, w tym: 0 0 0
b) pozostate rozliczenia miedzyokresowe, w tym: 0 0 0
Inne rozliczenia miedzyokresowe, razem 0 0 0
Nota 18
ZAPASY 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) materiaty 224 0 0
b) potprodukty i produkty w toku 12 0 0
c) produkty gotowe 0 0 0
d) towary 1495 0 0
e) zaliczki na dostawy 3 0 0
Zapasy, razem 1734 0 0
Nota 19
NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) od jednostek powigzanych 0 0 0
- Z tytutu dostaw i ustug, o okresie spfaty: 0 0 0
- do 12 miesiecy 0 0 0
- powyzej 12 miesiecy 0 0 0
- inne 0 0 0
- dochodzone na drodze sadowej 0 0 0
b) naleznosci od pozostatych jednostek 3323 458 318
- z tytutu dostaw i ustug, o okresie spfaty: 2 357 428 307
- do 12 miesiecy 2 356 428 307
- powyzej 12 miesiecy 1 0 0
- z tytutu podatkdw, dotacji, cet, ubezpieczen spotecznych i
zdrowotnych oraz innych $wiadczen 717 23 1
- inne 249 8 10
- dochodzone na drodze sadowej 0 0 0
Naleznosci krétkoterminowe netto, razem 3323 458 318
c) odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci 0 0 0
Naleznosci krotkoterminowe brutto, razem 3323 458 318
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NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE OD JEDNOSTEK
POWIAZANYCH

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

a) z tytulu dostaw i ustug, w tym:

- od jednostek zaleznych

- od jednostek wspotzaleznych

- od jednostek stowarzyszonych

- od znaczacego inwestora

- od jednostki dominujacej

b) inne, w tym:

- od jednostek zaleznych

- od jednostek wspotzaleznych

- od jednostek stowarzyszonych

- od znaczacego inwestora

- od jednostki dominujacej

c) dochodzone na drodze sadowej, w tym:

- od jednostek zaleznych

- od jednostek wspotzaleznych

- od jednostek stowarzyszonych

- od znaczacego inwestora

- od jednostki dominujacej

Naleznosci krotkoterminowe od jednostek powigzanych netto, razem

d) odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci od jednostek powigzanych

O |o|jo|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|lo|o|o|o|o|o|o

Oj|jo|o|o|o|o|o|o|lo|o|o|o|o|o|o|o|o|jo|o|o

O|o|jo|lo|o|o|o|o|o|o|o|o|o|lo|o|o|o|lo|o|o

Naleznosci krotkoterminowe od jednostek powigzanych brutto,
razem

o

o

o

ZMIANA STANU ODPISOW AKTUALIZUJACYCH WARTOSC
NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWYCH

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

Stan na poczatek okresu

a) zwiekszenia (z tytutu)

b) zmniejszenia (z tytutu)

Stan odpisow aktualizujacych wartos¢ naleznosci
krétkoterminowych na koniec okresu

NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE BRUTTO (STRUKTURA
WALUTOWA)

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

a) w walucie polskiej

3293

458

318

b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN)

30

b1. w walucie tys. EUR

0

po przeliczeniu w tys. PLN

pozostate waluty w tys. PLN

30

Naleznosci krotkoterminowe, razem

3323

458

318

NALEZNOSCI Z TYTULU DOSTAW I USLUG (BRUTTO) - O
POZOSTALYM OD DNIA BILANSOWEGO OKRESIE SPLATY:

31.12.2007

31.12.2006

31.12,.2005

a) do 1 miesigca

2081

276

202

b) powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy

0

c) powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy

0

d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku

0
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e) powyzej 1 roku 1 0 0
f) nalezno$ci przeterminowane 275 151 119
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, razem (brutto) 2 357 428 321
g) odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug 0 0 14
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, razem (netto) 2357 428 307
NALEZNOSCI Z TYTULU DOSTAW I U_SI'.U’G, PRZETERMINOWANE

(BRUTTO) - Z PODZIALEM NA NALEZNOSCI NIE SPLACONE W 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
OKRESIE:

a) do 1 miesigca 0 0
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy 260 105
c) powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy 1 0
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku 14 142 0
e) powyzej 1 roku 0 0 14
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (brutto) 1 151 119
f) odpisy aktualizujace wartos¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug, 0 0 14
przeterminowane

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem 275 151 105
(netto)

Nota 20

KROTKOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005

a) w jednostkach zaleznych

- udziaty lub akcje

- naleznosci z tytutu dywidend i innych udziatéw w zyskach

- dtuzne papiery wartosciowe

- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju)

- udzielone pozyczki

- inne krétkoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju)

b) w jednostkach wspdtzaleznych

- udziaty lub akcje

- naleznosci z tytutu dywidend i innych udziatéw w zyskach

- dtuzne papiery wartosciowe

- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju)

- udzielone pozyczki

- inne krétkoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju)

c) w jednostkach stowarzyszonych

- udziaty lub akcje

- naleznosci z tytutu dywidend i innych udziatéw w zyskach

- dtuzne papiery wartoSciowe

- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju)

- udzielone pozyczki

- inne krdtkoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju)

d) w znaczacym inwestorze

- udziaty lub akcje

- naleznosci z tytutu dywidend i innych udziatdw w zyskach

ol|lo|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|lo|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o

[=} ol flo) lo} o} fo} lo} fo) o} flol fol lo} fo} o} o) fo} o} Fol ol fo} Hol ol ol Nl

ol|lo|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|lo|o|o|o|o|lo|o|o|o|o|o
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- dtuzne papiery wartosciowe

- inne papiery warto$ciowe (wg rodzaju)

- udzielone pozyczki

- inne krdtkoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju)

e) w jednostce dominujacej

- udziaty lub akcje

- naleznosci z tytutu dywidend i innych udziatdw w zyskach

- dtuzne papiery warto$ciowe

- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju)

- udzielone pozyczki

- inne krdtkoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju)

o|o|o|o|o|o|lo|o|o|o|o

f) w pozostatych jednostkach

2793

- udziaty lub akcje

510

- naleznosci z tytutu dywidend i innych udziatéw w zyskach

- dtuzne papiery wartosciowe

- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju)

- udzielone pozyczki

2283

- inne krétkoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju)

OoO|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|lo|o|o|jo|o|o

o|lo|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|lo|o|lo|lo|o

g) $rodki pieniezne i inne aktywa pieniezne

10 088

1639

475

- $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach

10 088

1639

475

- inne $rodki pieniezne

- inne aktywa pieniezne

Krotkoterminowe aktywa finansowe, razem

12881

1639

475

PAPIERY WARTOSCIOWE, UDZIALY I INNE KROTKOTERMINOWE
AKTYWA FINANSOWE (STRUKTURA WALUTOWA)

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

a) w walucie polskiej

12 881

1639

475

b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN)

0

0

bil. jednostka/waluta ............... Y P

tys. PLN

pozostate waluty w tys. PLN

0
0
0

0
0
0

o|lo|o|o

Papiery wartosciowe, udzialy i inne krotkoterminowe aktywa
finansowe, razem

12881

1639

475

PAPIERY WARTOSCIOWE, UDZIALY I INNE KROTKOTERMINOWE
AKTYWA FINANSOWE (WG ZBYWALNOSCI)

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

A. Z nieograniczong, zbywalnoscig, notowane na gietdach (wartos¢
bilansowa)

o

o

o

a) akcje (warto$¢ bilansowa):

- warto$¢ godziwa

- wartos¢ rynkowa

- warto$¢ wedtug cen nabycia

b) obligacje (wartos¢ bilansowa):

- wartos$¢ godziwa

- wartos¢ rynkowa

- warto$¢ wedtug cen nabycia

c) inne - wg grup rodzajowych (wartos¢ bilansowa):

cl)

o|lo|o|o|o|o|o|lo|o|o
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- warto$¢ godziwa

- warto$¢ rynkowa

- warto$¢ wedtug cen nabycia

B. Z nieograniczong, zbywalnoscig, notowane na rynkach pozagietdowych
(wartos¢ bilansowa)

o

a) akcje (warto$¢ bilansowa):

- warto$¢ godziwa

- warto$¢ rynkowa

- warto$¢ wedtug cen nabycia

b) obligacje (wartos¢ bilansowa):

- warto$¢ godziwa

- warto$¢ rynkowa

- warto$¢ wedtug cen nabycia

¢) inne - wg grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa):

cl)

- warto$¢ godziwa

- wartos¢ rynkowa

- warto$¢ wedtug cen nabycia

o|lo|o|o|o|o|o|lo|o|o|o|o|o

Oo|jo|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o

o|lo|o|o|o|o|o|lo|o|o|o|o|o

C. Z nieograniczong zbywalnoscia, nienotowane na rynku regulowanym
(wartos¢ bilansowa)

12 881

—
(o))
w
O

475

a) akcje (wartosc¢ bilansowa):

510

- warto$¢ godziwa

- wartos¢ rynkowa

- warto$¢ wedtug cen nabycia

b) obligacje (wartos$¢ bilansowa):

- warto$¢ godziwa

- warto$¢ rynkowa

- warto$¢ wedtug cen nabycia

o|o|o|o|jo|o|lo|o

o|jo|o|o|o|o|o|o

c) $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach:

1639

475

- warto$¢ godziwa

1639

475

- wartos¢ rynkowa

1639

475

- warto$¢ wedtug cen nabycia

1639

475

d) pozyczki udzielone

- warto$¢ godziwa (z odsetkami)

- warto$¢ wedtug cen nabycia

D. Z ograniczong zbywalnoscia (wartos$¢ bilansowa)

a) akcje i udziaty (wartos¢ bilansowa):

- warto$¢ godziwa

- wartos¢ rynkowa

- warto$¢ wedtug cen nabycia

b) obligacje (wartos¢ bilansowa):

- warto$¢ godziwa

- wartos¢ rynkowa

- warto$¢ wedtug cen nabycia

¢) inne - wg grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa):

cl)

- warto$¢ godziwa

- wartos¢ rynkowa

- warto$¢ wedtug cen nabycia

o|jlo|o|o|o|o|o|o|o|o|jo|o|o|o

[=) =] o} o} o} o} [o} o} o} o} o} (o} flo} (o} fol fo} Y]
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Warto$¢ wedtug cen nabycia, razem 0 0 0
Warto$¢ na poczatek okresu, razem 0 0 0
Korekty aktualizujace wartosc (za okres), razem 0 0 0
Wartosc¢ bilansowa, razem 12881 1639 475
UDZIELONE POZYCZKI KROTKOTERMINOWE
WALUTOWR) (STRUKTURA 31.12.2007 | 31.12.2006 | 31.12.2005
a) w walucie polskiej 2283 0 0
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN) 0 0 0
bl. jednostka/waluta ............... Y ST 0 0 0
tys. PLN 0 0 0
pozostate waluty w tys. PLN 0 0 0
Udzielone pozyczki krotkoterminowe, razem 2283 0 0
a,':ci_ﬂ'.%mi')“a"'i T INNE AKTYWA PIENIEZNE (STRUKTURA 31.12.2007 | 31.12.2006 | 31.12.2005
a) w walucie polskiej 10 088 1639 475
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN) 0 0 0
b1. jednostka/waluta w tys. EUR 0 0 0
po przeliczeniu w tys. PLN 0 0 0
pozostate waluty w tys. PLN 0 0 0
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne, razem 10 088 1639 475
INNE INWESTYCJE KROTKOTERMINOWE (WG RODZAJU) 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
Inne inwestycje krotkoterminowe, razem 520 0 0
w‘i“ﬁﬁ"‘o‘yﬁ;ﬂcm KROTKOTERMINOWE (STRUKTURA 31.12.2007 | 31.12.2006 | 31.12.2005
a) w walucie polskiej 520 0 0
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN) 0 0 0
bi. jednostka/waluta ............... Y P 0 0 0
tys. PLN 0 0 0
pozostate waluty w tys. PLN 0 0 0
Inne inwestycje dlugoterminowe, razem 520 0 0
Nota 21
KROTKOTERMINOWE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztow, w tym: 33 6 3
- rozliczane w czasie ubezpieczenia majatkowe i komunikacyjne 4 1 0
- prenumerata 1 1 0
- optata za korzystanie z systemu LEX 3 3 3
- pozostate koszty rozliczane w czasie 25 1 0
b) pozostate rozliczenia miedzyokresowe 0 0 0
Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe, razem 33 6 3
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Nota 22

Kapitat zaktadowy (struktura) na 31.12.2007 r.

Rodzaj Warto$¢
. Rodzaj - . . serii / Sposob Prawo do
Seria / emisja Ro_dz;fu uprzywilejowania ograniczenia L'C.Zb? emisji wg | pokrycia _Data .. | dywidendy
udziatow udziatéw praw (,jo udzialow wartosci kapitatu rejestracji (od daty)
udziatow - .
nominalnej
Al imienne co do glosu brak 1500 000 | 1500000 | gotéwka | 04-04-1995 | 04-04-1995
- 1 akcja 3 glosy
A2 na brak brak 1000000| 1000000 | gotéwka | 04-04-1995 | 04-04-1995
okaziciela
B na brak brak 1000 000| 1000000 | gotéwka | 19-07-2006 | 01-01-2006
okaziciela
na .
C okaziciela brak brak 3500 000 ( 3500 000 | gotowka | 27-02-2007 | 01-01-2006
D na brak brak 350 000 350 000 | gotowka | 17-04-2007 | 01-01-2007
okaziciela
E na brak brak 199999 | 199999 | gotéwka | 14-06-2007 | 01-01-2007
okaziciela
Liczba akcji razem 7 549 999
Kapitat zakladowy, razem 7 549 999
Wartos$¢ nominalna akcji = 1 zt
STRUKTURA WEASNOSCI KAPITALU ZAKEADOWEGO NA ulcilz(;::)gw Udziat w Udziat w Kapitat
DZIEN PODPISANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO (szt.) kapitale gltosach (tys. PLN)
Pawet Sliwiriski 1 880 830 24,91% 32,05% 1881
Jacek Mrowicki 1867 022 24,73% 31,91% 1 867
pozostali akcjonariusze 3802 147 50,36% 36,04% 3 802
Razem 7 549 999 100,00% 100,00% 7 550
Nota 23
KAPITAL ZAPASOWY 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej po pomniejszeniu o 15 092 2474 0
koszty emisji oraz po pokryciu strat z lat ubiegtych, w tym:
- nadwyzka wartosci godziwej przekazanych instrumentow kapitatowych
(akgji wiasnych) ponad ich warto$¢ nominalng powstata w zwigzku z 5520 0 0
przejeciem spotki IPO Sp. Z o.0.
b) utworzony ustawowo 398 392 0
c) utworzony zgodnie ze statutem / umowa, ponad wymagang ustawowo 0 0 0
(minimalng) wartos¢
d) z doptat akcjonariuszy / wspdlnikow 0 0 0
e) inny (wg rodzaju) 0 0 0
- niepodzielony wynik lat ubiegtych 0 0 0
Kapitat zapasowy, razem 15 490 2 866 0
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Nota 24

KAPITAL Z AKTUALIZACII WYCENY 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) z tytutu aktualizacji Srodkdéw trwatych 0 0 0
b) z tytutu zyskdw / strat z wyceny instrumentdw finansowych, w tym: 17 348 0 0
- z wyceny akcji dostepnych do sprzedazy 17 348 0 0
¢) z tytutu podatku odroczonego -2770 0 0
d) réznice kursowe z przeliczenia oddziatéw zagranicznych 0 0 0
e) inny (wg rodzaju) 0 0 0
Kapitat z aktualizacji wyceny, razem 14 578 0 0
Nota 25
ZMIANA STANU REZERWY Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU
DOCHODOWEGO 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
1. Stan rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na
7 7 2
poczatek okresu, w tym:
a) odniesionej na wynik finansowy 7 7 2
b) odniesionej na kapitat wtasny 0 0 0
c) odniesionej na wartosc firmy lub ujemna wartosc firmy 0 0 0
2. Zwiekszenia 4 388 0 5
a) odniesione na wynik finansowy okresu z tytutu dodatnich réznic
o 820 0 5
przejsciowych (z tytutu)
- roznice w stawkach amortyzagji 5 5 5
- érodki trwate w leasingu (réznica miedzy wartoscig netto a wartoscig 1 ) 0
zobowigzania)
- wycena inwestycji 810 0 0
- odsetki naliczone na dzien bilansowy 4 0 0
b) odniesione na kapitat wtasny w zwigzku z dodatnimi réznicami 3568 0 0
przejéciowymi (z tytutu)
- wycena inwestycji 3 568 0 0
¢) odniesione na wartos¢ firmy lub ujemng wartos¢ firmy w zwigzku z
PR . . 0 0 0
dodatnimi réznicami przejsciowymi (z tytutu)
3. Zmniejszenia 0 0 0
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z dodatnimi réznicami 0 0 0
przejéciowymi (z tytutu)
b) odniesione na kapitat wtasny w zwigzku z dodatnimi réznicami
o ; 0 0 0
przejsciowymi (z tytutu)
¢) odniesione na wartos¢ firmy lub ujemng wartos¢ firmy w zwiagzku z 0 0 0
dodatnimi réznicami przejsciowymi
4. Stan rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na
. 4 395 7 7
koniec okresu, razem
a) odniesionej na wynik finansowy 827 7 7
b) odniesionej na kapitat wiasny 3 568 0 0
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| ¢) odniesionej na warto$¢ firmy lub ujemng warto$c¢ firmy

EMERYTALNE I PODOBNE (WG TYTULOW)

ZMIANA STANU DLUGOTERMINOWE] REZERWY NA SWIADCZENIA

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

a) stan na poczatek okresu

b) zwiekszenia (z tytutu)

c) wykorzystanie (z tytutu)

d) rozwigzanie (z tytutu)

e) stan na koniec okresu

o|lo|jo|o|o

o|o|]o|jo|o

o|lo|jo|o|o

ZMIANA STANU KROTKOTERMINOWEJ REZERWY NA i
SWIADCZENIA EMERYTALNE I PODOBNE (WG TYTULOW)

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

a) stan na poczatek okresu

b) zwiekszenia (z tytutu)

c) wykorzystanie (z tytutu)

d) rozwigzanie (z tytutu)

e) stan na koniec okresu

o|lo|jo|o|o

o|jo|o|o|o

o|lo|jo|o|o

ZMIANA STANU POZOSTALYCH REZERW DLUGOTERMINOWYCH
(WG TYTULOW)

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

a) stan na poczatek okresu

b) zwiekszenia (z tytutu)

c) wykorzystanie (z tytutu)

d) rozwigzanie (z tytutu)

e) stan na koniec okresu

o|lo|o|o|o

o|jo|o|o|o

o|lo|o|o|o

(WG TYTULOW)

ZMIANA STANU POZOSTALYCH REZERW KROTKOTERMINOWYCH

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

a) stan na poczatek okresu

b) zwiekszenia (z tytutu)

446

- rezerwa dot. udziatdw w Bilsam Aviation Industries Sp. z o.0.

446

c) wykorzystanie (z tytutu)

d) rozwigzanie (z tytutu)

e) stan na koniec okresu

446

o|lo|o|o|o|o

o|o|o|o|o|o

Nota 26

ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE

31.12.2007

31.12.2006

31.12,.2005

a) wobec jednostek zaleznych

- kredyty i pozyczki

- Z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych

- inne zobowigzania finansowe, w tym:

- umowy leasingu finansowego

- inne (wg rodzaju)

b) wobec jednostek wspdtzaleznych

- kredyty i pozyczki

- Z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych

ol|lo|OC|o|o|o|o|o|@

o|lo|@|o|lo|o|o|lo|e

o|lo|O|o|o|lo|lo|o|©
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- inne zobowiazania finansowe, w tym:

- umowy leasingu finansowego

- inne (wg rodzaju)

c) wobec jednostek stowarzyszonych

- kredyty i pozyczki

- z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych

- inne zobowiazania finansowe, w tym:

- umowy leasingu finansowego

- inne (wg rodzaju)

d) wobec znaczacego inwestora

- kredyty i pozyczki

- Z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych

- inne zobowigzania finansowe, w tym:

- umowy leasingu finansowego

- inne (wg rodzaju)

e) wobec jednostki dominujacej

- kredyty i pozyczki

- Z tytutu emisji dtuznych papierédw wartosciowych

- inne zobowigzania finansowe, w tym:

- umowy leasingu finansowego

- inne (wg rodzaju)

o|lo|o|o|o|@|o|o|o|o|lo|@|o|o|o|o|lo|@|o|o|o

o|lo|o|o|lo|@|o|o|o|lo|lo|@|o|o|lo|lo|lo|@|o|o|o

o|lo|o|o|o|O|o|o|o|o|o|O|o|o|o|o|lo|@|o|lo|o

f) wobec pozostatych jednostek 455 14 41
- kredyty i pozyczki 0 0 0
- z tytutu emisji dhuznych papieréw wartosciowych 0 0 0
- inne zobowigzania finansowe, w tym: 455 14 41
- umowy leasingu finansowego 455 14 41
- inne (wg rodzaju) 0 0 0
Zobowigazania dlugoterminowe, razem 455 14 41
g‘l’&%"g’g}'\,zégg‘o?&‘fs?g ';';:":1".‘3‘"'5' O POZOSTALYM OD DNIA 31.12.2007 | 31.12.2006 | 31.12.2005
a) powyzej 1 roku do 3 lat 372 14 41
b) powyzej 3 do 5 lat 83 0 0
c) powyzej 5 lat 0 0 0
Zobowiazania dlugoterminowe, razem 455 14 41
ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE (STRUKTURA WALUTOWA) 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) w walucie polskiej 455 14 41
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN) 0 0 0
Zobowiazania diugoterminowe, razem 455 14 41
Nota 27
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
a) wobec jednostek zaleznych 0 0
b) wobec jednostek wspotzaleznych 0 0
c) wobec jednostek stowarzyszonych 0 0
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d) wobec znaczacego inwestora 0 0 0

e) wobec jednostki dominujacej 0 0 0

f) wobec pozostatych jednostek 1778 150 221

- kredyty i pozyczki, w tym: 0 0 0

- dtugoterminowe w okresie spfaty 0 0 0

- z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 0 0 0

- Z tytutu dywidend 0 0 0

- inne zobowigzania finansowe, w tym: 0 0 0

- z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 1402 102 22

- do 12 miesiecy 1401 102 22

- powyzej 12 miesiecy 1 0 0

- zaliczki otrzymane na dostawy 6 0 0

- zobowigzania wekslowe 0 0 0

- Z tytutu podatkdw, cet, ubezpieczen i innych $wiadczen 205 6 189

- Z tytutu wynagrodzen 46 0 0

- inne (wg rodzaju) 118 42 10

- pozostate zobowigzania 0 0 0

g) fundusze specjalne (wg tytutéw) 0 0 0

- ZFSS 0 0

Zobowiazania krotkoterminowe, razem 1778 150 221
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE (STRUKTURA WALUTOWA) 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005

a) w walucie polskiej 1772 150 221

b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN) 6 0 0

b1. jednostka/waluta w tys. EUR 0 0 0

po przeliczeniu w tys. PLN 0 0 0

pozostate waluty w tys. PLN 6 0 0

Zobowiazania krotkoterminowe, razem 1778 150 221

Nota 28

ZMIANA STANU UJEMNEJ WARTOSCI FIRMY 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005

Stan na poczatek okresu 0 0 0

a) zwiekszenia (z tytutu) 0 0 0

b) zmniejszenia (z tytutu) 0 0 0

Stan ujemnej wartosci firmy na koniec okresu 0 0 0
INNE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005

a) bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztow 404 8 5

- dhugoterminowe (wg tytutow) 0 0 0

- krétkoterminowe (wg tytutow) 404 8 5

- rezerwa na koszty 404 8 5

b) rozliczenia miedzyokresowe przychodéw 0 0 0

- dtugoterminowe (wg tytutdw) 0 0 0

- krétkoterminowe (wg tytutéw) 0 0 0

Inne rozliczenia miedzyokresowe, razem 404 8 5
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Nota 29

NALEZNOSCI WARUNKOWE OD JEDNOSTEK POWIAZANYCH (Z
TYTULU)

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

a) otrzymanych gwarancji i poreczen, w tym:

- od jednostek zaleznych

- od jednostek wspotzaleznych

- od jednostek stowarzyszonych

- od znaczacego inwestora

- od jednostki dominujacej

b) pozostate (z tytutu)

- w tym: od jednostek zaleznych

- w tym: od jednostek wspdtzaleznych

- w tym: od jednostek stowarzyszonych

- w tym: od znaczacego inwestora

- w tym: od jednostki dominujacej

- w tym: od jednostek zaleznych

- w tym: od jednostek wspdtzaleznych

- w tym: od jednostek stowarzyszonych

- w tym: od znaczacego inwestora

- w tym: od jednostki dominujacej

Naleznosci warunkowe od jednostek powiazanych, razem

Ol|lo|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|lo|o|o

O|lo|lo|lo|o|o|o|o|lo|o|o|o|o|o|lo|lo|lo|o

O|lo|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|lo|lo|lo|o

ZOBOWIAZANIA WARUNKOWE NA RZECZ JEDNOSTEK
POWIAZANYCH (Z TYTULU)

31.12.2007

31.12.2006

31.12.2005

a) udzielonych gwarancji i poreczen, w tym:

- na rzecz jednostek zaleznych

- na rzecz jednostek wspotzaleznych

- na rzecz jednostek stowarzyszonych

- na rzecz znaczacego inwestora

- na rzecz jednostki dominujacej

b) pozostate (z tytutu)

- w tym: na rzecz jednostek zaleznych

- w tym: na rzecz jednostek wspotzaleznych

- w tym: na rzecz jednostek stowarzyszonych

- w tym: na rzecz znaczacego inwestora

- w tym: na rzecz jednostki dominujacej

- w tym: na rzecz jednostek zaleznych

- w tym: na rzecz jednostek wspotzaleznych

- w tym: na rzecz jednostek stowarzyszonych

- w tym: na rzecz znaczacego inwestora

- w tym: na rzecz jednostki dominujacej

o|lo|o|o|o|o|lo|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o
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Zobowiazania warunkowe na rzecz jednostek powigzanych, razem

o

o

o
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Nota 30

PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI

OPERACYINEJ (metoda posrednia) 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005

I. Zysk (strata) netto 4 836 -7 393

II. Korekty razem -9 230 -155 24
1. Udziat w zyskach netto jednostek podporzadkowanych wycenianych

metoda praw wiasnoéci -3463 16 0
2. Zyski udziatowcoéw mniejszosciowych 85 0 0
3. Amortyzacja 250 59 58
4. Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych 0 0 0
5. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) -195 6 8
6. Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej -4 337 0 2
7. Zmiana stanu rezerw 857 0 0
8. Zmiana stanu zapasow -1 341 0 0
9. Zmiana stanu naleznosci -3 538 -141 -159

o elé));tévnciana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek 2 150 95 113
11. Zmiana stanu rozliczerr miedzyokresowych 288 0 2
12. Inne korekty 13 -2 0

II1. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (I+/-II) -4 394 -162 417

DODATKOWE OBJASNIENIA

1. Dane o pozycjach pozabilansowych, w szczegolnosci zobowiazaniach warunkowych, w tym
rowniez udzielonych przez Emitenta gwarancjach i poreczeniach (takze wekslowych), z
wyodrebnieniem udzielonych na rzecz jednostek powigzanych.

Zobowiazania warunkowe z tytutu 31.12.2007 31.12.2006 31.12,2005
Gwarangji
w tym: wobec podmiotdéw powigzanych
Poreczen 846 144 144
w tym: wobec podmiotéw powigzanych
Razem 846 144 144

Zadtuzenie z tytutu poreczen w pozostatych podmiotach stanowi weksel na zabezpieczenie zobowigzania

wynikajacego z uméw leasingu operacyjnego.
Zobowigzania warunkowe z tytutu gwarancji, nie wystepuja.

2. Dane dotyczace zobowiazan wobec budzetu panstwa

terytorialnego z tytutu uzyskania prawa wilasnosci budynkow.

lub jednostek samorzadu

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi nie wystapity zobowigzania z tego tytutu.
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3. Informacja o przychodach, kosztach i wynikach dziatalnosci zaniechanej w danym okresie
lub przewidzianej do zaniechania w nastepnym okresie.

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi Emitent nie zaniechata zadnej z
prowadzonych form dziatalnosci gospodarczej i nie przewiduje zaniechania w nastepnym okresie.

4, Koszt wytworzenia srodkow w budowie, sSrodkéw trwalych w budowie na wlasne potrzeby.

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi Emitent nie ponidst nakltadéow na Srodki
trwatych w budowie na wiasne potrzeby, ani nie ponidst kosztow wytworzenia srodkow w budowie.

5. Poniesione naklady inwestycyjne oraz planowane w najblizszych 12 miesiecy od dnia
bilansowego nakiady inwestycyjne, w tym na niefinansowe aktywa trwatle; odrebnie nalezy
wykazac poniesione i planowane naklady na ochrone srodowiska naturalnego.

Naktady inwestycyjne poniesione w 2007 roku wynosity 8.816 tys. zt.

Szczegotowe informacje dot. zmian w majatku trwatym zaprezentowano w notach objasniajacych nr 13 i
14.

Szczegbtowy opis planowanych naktadéw zawarto w rozdziale 5.2.3. Dokumentu Rejestracyjnego.

Spoétka nie ponosita zadnych naktaddw na ochrone Srodowiska, nie planuje rowniez takich nakladow w
ciggu najblizszych 12 miesiecy po dniu bilansowym.

6. Informacje o transakcjach Emitenta z podmiotami powigqzanymi dotyczacych przeniesienia
praw i zobowigzan.

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi Emitent nie zawierat transakcji z podmiotami
powigzanymi dotyczacych przeniesienia praw i zobowigzan.

7. Informacje o wspdlnych przedsiewzieciach, ktére nie podlegaja konsolidacji.

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi wspdlne przedsiewziecia nie podlegajace
konsolidacji nie wystapity.

8. Informacje o przecietnym zatrudnieniu z podziatem na grupy zawodowe:

2007 2006 2005
Zarzad 2 2 2
Pracownicy zarzadzajacy wyzszego szczebla 4 4 3
Pozostali pracownicy 6 6 2
Razem 12 12 7

9. Informacje o lacznej wartosci wynagrodzen i nagréd (w pieniadzu i w naturze
wyptaconych lub naleznych odrebnie dla os6b zarzadzajacych i nadzorujacych Emitenta w
przedsiebiorstwie Emitenta, bez wzgledu na to czy byly one zaliczone w koszty czy tez
wynikaly z podzialu zysku, a w przypadku gdy Emitentem jest jednostka dominujaca lub
znaczacy inwestor - oddzielne informacje o wartosci wynagrodzen i nagréd otrzymanych z
tytutu petnienia funkcji we wladzach jednostek zaleznych, wspétzaleznych i stowarzyszonych
(dla kazdej grupy osobno).

Wynagrodzenie wyptacane Cztonkom Zarzadu Emitenta (w ztotych):

INWEST PROSPEKT EMISYINY

42 CONSULTING s.A. 136



Nazwisko i imie 2007 2006 2005
Jacek Mrowicki 565 200 174 685 258 120
Pawet Sliwinski 565 200 174 685 258 120

Wynagrodzenie wyptacane Cztonkom Zarzadu Emitenta z tytutu udziatu w zarzadzie spotki zaleznej Inwest
Connect S.A. (w ziotych):

Nazwisko i imie 2007 2006 2005
Jacek Mrowicki 6 800 -
Pawet Sliwiriski 6 800 -

W roku 2008 Rada Nadzorcza przyznata Panu Jackowi Mrowickiemu odprawe w wysokosci 100.000 zt
brutto.

Wynagrodzenie wyptacane Cztonkom Zarzadu Emitenta z tytutu udziatu w zarzadzie spétki zaleznej Bilsam
Aviation Industries Sp. z 0.0 (w ztotych):

Nazwisko i imie 2007 2006 2005

Jacek Mrowicki 11 462 -

Pan Pawet Sliwinski z tytutu zasiadania w zarzadzie spétki zaleznej iGlas Sp. z 0.0. nie pobierat
wynagrodzenia.

Wynagrodzenie wyptacane Cztonkom Rady Nadzorczej Emitenta (w ztotych):

Nazwisko i imie 2007 2006 2005
Andrzej Dulnik 1 000 3000 0
Bogdan Kasprzyk 500 1 500 0
Joanna Mrowicka 500 1 500 0
Maciej Pawlinski 0 1 500 0
Aleksandra Persona-Sliwifiska 500 1 500 0

10. Informacje o wartosci niesptaconych zaliczek, kredytow, pozyczek, gwarancji, poreczen
lub innych uméw zobowigzujacych do $wiadczen na rzecz emitenta, jednostek od niego
zaleznych, wspotzaleznych i z nim stowarzyszonych, podaniem warunkéw oprocentowania i
splaty tych kwot, udzielonych przez Emitenta w przedsiebiorstwie Emitenta oraz oddzielnie
w przedsiebiorstwach jednostek od niego zaleznych, wspédtzaleznych i z nim
stowarzyszonych (dla kazdej z grup oddzielnie) oraz wspotmatzonkom, krewnym i
powinowatym do drugiego stopnia, przysposobionym i przysposabiajagcym oraz innym
osobom, z ktorymi sa one powigzane osobiscie, z podaniem warunkéw oprocentowania i
spilaty tych kwot.

W roku 2007 r. Emitent udzielit spdtce zaleznej iGlas Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu pozyczki pieniezne
na taczng kwote 2.000.000 zt. Pozyczki byty udzielone w nastepujacych terminach i kwotach:

- 27.03.2007 r. — na kwote 181.500 z,

- 19.04.2007 r. — na kwote 57.454 z,
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- 26.04.2007 r. — na kwote 72.000 zt,

- 08.05.2007 r. — na kwote 80.000 zt,

- 14.05.2007 r. — na kwote 100.000 z,

- 18.05.2007 r. — na kwote 100.000 z,

- 04.06.2007 r. — na kwote 100.000 z,

- 11.06.2007 r. — na kwote 550.000 zt

- 21.06.2007 r. — na kwote 400.000 z

- 20.07.2007 r. — na kwote 359.046 z

Pozyczki majg byC sptacone do 31.12.2008 r., z mozliwoscig przedtuzenia terminu sptaty. Pozyczki sg
oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej, wynoszacej w stosunku rocznym WIBOR 6M + 1 p.p.

11. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych ujetych w sprawozdaniu
finansowym za biezacy okres.

W biezacym okresie sprawozdawczym nie wystgpity zdarzenia dotyczace lat ubiegtych.

12. Informacje o znaczacych zdarzeniach jakie nastapily po dniu bilansowym, a nie
uwzglednionych w sprawozdaniu finansowym za biezacy

W okresie od dnia bilansowego do dnia badania sprawozdania finansowego nie wystapity zdarzenia
wptywajace na ocene sytuacji finansowej Spotki .

13. Informacje o relacjach pomiedzy prawnym poprzednikiem a Emitentem oraz o sposobie i
zakresie przejecia aktywow i pasywow.

Nie dotyczy.

14. Sprawozdanie finansowe i poréwnywalne dane finansowe, przynajmniej w odniesieniu do
podstawowych pozycji bilansu oraz rachunku zyskéw i start, skorygowane odpowiednim
wskaznikiem inflacji, z podaniem zrodla wskaznika oraz metody jego wykorzystania, z
przyjeciem okresu ostatniego sprawozdania finansowego, jako okresu bazowego - jesli
skumulowana srednioroczna stopa inflacji z okresu ostatnich trzech lat dziatalnosci emitenta
osiagnela lub przekroczyla wartos¢ 100 %.

Z uwagi na fakt, ze w okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi wskaznik skumulowanej
inflacji ksztattowat sie ponizej 100 % nie zaistniata potrzeba dokonania przeliczen pozycji sprawozdania
finansowego o wskaznik inflacji.

15. Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym i poréwnywalnych danych finansowych, a uprzednio sporzadzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

Wyjasniono w punkcie 20.3.7. Dokumentu Rejestracyjnego.

16. Zmiany stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci i sposobu sporzadzania
sprawozdania finansowego, dokonanych w stosunku do poprzedniego roku obrotowego, ich
przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuacje finansowsq i
majatkowaq, ptynnosc oraz wynik finansowy i rentownosc.

Wyjasniono w punkcie 20.3.8. Dokumentu Rejestracyjnego.
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17. Dokonane korekty btedow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych
tym skutkow finansowych na sytuacje finansowq i majatkowa, plynnos¢ oraz wynik
finansowy i rentownos¢.

Wyjaséniono w punkcie 20.3.9. Dokumentu Rejestracyjnego.

18. W przypadku wystepowania niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci ,
opis tych niepewnosci oraz stwierdzenie, ze taka niepewnos¢ wystepuje oraz wskazanie czy
sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwigzane. Informacja powinna zawierac opis
podejmowanych lub planowanych przez Emitenta dzialan majacych na celu eliminacje
niepewnosci.

Nie wystepuje niepewnos¢ mozliwosci kontynuowania dziatalnosci.
19. W przypadku sprawozdania finansowego sporzadzonego za okres, w ktérym nastapito
polaczenie wskazanie, ze jest to sprawozdanie finansowe sporzadzone po potaczeniu spétek,
oraz wskazanie dnia polaczenia i zastosowanej metody rozliczenia potaczenia.
W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi nie wystapito taczenie spotek.

20.3.7. Zestawienie i objasnienie roéznic pomiedzy danymi ujawnionymi w

opublikowanych jednostkowych sprawozdaniach finansowych a zaprezentowanymi w
niniejszym Dokumencie Rejestracyjnym

Przeksztalcenie na 01.01.2005 (wynik przed 2005) Winien Ma

Aktywa:

Srodki trwate 12,90

Pasywa:

Zysk/strata z lat ubiegtych 10,43

Rezerwa z tytulu podatku odroczonego 2,47

Przeksztalcenie na 31.12.2005 (wynik za rok 2005) Winien Ma

Aktywa:

Srodki trwate 19,13

Pasywa:

Zysk/strata roku biezacego 1,23

Zysk/strata z lat ubiegtych 10,43

Rezerwa z tytutu podatku odroczonego, w tym: 7,47

- dotyczaca Srodkéw trwatych 3,63

- dotyczaca réznicy w wartosci netto Srodkow trwatych w leasingu a

kwotg zobowigzania z tytutu leasingu 3,84

Przeksztalcenie na 31.12.2006 (wynik za rok 2006) Winien Ma

Aktywa:
Srodki trwate 24,22
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Inwestycje dlugoterminowe, w tym: 22,63
- wycena udziatéw/akcji w jednostkach stowarzyszonych wycenianych 2263
metoda praw wiasnosci !
Aktywo z tytutu podatku odroczonego 4,30
Pasywa:
Zysk/strata z lat ubiegtych 11,66
Zysk/strata roku biezacego 12,74
Rezerwa z tytutu podatku odroczonego 6,97
- dotyczaca Srodkdéw trwatych 4,61
- dotyczaca roznicy w wartosci netto Srodkow trwatych w leasingu a

) . ) 2,36
kwotg zobowigzania z tytutu leasingu

20.3.8. Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci i sposobu sporzadzania sprawozdania
finansowego, ich przyczyny oraz wplyw wywolanych tym skutkow finansowych na
sytuacje majatkowa i finansowa Emitenta

W dniu 22 maja 2007 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Inwest Consulting S.A. podjeto
uchwate, ze poczawszy od roku obrotowego 2007 Emitent bedzie sporzadza¢ sprawozdania finansowe
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci. Korekty sprawozdan finansowych za lata 2005
— 2006 (sporzadzonych zgodnie z Polskimi Standardami Rachunkowosci) wynikajace z przeksztatcenia
tychze sprawozdan na sprawozdania zgodne z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci zostaty
zaprezentowane w punkcie 20.3.7 dokumentu rejestracyjnego.

20.3.9. Korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny oraz wplyw wywotanych tym
skutkow finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa Emitenta

W prezentowanych historycznych informacjach finansowych nie zostaly dokonane korekty btedow
podstawowych.

20.4. Badanie historycznych rocznych informacji finansowych

20.4.1. Oswiadczenie dotyczace badania historycznych informacji finansowych

Emitent oswiadcza, ze historyczne informacje finansowe za lata 2005-2007 zostaty zbadane przez
biegtego rewidenta.

Podmiotem badajacym historyczne informacje finansowe byt CGS-Audytor Sp. z 0.0. 61-733 Poznan, Stary
Rynek 87/88 (wpis przez Krajowaq Izbe Biegtych Rewidentdw na liste podmiotdw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod numerem 541).

Opinia biegtego rewidenta jest zamieszczona w pkt. 20.4.1.1.

Podmiotem badajacym statutowe, jednostkowe sprawozdania finansowe za lata 2005, 2006 i 2007 oraz
skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2007 byt CGS-Audytor Sp. z 0.0. 61-733 Poznan, Stary
Rynek 87/88 (wpis przez Krajowa Izbe Biegtych Rewidentdw na liste podmiotdw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod numerem 541).

Osobg badajaca sprawozdania finansowe za lata 2005, 2006 i 2007 byt prof. dr hab. Wiktor Gabrusewicz,
biegty rewident nr 918/1970.

Opinie biegtych rewidentéw przytoczone sg w pkt. 20.4.1.2. — 20.4.1.4. ponizej.

Osoby te spetniajg warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii 0 sprawozdaniu finansowym w
rozumieniu art. 66 ust. 2 i 3 ustawy o rachunkowosci.
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20.4.1.1. Opinia z badania historycznych informacji finansowych sporzadzonych za
okres od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r., za okres od 01.01.2006 r. do 31.12.2006 r. i za
okres od 01.01.2005 r. do 31.12.2005 r.

Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

dla
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej

Inwest Consulting Spélka Akeyjna z siedziba w Poznaniu, ul. Krasinskiego 16

Na potrzeby niniejszego prospektu emisyjnego oraz zgodnie z wymogami Rozporzadzenia
Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 roku, wykonujacego dyrektywe
2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie informacji zawartych w prospektach
emisyjnych oraz formy, wigczenia przez odniesienie i publikacji takich prospektéw emisyjnych
oraz rozpowszechniania reklam (Dz. Urz. UE L 149 z 30.04.2004 r.), przeprowadziliémy
badanie prezentowanych w nim skonsolidowanych historycznych informacji finansowych
Grupy Kapitatowej, gdzie Inwest Consulting S.A. jest jednostka dominujaca za lata zakonczone
odpowiednio dnia 31 grudnia 2005, 31 grudnia 2006 oraz 31 grudnia 2007, ktére zostaty
sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci, Migdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami,
ogloszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, zwanymi dalej MSR/MSSF.

Za przedstawione historyczne informacje finansowe, jak rowniez prawidlowosé¢ ich ustalenia
odpowiedzialny jest Zarzad sp6tki Inwest Consulting S.A., dalej zwanej Emitentem.

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o rzetelnosci i jasnosci prezentowanych w niniejszym
prospekcie emisyjnym historycznych informacji finansowych.

Badanie historycznych informacji finansowych przeprowadzilismy zgodnie z obowiazujacymi
przepisami prawa oraz normami wykonywania zawodu stosownie do postanowien:

e rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 roku nr
76, poz. 694, wraz z pozniejszymi zmianami), zwanej dalej ustawa o rachunkowosci,

e norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta i wskazéwek wydanych przez Krajowa
Rade Biegtych Rewidentow,

e  Miedzynarodowych Standardow Rewizji Sprawozdan Finansowych

w taki sposob, aby uzyskaé racjonalng pewno$¢ ze historyczne informacje finansowe nie
zawieraja istotnych nieprawidlowosci. W szczegdlnosci badanie obejmowalo sprawdzenie
poprawnosci zastosowanych przez jednostke zasad (polityki) rachunkowosci i znaczacych
szacunkow oraz sprawdzenie — w przewazajacej mierze w sposob wyrywkowy — dowodow i
zapiséw ksiegowych/ podstaw, z ktorych wynikaja liczby i informacje zawarte w historycznych
informacjach finansowych, jak i calo§ciowa oceng historycznych informacji finansowych.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajace podstawy do wyrazania miarodajnej opinii.

Naszym zdaniem historyczne informacje finansowe za okresy:
e od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 roku,
e od | stycznia do 31 grudnia 2006 roku,

CGS-AUDYTOR Sp. z 0.0., Stary Rynek 87/88, 61-773 Pozna, tel. 084 852 88 09, tal fax 061 852 84 83 —

w s-audytor.pl, e-mail: egs-audytor@cgs-audytor.pl . @ @S
REGON: 632061794, NIP: 773-01-43-401, PKO BP S.A. | O/POZNAN 78 1020 4027 0000 1802 0031 8055 AUBDYVTOR
Sad Rejonowy w Poznaniu, XXI Wydziat Krajowego Rejestru Sadowego KRS: 0000053463, Kapital zakladowy: 51.000,00 zt S b
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e od 1 stycznia do 31 grudnia 2007 roku,

sporzgdzone sa  zgodnie z  Miedzynarodowymi  Standardami  Rachunkowosci,
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi
interpretacjami, ogloszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, zwanymi dalej
MSR/MSSF i przedstawiajg rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji
majgtkowej, finansowej oraz wynikéw finansowych Emitenta w okresach w prezentowanych w
niniejszym prospekcie emisyjnym.

Biegly rewident Podmiot badajacy
Wiktor Gabruse Prezes Zarzadu {4) . n' JZ/‘
Nro18/1970 /A 9L Prof. dr hab. Wiktor Gabruséyvicz

Biegly Rewident (918/1970)

CGS - AUDYTOR Spoélka z o.0.,
61-773 Poznan, ul. Stary Rynek 87/88,
tel. 061 852-89-09, tel./fax 061 852-94-93
NIP 778-01-49-401, REGON 632061794

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan
finansowych, wpisany na list¢ podmiotow
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20.4.1.2. Opinia z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Emitenta
sporzadzonego za okres od 01 stycznia 2007 r. — 31 grudnia 2007 r.

Opinia z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzadzonego za okres od 01 stycznia
2007 r. — 31 grudnia 2007 r. zostata zamieszczona w raporcie rocznym RS/2007 przekazanym do
publicznej wiadomosci w dniu 10 czerwca 2008 r.

Powyzszy raport Emitent opublikowat na stronie internetowej www.inwestconsulting.pl oraz za
posrednictwem serwisu elektronicznego ESPI.

20.4.1.3. Opinia z badania sprawozdania finansowego Emitenta sporzadzonego za okres
od 01 stycznia 2006 r. — 31 grudnia 2006 r.

Opinia z badania statutowego sprawozdania finansowego sporzadzonego za okres od 01 stycznia 2006 r.
— 31 grudnia 2006 r. zostata zamieszczona w raporcie rocznym SA-R/2006 przekazanym do publicznej
wiadomosci w dniu 7 maja 2007 r. i skorygowanym raportem biezacym 76/2007 w dniu 7 sierpnia 2007 r.

Powyzsze raporty Emitent opublikowat na stronie internetowej www.inwestconsulting.pl oraz za
posrednictwem serwisu elektronicznego ESPI.

20.4.1.4. Opinia z badania sprawozdania finansowego Emitenta sporzadzonego za okres
od 01 stycznia 2005 r. — 31 grudnia 2005 r.

Opinia z badania statutowego sprawozdania finansowego sporzadzonego za okres od 01 stycznia 2005 r.
— 31 grudnia 2005 r. zostata zamieszczona w prospekcie emisyjnym akcji serii B, zatwierdzonym przez
Komisje Papieréw Wartosciowych i Gietd w dniu 14 czerwca 2006 r.

Emitent opublikowat na stronie internetowej www.inwestconsulting.pl opinie z badania sprawozdania
finansowego za rok 2005 oraz prospekt emisyjny akgcji serii B, zatwierdzony przez Komisje Papierow
Wartosciowych i Gietd w dniu 14 czerwca 2006 r.

20.4.2 Wskazanie innych informacji w Dokumencie Rejestracyjnym, ktore zostaly
zbadane przez bieglych rewidentow

Nie istniejg w Prospekcie inne informacje, ktdore zostatyby zbadane przez biegtych rewidentow.

20.4.3 Zrédio danych finansowych w Prospekcie nie pochodzacych ze sprawozdan
finansowych Emitenta zbadanych przez biegtego rewidenta.
Nie istniejg w Prospekcie dane finansowe, ktore nie pochodzg ze sprawozdan zbadanych przez biegtych
rewidentow.

20.5. Data najnowszych informacji finansowych

Ostatnie informacje finansowe prezentowane w niniejszym dokumencie wynikajg ze skonsolidowanego
sprawozdania finansowego sporzadzonego za okres od 01.01.2007 r. roku do 31.12.2007 r. roku, ktére
zostato zbadane przez biegtego rewidenta. Sprawozdanie to zostato zamieszczone w punkcie 20.3
niniejszego Dokumentu Rejestracyjnego.
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20.6. Srédroczne i inne informacje finansowe

Emitent opublikowat na stronie internetowej:
www.inwestconsulting.pl
oraz za posrednictwem serwisu elektronicznego ESPI, nastepujace $rodroczne informacje finansowe:

- jednostkowe i skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I kwartat 2008 r. — przekazane do publicznej
wiadomosci w dniu 15 maja 2008 .

Sprawozdanie wyzej wymienione nie byty badane ani poddane przegladowi przez biegtego rewidenta.

20.7. Polityka dywidendy
W latach 2005-2007 Emitent nie wyptacat dywidendy.

W przypadku wypracowania zysku netto w kolejnych latach obrotowych, Zarzad Emitenta bedzie
wnioskowat do Walnego Zgromadzenia o niewyptacalnie dywidendy i przeznaczenie zysku na rozwdj
Spotki.

20.8. Postepowania sadowe i arbitrazowe

20.8.1. Postepowania sadowe

W okresie ostatnich 12 miesiecy nie toczyty sie ani tez aktualnie nie toczg sie zadne postepowania przed
organami administracji publicznej (rzadowej i samorzadowej), postepowania sagdowe, ani postepowania
arbitrazowe, ktdre mogtyby miec istotny wptyw na sytuacje finansowg lub rentowno$¢ Emitenta.

Wedtug wiedzy Emitenta w przysztosci nie powinny wystgpi¢ Zadne postepowania przed organami
administracji publicznej (rzadowej i samorzadowej), postepowania sgdowe, ani postepowania arbitrazowe,
ktore mogtyby miec istotny wptyw na sytuacje finansowg lub rentownos¢ Emitenta.

20.8.2. Postepowanie ukladowe

W okresie ostatnich 12 miesiecy nie toczyty sie zadne postepowania upadtosciowe i uktadowe, ktorych
strong bylby Emitent, a ktdére mogtyby miec istotny wptyw na sytuacje finansowg lub rentownos¢
Emitenta.

Wedtug wiedzy Emitenta w przysziosci nie powinny wystapi¢ zadne postepowania upadtosciowe lub
uktadowe, ktérych strong bytby Emitent, a ktére mogtyby miec istotny wptyw na sytuacje finansowg lub
rentownos$¢ Emitenta.

20.9. Znaczace zmiany w sytuacji finansowej i ekonomicznej Emitenta

Od daty zakonczenia ostatniego okresu obrotowego, za ktéry opublikowano zbadane przez biegtego
rewidenta informacje finansowe, czyli od 31 grudnia 2007 roku nie zaszlty Zzadne znaczace zmiany w
sytuacji finansowej i ekonomicznej Emitenta.
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21. INFORMACIE DODATKOWE
21.1. Kapitat zakladowy Spotki

21.1.1. Wielko$¢ wyemitowanego kapitatu zakltadowego

Na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu kapitat zaktadowy Emitenta wynosi 7.549.999 zt (siedem
miliondw pieéset czterdziesci dziewiec tysiecy dziewieéset dziewiecdziesigt dziewie¢ ztotych) i dzieli sie na:

a) 3.000.000 (trzy miliony) akcji imiennych Serii A1 o wartosci nominalnej 0,5 zt (piecdziesiat
groszy) kazda o numerach od 0000001 do 3000000,

b) 2.000.000 (dwa miliony) akcji zwyklych na okaziciela Serii A2 o wartosci nominalnej 0,5 zt
(piecdziesiat groszy) kazda o numerach od 0000001 do 2000000,

c) 2.000.000 (dwa miliony) akcji zwyktych na okaziciela Serii B o wartosci nominalnej 0,5 zt
(pie¢dziesiat groszy) kazda o numerach od 0000001 do 2000000,

d) 7.000.000 (siedem miliondw) akcji zwyktych na okaziciela Serii C o wartosci nominalnej 0,5 zt
(piecdziesiat groszy) kazda o numerach od 0000001 do 7000000,

e) 700.000 (siedemset tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela Serii D o wartosci nominalnej 0,5 zt
(piecdziesiat groszy) kazda o numerach od 000001 do 700000,

f) 399.998 (trzysta dziewiecdziesigt dziewiec tysiecy dziewiecset dziewiecdziesigt dziewiet) akgji
zwyklych na okaziciela Serii E o wartosci nominalnej 0,5 zt (piecdziesigt groszy) kazda o
numerach od 000001 do 399998.

Akcje imienne Serii Al sg uprzywilejowane co do glosu, kazda posiada trzy gtosy.

Kapitat zakladowy zostat optacony w petni. Kapitat zaktadowy zostat optacony gotéwka.

Statut nie zawiera upowaznienia dla Zarzadu do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu
docelowego.

21.1.2. Akcje i gtéwne cechy akcji niereprezentujacych kapitatu
Akcje Emitenta inne niz reprezentujace kapitat zaktadowy nie istnieja.

21.1.3. Liczba, wartos¢ ksiegowa i warto$¢ nominalna akcji Emitenta bedace w
posiadaniu Emitenta, innych os6b w jego imieniu lub podmiotow zaleznych Emitenta

Emitent nie jest w posiadaniu wiasnych akcji.

Podmioty zalezne Emitenta nie posiadajg jego akcji.

Osoby trzecie nie posiadajg akcji Emitenta w jego imieniu.

21.1.4. Liczba zamiennych papierow wartosciowych, wymienialnych papierow
wartosciowych lub papieré6w wartosciowych z warrantami, ze wskazaniem zasad i
procedur, ktorym podlega ich zamiana, wymiana lub subskrypcja
Emitent nie wyemitowat Zzadnych zamiennych papieréw wartosciowych, wymienialnych papieréw
wartosciowych lub papieréw wartosciowych z warrantami. W szczegdlnosci Emitent nie wyemitowat
zadnych obligacji zamiennych na akcje Emitenta, obligacji z prawem pierwszenstwa ani warrantéw
subskrypcyjnych.
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21.1.5. Informacje o wszystkich prawach nabycia lub zobowiazaniach w odniesieniu do
kapitatu autoryzowanego (docelowego), ale niewyemitowanego, lub zobowiazaniach do
podwyzszenia kapitalu, a takze o ich warunkach

Statut Emitenta nie przewiduje uprawnienia do podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta w ramach
kapitatu docelowego. Nie istniejg zadne prawa nabycia lub zobowigzania w odniesieniu do kapitatu
docelowego.

Statut Emitenta nie przewiduje warunkowego podwyzszenia kapitatu zakladowego. Nie istniejq zadne
prawa do nabycia lub zobowigzania w odniesieniu do warunkowo podwyzszonego kapitatu zaktadowego.

21.1.6. Informacje o kapitale dowolnego czlonka grupy, ktdry jest przedmiotem opcji
lub wobec ktérego zostato uzgodnione warunkowo lub bezwarunkowo, ze stanie sie on
przedmiotem opcji, a takze szczegotowy opis takich opcji wlacznie z opisem osdb,
ktorych takie opcje dotycza

Kapitat zakltadowy Emitenta ani zadnego czionka jego grupy nie jest przedmiotem opcji.

Wobec kapitatu zakladowego Emitenta ani zadnego czionka jego grupy nie zostato uzgodnione
warunkowo lub bezwarunkowo, ze stanie sie on przedmiotem opciji.

21.1.7. Dane historyczne na temat kapitatu zakladowego z podkresleniem informacji o
wszelkich zmianach, za okres objety historycznymi informacjami finansowymi

Na dzien 1 stycznia, jak i 31 grudnia 2005 r., kapitat zaktadowy Emitenta wynosit 2.500.000,00 zt
(stownie: dwa miliony piecset tysiecy ztotych) i dzielit sie na 2.500 akcji imiennych uprzywilejowanych o
wartosci nominalnej 1000,00 zt (stownie: tysiac ztotych) kazda.

W dniu 30 listopada 2005 r. nastapito dokonanie brakujacej wptaty na kapitat zaktadowy w tgcznej kwocie
7.500,00 zt (siedem tysigcy pigéset ztotych) przez akcjonariuszy — Panéw Jacka Mrowickiego i Pawta
Sliwinskiego. Dokonanie wptaty wigzato sie z faktem posiadania przez kazdego z w/w akcjonariuszy 5
sztuk akcji optaconych w 1/4. Akcje te zostatly odkupione od wczesniejszych akcjonariuszy Emitenta.

Na dzien 1 stycznia 2006 r. kapitat zaktadowy Emitenta wynosit 2.500.000,00 zt (stownie: dwa miliony
pieCset tysiecy ztotych) i dzielit sie na 2.500 akcji imiennych uprzywilejowanych o wartosci nominalnej
1000,00 zt (stownie: tysigc ztotych) kazda.

W dniu 13 lutego 2006 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy postanowito o dokonaniu
nastepujacych zmian w kapitale zaktadowym Emitenta:

1. Zmiana wartosci nominalnej akcji: zmieniono wartos¢ nominalng wszystkich akcji z 1000 ztotych
na 1 zioty. W zwigzku z tym, na kapitat zakladowy emitenta sktadato sie 2.500.000 (dwa miliony
piecset tysiecy) akcji o wartosci nominalnej 1 ztoty kazda.

2. Zamiana czeSci akcji imiennych uprzywilejowanych na akcje zwykie na okaziciela: 1.000.000
(milion) akgji imiennych uprzywilejowanych zamieniono na 1.000.000 (milion) akcji zwyktych na
okaziciela. Zamiana zostata dokonana w taki sposdéb, ze dokonano zamiany 500.000 akcji
bedacych wiasnoscig Pana Jacka Mrowickiego i 500.000 akcji bedacych wiasnoscig Pana Pawta
Sliwinskiego.

3. Zmiana oznaczenia serii akcji: w zwigzku ze wskazang powyzej zamiang czesci akcji imiennych na
akcje na okaziciela, zmieniono oznaczenie serii akcji: seria akcji imiennych przyjeta oznaczenie Al,
seria akcji na okaziciela przyjefa oznaczenie A2.

Postanowieniem z dnia 19 lipca 2006 r. Sad Rejonowy w Poznaniu zarejestrowat podwyzszenie kapitatu
zaktadowego o kwote 1.000.000 zt (milion ztotych), tj. do kwoty 3.500.000 zt (trzy miliony pieéset tysiecy
ztotych). Podwyzszenie kapitatu zaktadowego zostato dokonane w drodze emisji akcji serii B o wartosci
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nominalnej 1 zt, z wylaczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy, oferowanych w ofercie
publicznej, na podstawie Prospektu Emisyjnego zatwierdzonego przez KPWiG dnia 14 czerwca 2006 r.
Podstawg prawng emisji jest uchwata nr 15 Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 13 kwietnia
2006 r. Jednoczesnie uchwata Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 13 kwietnia 2006 r. stanowi
podstawe prawng wprowadzenia do obrotu akcji serii A2 i B. Cena emisyjna jednej akcji serii B wyniosta
3,75 zt.

Na dzien 31 grudnia 2006 r. kapitat zaktadowy Emitenta wynosit 3.500.000,00 ztotych (trzy miliony
piecset tysiecy ztotych) i dzielit sie na:

a) 1.500.000 (jeden milion pieéset tysiecy) akcji imiennych serii A1 o numerach od 0000001 do
1500000 o wartosci nominalnej 1 zloty (jeden ztoty) kazda, uprzywilejowanych co do gtosu w
stosunku trzy gtosy na jedng akcje, optaconych gotowka,

b) 1.000.000 (jeden milion) akcji na okaziciela serii A2 o numerach od 0000001 do 1000000 o
wartosci nominalnej 1 ztoty (jeden ztoty) kazda, optaconych gotéwka,

¢) 1.000.000 (jeden milion) akcji na okaziciela serii B o numerach od 0000001 do 1000000 o
wartosci nominalnej 1 ztoty (jeden ztoty) kazda, optaconych gotéwka.

Na dzien 1 stycznia 2007 r. kapitat zaktadowy Emitenta wynosit 3.500.000 ztotych (trzy miliony pieéset
tysiecy ztotych) i dzielit sie tak samo jak w dniu 31 grudnia 2006 r.

Postanowieniem z dnia 27 lutego 2007 r. Sad Rejonowy w Poznaniu zarejestrowat podwyzszenie kapitatu
zaktadowego o kwote 3.500.000 zt (trzy milion piecset tysiecy ztotych), tj. do kwoty 7.000.000 zt (siedem
miliondéw ztotych). Podwyzszenie kapitatu zakladowego zostato dokonane w drodze emisji akcji serii C o
wartosci nominalnej 1 zt, z uwzglednieniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy, oferowanych
w ofercie publicznej, na podstawie Prospektu Emisyjnego zatwierdzonego przez KNF dnia 4 stycznia
2007 r. Podstawg prawng emisji jest uchwata nr 4 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
z dnia 16 listopada 2006 r. Jednoczesnie uchwata Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 16
listopada 2006 r. stanowi podstawe prawng wprowadzenia do obrotu akcji serii C. Cena emisyjna jednej
akgcji serii C wyniosta 1 zt.

Postanowieniem z dnia 17 kwietnia 2007 r. Sad Rejonowy w Poznaniu zarejestrowat podwyzszenie
kapitatu zaktadowego o kwote 350.000 (trzysta piecdziesigt tysiecy ztotych), tj. do kwoty 7.350.000 z
(siedem miliondw trzysta piecdziesigt tysiecy ztotych). Podwyzszenie kapitatu zakladowego zostato
dokonane w drodze prywatnej emisji akcji serii D o wartosci nominalnej 1 zt kazda, z wylagczeniem prawa
poboru dotychczasowych akcjonariuszy. Emisja dokonana zostata w drodze subskrypcji prywatnej,
wszystkie akcje Serii D objete zostaly za gotdwke. Podstawe prawng emisji stanowi uchwata nr 4
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 4 kwietnia 2007 r. Cena emisyjna jednej akgji serii D
wyniosta 1 zi.

Postanowieniem z dnia 14 czerwca 2007 r. Sad Rejonowy w Poznaniu zarejestrowat podwyzszenie
kapitatu zaktadowego o kwote 199.999 (sto dziewiecdziesigt dziewieC tysiecy dziewiecset dziewiecdziesiat
dziewie¢ zilotych), tj. do kwoty 7.549.999 zt (siedem miliondw pieCset czterdziesci dziewie¢ tysiecy
dziewiecset dziewiecdziesigt dziewie¢ ztotych). Podwyzszenie kapitatu zakladowego zostato dokonane w
drodze emisji akcji serii E o wartosci nominalnej 1 zt kazda, z wytagczeniem prawa poboru
dotychczasowych akcjonariuszy. Emisja dokonana zostata w drodze subskrypcji prywatnej, wszystkie akcje
Serii E objete zostaty za gotdwke. Podstawe prawng emisji stanowi uchwata nr 16 Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 22 maja 2007 r. Cena emisyjna jednej akcji serii E wyniosta 14,66 z.

Na dzien 31 grudnia 2007 r. kapitat zakladowy Emitenta wynosit 7.549.999 zt (siedem milionéw piecset
czterdziesci dziewie¢ tysiecy dziewieCset dziewiecdziesiat dziewie¢ ztotych) i dzielit sie na:
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a) 1.500.000 (jeden milion piecset tysiecy) akcji imiennych serii A1 o warto$ci nominalnej 1 ztoty
(jeden zioty) kazda o numerach od 0000001 do 1500000, uprzywilejowanych co do gtosu w
stosunku trzy gtosy na jedng akcje,

b) 1.000.000 (jeden milion) akcji na okaziciela serii A2 o wartosci nominalnej 1 ztoty (jeden ztoty)
kazda o numerach od 0000001 do 1000000,

c) 1.000.000 (jeden milion) akcji na okaziciela serii B o warto$ci nominalnej 1 ztoty (jeden zioty)
kazda o numerach od 0000001 do 1000000,

d) 3.500.000 (trzy miliony piecset tysiecy) akcji na okaziciela serii C o wartosci nominalnej 1 ztoty
(jeden ztoty) kazda o numerach od 0000001 do 3500000,

e) 350.000 (trzysta piecdziesiat tysiecy) akcji na okaziciela serii D o warto$ci nominalnej 1 ztoty
(jeden ztoty) kazda o numerach od 0000001 do 350000,

f) 199.999 (sto dziewiecdziesigt dziewie¢ tysiecy dziewiecset dziewiecdziesigt dziewie¢) akcji na
okaziciela serii E o wartosci nominalnej 1 ztoty (jeden ztoty) kazda o numerach od 000001 do
199999.

Na dzien 1 stycznia 2008 r. kapitat zaktadowy Emitenta wynosit 7.549.999 zt (siedem milionéw piecset
czterdziesci dziewie€ tysiecy dziewieéset dziewieddziesigt dziewie¢ ztotych) i dzielit sie tak samo jak w dniu
31 grudnia 2007 r.

W dniu 15 stycznia 2008 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta postanowito uchwatg nr 5
dokonac¢ podziatu akcji poprzez obnizenie wartosci nominalnej akgcji Spétki z 1 (jednego) ztotego na 0,50
zt (piecdziesigt groszy) oraz przez to zwiekszyC liczbe akcji tworzacych kapitat zaktadowy z 7.549.999
(siedem milionéw piecset czterdzieSci dziewie¢ tysiecy dziewieéset dziewiecdziesigt dziewie¢) do
15.099.998 (pietnascie miliondw dziewieédziesiat dziewie¢ tysiecy dziewieCset dziewiecdziesigt osiem)
akgji. Podziat akcji zostat dokonany w ten sposdb, ze wymieniono jedng akcje o wartosci nominalnej 1
(jeden) ztoty na 2 (dwie) akcje o wartos$ci nominalnej 0,50 zt (piecdziesigt groszy) kazda. W zwigzku z
podziatem akcji nie dokonano obnizenia kapitatu zaktadowego. Wszystkie akcje zachowaty swoje
dotychczasowe uprawnienia. Postanowieniem z dnia 25 stycznia 2008 r. Sad Rejonowy w Poznaniu
zarejestrowat powyzsza zmiane.

W zwigzku z powyzszym, na dzien zatwierdzenia Prospektu kapitat zakladowy Spétki wynosi 7.549.999 zt i
dzieli sie na:

a) 3.000.000 (trzy miliony) akcji imiennych serii A1 o numerach od 0000001 do 3000000 o wartosci
nominalnej 0,50 zt (piecdziesiat groszy) kazda, optaconych gotowka,

b) 2.000.000 (dwa miliony) akcji na okaziciela serii A2 o numerach od 0000001 do 2000000 o wartosci
nominalnej 0,50 zt (piecdziesigt groszy) kazda, optaconych gotdwka,

c) 2.000.000 (dwa miliony) akcji na okaziciela serii B o numerach od 0000001 do 2000000 o wartosci
nominalnej 0,50 zt (piecdziesiat groszy) kazda, optaconych gotowka,

d) 7.000.000 (siedem milionéw) akcji na okaziciela serii C o numerach od 0000001 do 7000000 o wartosci
nominalnej 0,50 zt (piecdziesiat groszy) kazda, optaconych gotowka,

e) 700.000 (siedemset tysiecy) akcji na okaziciela serii D o numerach od 000001 do 700000, o wartosci
nominalnej 0,50 zt (piecdziesiat groszy) kazda, optaconych gotowka,

f) 399.998 (trzysta dziewiecdziesigt dziewiec tysiecy dziewiecset dziewiecdziesigt osiem) akcji na okaziciela
serii E o numerach od 000001 do 399998, o wartosci nominalnej 0,50 zt (piecdziesigt groszy) kazda,
optaconych gotdwka.
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21.2. Statut Emitenta

21.2.1. Opis przedmiotu i celu dziatalno$ci Emitenta ze wskazaniem miejsca w Statucie
Spotki, w ktorym sq one okreslone

Zgodnie z § 2 Statutu Spotki, przedmiotem dziatalnosci Spotki jest:

1) Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania — PKD 70.22.Z,
2) Dziatalno$¢ firm centralnych (head offices) i holdingdw, z wytaczeniem holdingdw finansowych - PKD
70.10.Z,

3) Dziatalno$¢ holdingéw finansowych - PKD 64.20.Z,

4) Dziatalnosc¢ trustéw, funduszdéw i podobnych instytucji finansowych - PKD 64.30.Z,

5) Pozostate formy udzielania kredytow - PKD 64.92.Z,

6) Pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wytgczeniem ubezpieczen
i funduszéw emerytalnych - PKD 64.99.Z,

7) Reklama - PKD 73.1,

8) Pozaszkolne formy edukacji - PKD 85.5.

Statut Emitenta nie okresla celu dziatalnosci Emitenta.

21.2.2. Podsumowanie wszystkich postanowien umowy Spétki, Statutu lub
regulaminow Emitenta odnoszacych sie do czionkéw organéw administracyjnych,
zarzadzajacych i nadzorczych

21.2.2.1. Zarzad
Zgodnie z § 5-7 Statutu Spotki oraz postanowieniami Regulaminu Zarzadu Spofki:

—  Zarzad Spdiki liczy od jednego do trzech cztonkow.

— Czonkéw Zarzadu powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza. Powotujac Zarzad, Rada ustala liczbe
cztonkow i ich funkcje.

— W stosunkach z czionkami Zarzadu. w tym przy zawieraniu umoéw, Spotke reprezentuje
Przewodniczacy Rady Nadzorczej, albo inny cztonek Rady Nadzorczej wskazany przez Rade.

— Kadencja Zarzadu trwa trzy lata. W przypadku Zarzadu wieloosobowego kadencja jest wspdlna.

— Mandaty czlonkéw Zarzadu wygasajg z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajacego
sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki i sprawozdanie finansowe za ostatni rok ich
urzedowania.

—  Czonkowie Zarzadu mogq by¢ powotywani ponownie na dalsze kadencje.

— Zarzad prowadzi sprawy Spotki i jq reprezentuje.

— Dziatalnoscig Zarzadu kieruje Prezes Zarzadu.

— Zasady funkcjonowania Zarzadu Spotki oraz zasady wynagradzania cztonkéw Zarzadu okresla
Regulamin uchwalony przez Rade Nadzorcza.

— Kazdy cztonek Zarzadu ma prawo do samodzielnej reprezentacji Spotki.

- W sprawach przekraczajacych zakres zwyklych czynnosci Spoétki, konieczna jest uprzednia
uchwata Zarzadu, chyba ze chodzi o czynno$¢ nagta, ktérej zaniechanie mogtoby narazi¢ Spotke
na szkode. Sprawq przekraczajacq zakres zwyktych czynnosci jest w szczegdlnosci zaciggniecie
zobowigzania lub rozporzadzenie prawem o wartosci powyzej 100.000 zt (stu tysiecy ztotych). W
razie dokonania czynno$ci z naruszeniem tych postanowien, cztonek Zarzadu moze zostaé
pociagniety do odpowiedzialnosci przez Spotke.

— Czonek Zarzadu nie moze zajmowac sie bez zgody Rady Nadzorczej interesami konkurencyjnymi
ani tez uczestniczy¢ w spotce konkurencyjnej jako wspdlnik spotki cywilnej, spotki osobowej lub
jako cztonek organu spotki kapitatowej badz uczestniczy¢ w innej konkurencyjnej osobie prawnej
jako cztonek organu. Zakaz ten obejmuje takze udziat w konkurencyjnej spétce kapitatowej, w
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przypadku posiadania w niej przez cztonka zarzadu co najmniej 10% udziatdw albo akcji badz
prawa do powotania co najmniej jednego cztonka zarzadu.

— Czonek Zarzadu powinien zachowywac petng lojalno$¢ wobec Spotki i uchyla¢ sie od dziatan,
ktére moglyby prowadzi¢ wytacznie do realizacji wtasnych korzysci materialnych. W przypadku
uzyskania informacji o mozliwosci dokonania inwestycji lub innej korzystnej transakcji dotyczacej
przedmiotu dziatalnosci Spoétki, cztonek Zarzadu powinien przedstawi¢ Zarzadowi bezzwtocznie
takg informacje w celu rozwazenia mozliwosci jej wykorzystania przez Spétke. Wykorzystanie
takiej informacji przez cztonka Zarzadu lub przekazanie jej osobie trzeciej moze nastgpi¢ tylko za
zgoda Zarzadu i jedynie wowczas, gdy nie narusza to interesu Spotki.

— Czonek Zarzadu posiadajacy akcje Spotki oraz spoétek wobec niej dominujacych i zaleznych,
powinien je traktowac jako inwestycje dtugoterminowa.

— Posiedzenia Zarzadu odbywaja sie w siedzibie Spdtki w zaleznosci od potrzeb Spotki.

— Posiedzenia Zarzadu Spétki zwotuje Prezes Zarzadu, a w przypadku niemoznosci zwotania
posiedzenia przez Prezesa inny czionek Zarzadu. Zwotanie posiedzenia Zarzadu nastepuje z
wiasnej inicjatywy Prezesa Zarzadu, na wniosek innego czionka Zarzadu lub na wniosek rady
nadzorczej. Prezes Zarzadu zwotuje posiedzenie niezwtocznie po otrzymaniu wniosku. Zwotanie
posiedzenia Zarzadu nastepuje za posrednictwem listu poleconego, faksu, poczty elektronicznej
lub telefonicznie, lub tez w innym trybie, pod warunkiem powiadomienia wszystkich cztonkéw
zarzadu.

—  Posiedzeniom przewodniczy Prezes Zarzadu, a w przypadku jego nieobecnosci na posiedzeniu,
inny cztonek Zarzadu wybrany przez obecnych na posiedzeniu.

— W posiedzeniach, oprécz cztonkéw Zarzadu, mogq uczestniczy¢ cztonkowie rady nadzorczej Spotki
i inne zaproszone osoby, bez prawa do udzialu w gtosowaniu.

— Uchwalty Zarzadu zapadajq bezwzgledng wiekszoscig gtoséw.

—  Ustanowienie prokury wymaga zgody wszystkich cztonkdéw Zarzadu. Odwotac prokure moze kazdy
z cztonkdw Zarzadu.

— Uchwaty mogq by¢ powziete, jezeli wszyscy cztonkowie Zarzadu zostali prawidtowo zawiadomieni
0 posiedzeniu Zarzadu.

— Uchwaly Zarzadu wymagaja:

a) zwotanie zwyczajnego lub nadzwyczajnego walnego zgromadzenia;

b) przedstawianie walnemu zgromadzeniu wnioskdw dotyczacych podziatu zysku
albo pokrycia straty oraz innych kwestii z tym zwigzanych;

C) przyjecie sprawdzania Zarzadu z dziatalnosci Spotki w ubiegtym roku obrotowym;

d) zacigganie zobowigzan lub rozporzadzanie prawem o wartosci przekraczajacej
100.000 zt (sto tysiecy ztotych);

e) nabywanie lub zbywanie nieruchomosci, udzialu w nieruchomosciach albo
uzytkowania wieczystego;

f) nabywanie lub zbywanie udziatéw lub akcji w innych spdtkach.

— Podjecie uchwaty moze nastgpi¢ w trybie obiegowym, w drodze podpisania uchwaty przez
poszczegodlnych cztonkdw Zarzadu, bez zwotywania posiedzenia Zarzadu

—  Uchwaly Zarzadu powinny by¢ protokotowane. Protokdt powinien zawieraé numer kolejny, date
posiedzenia, porzadek obrad, nazwiska i imiona obecnych czlonkdéw Zarzadu, tre$¢ podijetych
uchwal, liczbe gtoséw oddanych na poszczegdlne uchwaty oraz zdania odrebne. Protokoty
podpisujg obecni na posiedzeniu cztonkowie Zarzadu. Protokdt spisuje osoba wyznaczona przez
Prezesa Zarzadu.

— Na zadanie cztonka Zarzadu obecnego na posiedzeniu, w protokole nalezy odnotowac inne
ztozone o$wiadczenia i okolicznosci, zaszte na danym posiedzeniu lub indywidualne opinie.

— Dokumenty Zarzadu, a w szczegdlnosci zbidr protokotdw z jego posiedzen, powinny by¢ nalezycie
zabezpieczone i przechowywane w siedzibie Spotki przez czas okreSlony przepisami prawa.
Dokumenty Zarzadu mogq by¢ przechowywane poza lokalem Spotki wytacznie z waznych
przyczyn.
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Po zakonczeniu kadencji Zarzadu, Prezes Zarzadu lub inny z jego cztonkdw jest zobowigzany
przekazac¢ cato$¢ dokumentacji nowemu Zarzadowi Spotki.

21.2.2.2. Rada Nadzorcza

Zgodnie z § 8-11 Statutu Spotki oraz postanowieniami Regulaminu Rady Nadzorczej:

Rada Nadzorcza jest statym organem nadzoru nad dziatalnoscig Spotki.

Rada Nadzorcza dziata na podstawie przepiséw Kodeksu spotek handlowych i Statutu Spotki, ktore
okreslaja w szczegdlnosci jej skfad i kompetencje, oraz na podstawie Regulaminu uchwalanego
przez Walne Zgromadzenie, okresSlajgcego organizacje i sposéb wykonywania czynnosci przez
Rade.

Rada skfada sie z 5 do 7 cztonkéw, ktérych wybiera Walne Zgromadzenie.

Kadencja Rady Nadzorczej trwa 3 lata. Cztonkdw Rady Nadzorczej powotuje sie na okres wspodlnej
kadencji.

Mandaty cztonkéw Rady wygasajg z dniem odbycia walnego zgromadzenia zatwierdzajacego
sprawozdanie finansowe za ostatni rok obrotowy petnienia funkcji oraz w innych przypadkach
okreslonych w Kodeksie spotek handlowych.

Cztonkowie Rady Nadzorczej mogq by¢ powotywani ponownie na dalsze kadencje.

Cztonkowie Rady Nadzorczej wykonujg swoje prawa i obowigzki osobiscie i w sposdb taczny.
Czlonkowie Rady Nadzorczej otrzymujg wynagrodzenie ustalone na dany rok przez Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy.

Rada sprawuje staty nadzér nad dziatalnoscig Spétki we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci.
Kazdy cztonek Rady powinien przede wszystkim mie¢ na wzgledzie interes Spétki.

Do kompetencji Rady nalezy:

a) wyrazanie zgody na nabycie lub zbycie przez Spdtke nieruchomosci lub udziatu w
nieruchomosci;

b) wybdr biegtego rewidenta przeprowadzajacego badanie sprawozdania finansowego
Spotki; przy wyborze biegtego rewidenta Rada powinna uwzgledniaé, czy istniejg
okolicznosci ograniczajace jego niezalezno$¢ przy wykonywaniu zadan; zmiana biegtego
rewidenta powinna nastgpi¢ co najmniej raz na piec lat, przy czym przez zmiane biegtego
rewidenta rozumie sie rowniez zmiane osoby dokonujacej badania; ponadto w diuzszym
okresie Spdtka nie powinna korzysta¢ z ustug tego samego podmiotu dokonujgcego
badania;

c) powotywanie i odwotywanie Zarzadu Spétki;

d) zawieranie uméw z cztonkami Zarzadu;

e) reprezentowanie Spotki w sporach z cztonkami Zarzadu;

f) ustalanie wynagrodzenia dla cztonkéw Zarzadu;

g) zawieszanie, z waznych powoddw, w czynnosciach poszczegdlnych lub wszystkich
cztonkoéw Zarzadu Spoiki;

h) delegowanie cztonkéow Rady do czasowego wykonywania czynnosci cztonkdéw zarzadu
niemogacych sprawowac swoich funkgji;

i) uchwalanie regulaminu Zarzadu Spéfki;

j) skiadanie do zarzadu Spotki wnioskdw o zwotanie walnego zgromadzenia;

k) zwolywanie zwyczajnego walnego zgromadzenia w przypadku, gdy Zarzad Spétki nie
zwota go w terminie;

[) zwolywanie nadzwyczajnego WZA, jezeli zwotanie go uzna za wskazane, a zarzad Spoitki
nie zwota walnego zgromadzenia w terminie 2 (dwdch) tygodni od dnia zgtoszenia
odpowiedniego zadania przez Rade.

Posiedzenia Rady odbywajq sie w miare potrzeb, nie rzadziej jednak niz 3 razy w roku.
Posiedzenia Rady odbywajg sie w siedzibie Spotki, chyba ze w pismie zwotujgcym posiedzenie
Rady zostanie wskazane inne miejsce.
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— Posiedzenie Rady zwotuje sie przez zaproszenie wszystkich Cztonkéw w jeden z podanych nizej
Sposobow:
a) listem poleconym,
b) poczta kurierska,
c) telefaksem na numer wskazany przez Czlionka Rady Nadzorczej z jednoczesnym
potwierdzeniem odbioru zaproszenia,
d) poczta elektroniczng na e-mail wskazany przez Cztonka Rady Nadzorczej z jednoczesnym
potwierdzeniem odbioru zaproszenia,
e) zawiadomieniem doreczonym do rak wiasnych Czlonka Rady Nadzorczej, za pisemnym
pokwitowaniem doreczenia,
przy czym zawiadomienie powinno by¢ doreczone najpodzniej na 3 (trzy) dni przed terminem
posiedzenia.

— Posiedzenie Rady moze takze odby¢ sie bez formalnego zwotania, o ktdrym mowa powyzej, jezeli
wszyscy cztonkowie Rady wyraza na to zgode oraz zaden z nich nie zgtosi sprzeciwu co do
porzadku obrad posiedzenia.

— Posiedzeniom Rady przewodniczy Przewodniczacy Rady, a w przypadku jego nieobecnosSci
Wiceprzewodniczacy. W przypadku nieobecno$ci na posiedzeniu Przewodniczacego i
Wiceprzewodniczacego, przewodniczacego posiedzenia wybiera Rada.

— Posiedzeniom Rady przewodniczy Przewodniczacy Rady, a w przypadku jego nieobecnosSci
Wiceprzewodniczacy. W przypadku nieobecno$ci na posiedzeniu Przewodniczacego i
Wiceprzewodniczacego, przewodniczacego posiedzenia wybiera Rada.

— Czonek Rady, ktéry nie moze by¢ obecny na posiedzeniu, powinien niezwtocznie zawiadomi¢ o
tym Przewodniczacego.

- W posiedzeniu Rady moga bra¢ udziat czlonkowie zarzadu Spotki, z wyjatkiem posiedzen
dotyczacych bezposrednio zarzadu lub jego poszczegdlnych cztonkéw, w szczegdlnosci ich
odpowiedzialnosci oraz ustalenia wynagrodzenia. Cztonkowie zarzadu nie majg prawa do udziatu
w gltosowaniu. W posiedzeniach Rady, na wniosek Zarzadu Spétki, mogg brac udziat takze inne
osoby zaproszone przez Zarzad Spotki.

— O kazdorazowym zwofaniu posiedzenia Rady, Przewodniczacy zawiadamia Zarzad Spoiki.
Rada jest zdolna do podejmowania uchwat, jezeli na posiedzeniu jest obecna co najmniej potowa
jej cztonkdw, a wszyscy cztonkowie zostali zaproszeni. Uchwaty zapadajg bezwzgledng
wiekszoscig gtosow, chyba ze Statut albo Regulamin Rady Nadzorczej stanowig inaczej.

— Rada Nadzorcza moze podejmowac uchwaly w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu $rodkéw
bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢. Uchwata jest wazna, gdy wszyscy cztonkowie
Rady Nadzorczej zostali powiadomieni o tresci projektu uchwaty i mogli nad nim gtosowac.

— Uchwata o zawieszeniu w czynnosciach prezesa zarzadu Spétki wymaga jednomysinosci. Uchwata
dotyczaca wynagrodzenia Zarzadu Spotki wymaga wiekszosci 4/5 gtosow czionkéw Rady
Nadzorczej.

- W przypadku zaistnienia konfliktu interesow, cztonek Rady powinien poinformowaé o tym
pozostatych cztonkéw Rady i powstrzymac sie od zabierania gtosu w dyskusji oraz od gtosowania
nad przyjeciem uchwaty w sprawie, w ktorej zaistniat konflikt intereséw. Cztonek Rady moze
wnioskowac o podjecie przez Rade uchwaty co do istnienia takiego konfliktu.

— Uchwaly podejmowane sg w gtosowaniu jawnym, chyba Ze jakikolwiek cztonek Rady zgtosi
wniosek o gtosowanie tajne.

— Uchwaly Rady powinny by¢ protokotowane. Protokdt sporzadza osoba wybrana przez
Przewodniczacego lub Wiceprzewodniczacego Rady.

- Na zadanie cztonka Rady obecnego na posiedzeniu, w protokole nalezy odnotowac inne ztozone
o$wiadczenia i okoliczno$ci, zaszte na danym posiedzeniu. Protokét powinien zostaé podpisany
przez wszystkie osoby obecne na posiedzeniu. Odmowa podpisu musi by¢ zaznaczona w protokole
przez przewodniczgcego posiedzenia oraz opatrzona pisemnymi wyjasnieniami przewodniczacego
posiedzenia. Cztonek Rady odmawiajacy podpisania protokotu jest zobowigzany do szczegdtowego
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pisemnego umotywowania swojej decyzji, co powinno nastgpi¢ najpozniej w ciggu 7 dni od
odmowy podpisu.

Dokumenty Rady, a w szczegdlnosci zbidr protokotdw z jej posiedzen, powinny by¢ nalezycie
zabezpieczone i przechowywane w lokalu Spétki. Odpowiedzialnos$¢ za dokumentacje Rady ponosi
Przewodniczacy Rady. Dokumenty Rady mogg by¢ przechowywane poza lokalem Spétki wytacznie
z waznych przyczyn. Przewodniczacy Rady zawiadomi o kazdorazowym miejscu przechowywania
dokumentacji zarzad Spotki.

Obstuge biurowg prac Rady zapewnia Spotka.

21.2.2.3. Walne Zgromadzenie

Zgodnie z § 12-17 Statutu Spotki:

Walne Zgromadzenia odbywajg sie w siedzibie Spétki lub w miejscu wskazanym przez Zarzad, na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.
Kazda akcja na okaziciela daje na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy prawo do jednego gtosu.
Akcje imienne Serii A dajg na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy prawo do dwdch gtosow.
Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajgq zwykla wiekszoscig gtosdw oddanych, o ile przepisy
ustawy lub niniejszy Statut nie stanowig inaczej.
W przypadku przewidzianym w art. 397 Kodeksu spotek handlowych do uchwaty o rozwigzaniu
Spotki wymagana jest wiekszos¢ 3/4 gtosow oddanych.
Gtosowanie jest jawne. Tajne glosowanie zarzadza sie na wniosek chocby jednego z obecnych
uprawnionych do gtosowania.
Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub w wypadku jego nieobecnosci
inny cztonek Rady, po czym sposrdd osob uprawnionych do gtosowania wybiera sie
przewodniczacego. W razie nieobecnosci tych oséb Walne Zgromadzenie otwiera Prezes Zarzadu
albo osoba wyznaczona przez Zarzad.
Walne Zgromadzenie uchwala swoj regulamin okreslajacy szczegdtowo tryb prowadzenia obrad.
Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy:
a) rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci spétki oraz sprawozdania
finansowego za ubiegty rok obrotowy,
b) powziecie uchwaly o podziale zysku albo o pokryciu straty,
c) udzielenie cztonkom organdw spotki absolutorium z wykonania przez nich obowigzkéw,
d) wszelkie postanowienia dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzone przy
zawigzaniu Spéitki lub sprawowaniu Zarzadu albo nadzoru,
e) zbycie przedsiebiorstwa, a takze wydzierzawienie przedsiebiorstwa oraz ustanowienie na
nim prawa uzytkowania,
f) emisja obligacji, zmniejszenie lub umorzenie kapitatu akcyjnego,
g) rozwigzanie Spotki,
h) uchwalenie regulaminu obrad Walnego Zgromadzenia,
i) powotywanie i odwotywanie cztonkéw Rady Nadzorczej oraz ustalanie ich wynagrodzenia,
j) uchwalanie regulaminu Rady Nadzorczej,
k) rozpatrywanie i rozstrzyganie wnioskdw przedstawionych przez Rade Nadzorczg lub
Zarzad,
[) inne sprawy, przewidziane przez Kodeks spotek handlowych lub niniejszy Statut.
Do nabycia, zbycia nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci nie jest
wymagana uchwata Walnego Zgromadzenia.

Zgodnie z regulaminem Walnego Zgromadzenia:

Osoba otwierajgca Walne Zgromadzenie powinna doprowadzi¢ do niezwtocznego wyboru
przewodniczacego, powstrzymujac sie od jakichkolwiek innych rozstrzygnie¢ merytorycznych lub
formalnych.
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-~ Niezwtocznie po otwarciu Walnego Zgromadzenia, spos$rdd oséb uprawnionych do uczestnictwa w
Walnym Zgromadzeniu, wybiera sie przewodniczacego.

—  Uczestnicy Walnego Zgromadzenia moga prowadzi¢ dyskusje po zreferowaniu przez
przewodniczacego kazdego punktu porzadku obrad lub kilku z nich tacznie. Decyzje w tej sprawie
podejmuje przewodniczacy Walnego Zgromadzenia, uwzgledniajac miedzy innymi wnioski
uczestnikdw Walnego Zgromadzenia.

—  Przewodniczacy powinien umozliwi¢ kazdemu z uprawnionych do uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu wypowiedzenie sie w sprawach objetych porzadkiem obrad. Przewodniczacy
udziela gtosu wedtug kolejnosci zgtoszen. Wypowiedz nie powinna trwaé dtuzej niz 3 minuty.

— Przewodniczacy moze udziela¢ gtosu poza kolejnosciq zgtoszen cztonkom zarzadu i rady
nadzorczej Spotki oraz referentowi danej sprawy lub innym uczestnikom Walnego Zgromadzenia.

— Po zakonczeniu dyskusji nad kazdym punktem porzadku obrad lub nad kilkoma punktami,
przewodniczacy ogtasza, ze Walne Zgromadzenie przystepuje do gtosowania. Od momentu
ogtoszenia, osoby uprawnione do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu mogq zgtasza¢ tylko
whnioski o charakterze porzadkowym w przedmiocie sposobu lub porzadku gtosowania.

— Whniosek o zwotanie nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia oraz wnioski o charakterze
porzadkowym moggq by¢ uchwalane, pomimo ze nie byty umieszczone w porzadku obrad.

— Glosowanie jest jawne, z wyjatkiem przypadkéw, okreSlonych w regulaminie, Statucie lub
ustawach. Gtosowanie jawne odbywa sie przez podniesienie reki lub przy wykorzystaniu srodkéw
technicznych. W ramach gtosowania jawnego przewodniczacy Walnego Zgromadzenia wzywa do
oddania gtoséw ,,za”, ,przeciw” oraz ,wstrzymujacych sie”. Iloé¢ oddanych gtoséw odnotowuje sie
w protokole Walnego Zgromadzenia. Tajne gtosowanie zarzadza sie na zadanie chocby jednego z
akcjonariuszy obecnych lub reprezentowanych na Walnym Zgromadzeniu. Tajne gtosowanie
odbywa sie w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu $rodkéw technicznych. Iloé¢ oddanych
gtoséw odnotowuije sie w protokole Walnego Zgromadzenia.

—  Akcjonariuszowi, ktory gtosowat przeciw uchwale przystuguje prawo do zgtoszenia sprzeciwu.
Zgtaszajacemu sprzeciw wobec uchwaly zapewnia sie mozliwo$¢ zwieztego uzasadnienia
sprzeciwu.

— Przed przystapieniem do gtosowania przy wyborach, przewodniczacy sprawdza, czy kandydaci
wyrazili zgode na kandydowanie. O$wiadczenie w tej kwestii moze by¢ ztozone pisemnie lub
ustnie. Kandydatow zgtaszajg akcjonariusze, cztonkowie zarzadu Spoétki lub czionkowie rady
nadzorczej Spotki, obecni na Walnym Zgromadzeniu. Liczba kandydatow jest nieograniczona.

- Uchwaty Walnego Zgromadzenia powinny by¢ tak formutowane, aby kazdy uprawniony, ktory nie
zgadza sie z meritum rozstrzygniecia stanowigcym przedmiot uchwaty, miat mozliwos¢ jej
zaskarzenia.

— Uchwaty Walnego Zgromadzenia powinny by¢ umieszczone w protokole sporzadzonym przez
notariusza.

— W protokole nalezy stwierdzi¢ prawidtowo$¢ zwotania Walnego Zgromadzenia i jego zdolno$¢ do
powziecia uchwat, wymieni¢ powziete uchwaly, liczbe gtoséw oddanych za kazdg uchwatg i
zgtoszone sprzeciwy. Do protokotu nalezy dotaczy¢ liste obecnosci z podpisami uczestnikéw
Walnego Zgromadzenia, uprawnionych do glosowania. Na zadanie uczestnika Walnego
Zgromadzenia przyjmuje sie do protokotu jego pisemne o$wiadczenie.

21.2.3. Opis praw, przywilejow i ograniczen zwiazanych z kazdym rodzajem
istniejacych akcji
Zgodnie z § 3 Statutu Spotki:
Na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu kapitat zaktadowy Emitenta wynosi 7.549.999 zt (siedem
miliondw piecset czterdziesci dziewied tysiecy dziewietset dziewiecdziesiat dziewiec ztotych) i dzieli sie na:
a) 3.000.000 (trzy miliony) akcji imiennych Serii Al o wartosci nominalnej 0,5 zt (piecdziesiat
groszy) kazda o numerach od 0000001 do 3000000,
b) 2.000.000 (dwa miliony) akcji zwyktych na okaziciela Serii A2 o wartosci nominalnej 0,5 zt
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(pie¢dziesiat groszy) kazda o numerach od 0000001 do 2000000,

c) 2.000.000 (dwa miliony) akcji zwyktych na okaziciela Serii B o wartosci nominalnej 0,5 zt
(piecdziesiat groszy) kazda o numerach od 0000001 do 2000000,

d) 7.000.000 (siedem miliondw) akcji zwyktych na okaziciela Serii C o wartosci nominalnej 0,5 zt
(pie¢dziesiat groszy) kazda o numerach od 0000001 do 7000000,

e) 700.000 (siedemset tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela Serii D o wartosci nominalnej 0,5 zt
(piecdziesiat groszy) kazda o numerach od 000001 do 700000,

f) 399.998 (trzysta dziewiecdziesigt dziewie¢ tysiecy dziewieéset dziewiecdziesigt dziewiet) akcji
zwyklych na okaziciela Serii E o wartosci nominalnej 0,5 zt (piecdziesigt groszy) kazda o
numerach od 000001 do 399998.

Akcje imienne Serii Al sg uprzywilejowane co do gtosu, kazda posiada trzy gtosy.

Akcje imienne Serii A1 mogg by¢ zamienione na akcje na okaziciela, jednakze moze to nastapic¢ dopiero po
1 stycznia 2009 r. Akcje imienne serii Al nie mogg by¢ zbywane do 31 grudnia 2008 r. Nie istniejg zadne
inne ograniczenia co do rozporzadzania akcjami Serii Al.

Statut Emitenta nie wprowadza ograniczen co do rozporzadzania akcjami Serii A2, B, C, D, E.

Prawa majatkowe zwigzane z akcjami Spotki obejmujg m.in.:

— Prawo do dywidendy, to jest udziatu w zysku Spétki, wykazanym w sprawozdaniu finansowym,
zbadanym przez biegtego rewidenta, przeznaczonym przez Walne Zgromadzenie do wyplaty
akcjonariuszom (art. 347 KSH). Zysk rozdziela sie w stosunku do liczby akcji. Statut Emitenta nie
przewiduje zadnych przywilejow w zakresie tego prawa, co oznacza, ze na kazdg z akcji przypada
dywidenda w takiej samej wysokosci. Uprawnionymi do dywidendy za dany rok obrotowy sg
akcjonariusze, ktorym przystugiwaty akcje w dniu dywidendy, tj. w dniu powziecia uchwaty o
podziale zysku lub w dniu wyznaczonym przez walne zgromadzenie w ciggu kolejnych 2 miesiecy.
Zwyczajne Walne Zgromadzenie spdtki publicznej ustala dzien dywidendy oraz termin wyptaty
dywidendy (art. 348 § 3 KSH). W nastepstwie podjecia uchwaly o przeznaczeniu zysku do
podziatu akcjonariusze nabywajq roszczenie o wyptate dywidendy. Roszczenie o wyptate
dywidendy staje sie wymagalne z dniem wskazanym w uchwale Walnego Zgromadzenia i podlega
przedawnieniu na zasadach ogdlnych. Z akcjami Emitenta nie jest zwigzane inne prawo do udziatu
w zyskach Emitenta.

— Prawo pierwszenstwa do objecia nowych akcji w stosunku do liczby posiadanych akcji (prawo
poboru); przy zachowaniu wymogdw, o ktorych mowa w art. 433 KSH, Akcjonariusz moze zostac
pozbawiony tego prawa w czesci lub w catosci w interesie Spotki mocg uchwaty Walnego
Zgromadzenia podjetej wiekszoscia, co najmniej czterech piatych gtoséw; przepisu o koniecznosci
uzyskania wiekszosci, co najmniej 4/5 gtosow nie stosuje sie, gdy uchwata o podwyZzszeniu
kapitatu zaktadowego stanowi, ze nowe akcje majg by¢ objete w catosci przez instytucje
finansowa (subemitenta), z obowigzkiem oferowania ich nastepnie akcjonariuszom celem
umozliwienia im wykonania prawa poboru na warunkach okre$lonych w uchwale oraz gdy
uchwata stanowi, ze nowe akcje majg by¢ objete przez subemitenta w przypadku, gdy
akcjonariusze, ktérym stuzy prawo poboru, nie obejmg czesci lub wszystkich oferowanych im
akgji; pozbawienie akcjonariuszy prawa poboru akcji moze nastapi¢ w przypadku, gdy zostato to
zapowiedziane w porzadku obrad walnego zgromadzenia.

-~ Prawo do udziatu w majatku Spotki pozostatym po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli w
przypadku jej likwidacji; Statut Spétki nie przewiduje zadnego uprzywilejowania w tym zakresie.

- Akcje Spétki mogg by¢ umorzone za zgoda akcjonariusza w drodze nabycia akcji przez Spotke
(umorzenie dobrowolne). Warunki i tryb umorzenia dobrowolnego okre$la uchwata Walnego
Zgromadzenia.

— Prawo do zbywania posiadanych akgji.

— Prawo do obcigzania posiadanych akcji zastawem lub uzytkowaniem.
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Uprawnienia korporacyjne zwigzane z akcjami obejmujg m.in.:

Prawo do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu (art. 412 KSH) oraz prawo do gtosowania na
Walnym Zgromadzeniu (art. 411 § 1 KSH). Kazdej akcji na okaziciela przystuguje jeden gtos na
Walnym Zgromadzeniu, natomiast kazdej akcji imiennej Emitenta — dwa glosy (art. 411 KSH)
Prawo do zlozenia wniosku o zwofanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia oraz do ztozenia
wniosku o0 umieszczenie w porzadku obrad poszczegdlnych spraw przyznane akcjonariuszom
posiadajgcym, co najmniej jedng dziesigtq kapitatu zaktadowego Spotki (art. 400 § 1 KSH).

Prawo do zaskarzania uchwat Walnego Zgromadzenia na zasadach okreslonych w art. 422-427
KSH.

Prawo do zadania wyboru Rady Nadzorczej oddzielnymi grupami; zgodnie z art. 385 § 3 KSH na
wniosek akcjonariuszy, reprezentujacych, co najmniej jedng pigta czesS¢ kapitatu zakltadowego
wybor Rady Nadzorczej powinien by¢ dokonany przez najblizsze Walne Zgromadzenie w drodze
gtosowania oddzielnymi grupami.

Prawo do uzyskania informacji o Spotce w zakresie i w sposob okreslony przepisami prawa, w
szczegblnosci zgodnie z art. 428 KSH, podczas obrad Walnego Zgromadzenia Zarzad jest
obowigzany do udzielenia akcjonariuszowi na jego zadanie informacji dotyczacych Spdtki, jezeli
jest to uzasadnione dla oceny sprawy objetej porzadkiem obrad; akcjonariusz, ktoremu
odmdwiono ujawnienia zadanej informacji podczas obrad Walnego Zgromadzenia i ktéry zgtosit
sprzeciw do protokotu, moze ztozy¢ wniosek do Sadu Rejestrowego o zobowigzanie Zarzadu do
udzielenia informacji (art. 429 KSH).

Prawo do zadania wydania odpisow sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki i sprawozdania
finansowego wraz z odpisem sprawozdania Rady Nadzorczej oraz opinii biegtego rewidenta
najpozniej na pietnascie dni przed Walnym Zgromadzeniem (art. 395 § 4 KSH).

Prawo do przegladania w lokalu Zarzadu listy akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w
Walnym Zgromadzeniu oraz zadania odpisu listy za zwrotem kosztdw jego sporzadzenia (art. 407
§ 1 KSH).

Prawo do zadania wydania odpisu wnioskéw w sprawach objetych porzadkiem obrad w terminie
tygodnia przed Walnym Zgromadzeniem (art. 407 § 2 KSH).

Prawo do ztozenia wniosku o sprawdzenie listy obecnosci na Walnym Zgromadzeniu przez
wybrang w tym celu komisje, ztozong, co najmniej z trzech oséb. Wniosek mogq ztozyc
akcjonariusze, posiadajacy jedna dziesigta kapitatu zakladowego reprezentowanego na tym
Walnym Zgromadzeniu. Wnioskodawcy majg prawo wyboru jednego cztonka komisji (art. 410 § 2
KSH).

Prawo do przegladania ksiegi protokotdw oraz zadania wydania poswiadczonych przez Zarzad
odpiséw uchwat (art. 421 § 2 KSH).

Prawo do wniesienia powddztwa o naprawienie szkody wyrzadzonej Spdtce na zasadach
okreslonych w art. 486 i 487 KSH, jezeli Spdtka nie wytoczy powddztwa o naprawienie
wyrzadzonej jej szkody w terminie roku od dnia ujawnienia czynu wyrzadzajacego szkode.

Prawo do przegladania dokumentéw oraz zadania udostepnienia w lokalu Spotki bezptatnie
odpiséw dokumentdw, o ktérych mowa w art. 505 § 1 KSH (w przypadku potaczenia spotek), w
art. 540 § 1 KSH (w przypadku podziatu Spétki) oraz w art. 561 § 1 KSH (w przypadku
przeksztatcenia Spotki).

Prawo do przegladania ksiegi akcyjnej i zadania wydania odpisu za zwrotem kosztow jego
sporzadzenia (art. 341 § 7 KSH).

Prawo zadania, aby spétka handlowa, ktora jest akcjonariuszem Emitenta, udzielita informaciji, czy
pozostaje ona w stosunku dominacji lub zaleznosci wobec okresSlonej spétki handlowej albo
spotdzielni bedacej akcjonariuszem Emitenta albo czy taki stosunek dominacji lub zaleznosci ustat.
Akcjonariusz moze zadac rowniez ujawnienia liczby akcji lub gtosdéw albo liczby udziatow lub
gtosdw, jakie ta spotka handlowa posiada, w tym takze jako zastawnik, uzytkownik lub na
podstawie porozumien z innymi osobami. Zadanie udzielenia informacji oraz odpowiedzi powinny
by¢ ztozone na pismie.
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21.2.4. Opis dziatan niezbednych do zmiany praw posiadaczy akcji, ze wskazaniem tych
zasad, ktére maja bardziej znaczacy zakres niz jest to wymagane przepisami prawa

Zgodnie z przepisami Kodeksu Spotek Handlowych Spétka moze wydaé akcje o szczegdinych
uprawnieniach, a takze przyzna¢ indywidualnie oznaczonemu akcjonariuszowi osobiste uprawnienia, ktore
wygasajq najpozniej z dniem, w ktérym uprawniony przestaje by¢ akcjonariuszem Spotki.

Akcje uprzywilejowane, z wyjatkiem akcji niemych, powinny by¢ imienne, a uprzywilejowanie, o ktorym
mowa, moze dotyczy¢ m.in. prawa gtosu, prawa do dywidendy lub podziatu majatku w przypadku
likwidacji spotki. Akcje uprzywilejowane w zakresie dywidendy moga przyznawal uprawnionemu
dywidende, ktora przewyzsza nie wiecej niz o potowe dywidende przeznaczong do wyptaty
akcjonariuszom uprawnionym z akcji nieuprzywilejowanych (nie dotyczy to akcji niemych oraz zaliczek na
poczet dywidendy) i nie korzystajg one z pierwszenstwa zaspokojenia przed pozostatymi akcjami (nie
dotyczy akcji niemych).

Wobec akcji uprzywilejowanej w zakresie dywidendy moze by¢ wytlgczone prawo gtosu (akcje nieme), a
nadto akcjonariuszowi uprawnionemu z akcji niemej, ktéremu nie wyptacono w petni albo czeSciowo
dywidendy w danym roku obrotowym, mozna przyzna¢ prawo do wyréwnania z zysku w nastepnych
latach, nie pozniej jednak niz w ciggu kolejnych trzech lat obrotowych. Przyznanie szczegdlnych
uprawnien mozna uzalezni¢ od spetnienia dodatkowych $wiadczen na rzecz spétki, uptywu terminu lub
ziszczenia sie warunku. Akcjonariusz moze wykonywac przyznane mu szczegdlne uprawnienia zwigzane z
akcja uprzywilejowang po zakonczeniu roku obrotowego, w ktdrym wnidst w petni swéj wktad na pokrycie
kapitatu zaktadowego.

Osobiste uprawnienia, jak wskazano wyzej, moga by¢ przyznane jedynie indywidualnie oznaczonemu
akcjonariuszowi i dotyczyé mogg m.in. prawa powotywania lub odwotywania cztonkéw zarzadu, rady
nadzorczej lub prawa do otrzymywania oznaczonych $wiadczen od spétki. Przyznanie osobistego
uprawnienia mozna uzalezni¢ od dokonania oznaczonych $wiadczen, uptywu terminu lub ziszczenia sie
warunku. Do uprawnien przyznanych akcjonariuszowi osobiscie nalezy stosowa¢ odpowiednio
ograniczenia dotyczace zakresu i wykonywania uprawnien wynikajacych z akcji uprzywilejowanych.
Opisane wyzej zmiany praw posiadaczy akcji, tj. wydanie akcji o szczegdlnych uprawnieniach oraz
przyznanie indywidualnie oznaczonemu akcjonariuszowi osobistych uprawnien, dla swej waznosci
wymagajq odpowiednich postanowien Statutu. Wprowadzenie ktéregokolwiek z nich w wypadku Emitenta
wymagatoby zmiany Statutu. Zgodnie z art. 430 § 1 KSH zmiana Statutu Emitenta wymaga uchwaty
Walnego Zgromadzenia podjetej wiekszoscig 34 gtoséw i wpisu do rejestru. Ponadto, uchwata taka winna
zawieraC wskazanie akcji uprzywilejowanych lub odpowiednio oznaczenie podmiotu, ktéremu przyznawane
sg osobiste uprawnienia, rodzaj uprzywilejowania akcji lub odpowiednio rodzaj osobistego uprawnienia
oraz ewentualnie dodatkowe warunki, od ktdrych spetnienia uzaleznione jest przyznanie uprzywilejowania
akgji lub odpowiednio osobistego uprawnienia. Uchwata dotyczaca zmiany statutu zapada wiekszoscig
trzech czwartych gtoséw, przy czym uchwata dotyczaca zmiany statutu, zwiekszajagca Swiadczenia
akcjonariuszy lub uszczuplajagca prawa przyznane osobiscie poszczegdinym akcjonariuszom zgodnie z art.
354 KSH, wymaga zgody wszystkich akcjonariuszy, ktorych dotyczy (art. 415 KSH). Statut Emitenta nie
ustanawia surowszych warunkéw podjecia uchwaty w sprawie zmiany Statutu. Zmiana statutu nie
dotyczaca podwyzszenia kapitatu zaktadowego winna by¢ zgtoszona do sadu rejestrowego w terminie 3
miesiecy od dnia jej podjecia (art. 430 § 2 KSH).

Zgodnie z § 3 Statutu, akcje imienne Serii A nie mogg by¢ zamienione na akcje na okaziciela ani nie moga
by¢ zbywane do 31 grudnia 2009 r. Statut Emitenta nie przewiduje zadnych ograniczen lub obostrzen w
zakresie zmiany praw posiadaczy akcji Serii B i Serii C.
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21.2.5. Opis zasad okreslajacych sposob zwolywania zwyczajnych dorocznych walnych
zgromadzen akcjonariuszy oraz nadzwyczajnych walnych zgromadzen akcjonariuszy,
wiacznie z zasadami uczestnictwa w nich

Zwyczajne Walne Zgromadzenie:

Zgodnie z postanowieniami Kodeksu spdtek handlowych Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta
powinno sie odbyé w terminie 6 miesiecy po uptywie kazdego roku obrotowego. Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Emitenta zwotuje Zarzad Emitenta. Jezeli Zarzad nie zwota go w przewidzianym terminie,
Rada Nadzorcza ma prawo zwotania Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia. Zgodnie z § 14 Statutu
Emitenta Walne Zgromadzenia Emitenta mogg sie odbywac¢ w siedzibie Spétki lub w innym miejscu na
terytorium RP, wskazanym przez Zarzad.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie:

Zgodnie z postanowieniami Kodeksu Spétek Handlowych Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje
Zarzad Spotki z wlasnej inicjatywy lub na pisemny wniosek Rady Nadzorczej, albo na wniosek
akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej 1/10 kapitatu zaktadowego. Zgodnie z § 14 Statutu Emitenta
Walne Zgromadzenia Emitenta mogq sie odbywac w siedzibie Spétki lub w innym miejscu na terytorium
RP, wskazanym przez Zarzad.

Z przepisow KSH wynika, ze Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad przez ogtoszenie w Monitorze Sadowym
i Gospodarczym co najmniej na trzy tygodnie przed terminem Walnego Zgromadzenia. W ogtoszeniu
nalezy oznaczy¢ date, godzine i miejsce Walnego Zgromadzenia oraz szczegdtowy porzadek obrad. W
przypadku zamierzonej zmiany statutu powofa¢ nalezy dotychczas obowigzujace postanowienia, jak
rowniez tres¢ projektowanych zmian. W wypadku ztozenia przez akcjonariuszy zadania zwotania
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia, zgodnie z art. 400 § 1 KSH, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
powinno sie odby¢ w terminie wskazanym w Zadaniu, a jezeli dotrzymanie tego terminu napotyka na
istotne przeszkody - w najblizszym terminie, umozliwiajacym rozstrzygniecie przez Walne Zgromadzenie
spraw wnoszonych pod jego obrady. Pisemne zadanie zwofania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia,
jak rowniez umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia w
trybie 400 § 1 KSH powinno zawiera¢ uzasadnienie. Zgodnie z Regulaminem Walnego Zgromadzenia,
odwotanie nastepuje w taki sam sposob, jak zwotanie, zapewniajac jak najmniej dotkliwe skutki dla Spotki
i akcjonariuszy, w kazdym razie nie pozniej niz na trzy tygodnie przed planowanym terminem. Zmiana
terminu odbycia Walnego Zgromadzenia nastepuje w takim samym trybie, jak jego odwotanie, chocby
proponowany porzadek obrad nie ulegt zmianie.

Zgodnie z Regulaminem Walnego Zgromadzenia, Przewodniczacy nie ma prawa, bez zgody Walnego
Zgromadzenia, usuwac lub zmienia¢ kolejnosci spraw zamieszczonych w porzadku obrad. Dopuszczalne
jest wprowadzenie do porzadku obrad nowych spraw oraz ich omawianie, jednakze bez podejmowania
uchwat w tych sprawach. Uchwala o zaniechaniu rozpatrywania sprawy umieszczonej w porzadku obrad
moze zapas¢ jedynie w przypadku, gdy przemawiajg za nig istotne powody. Wniosek w takiej sprawie
powinien by¢ szczegétowo umotywowany.

Zasady uczestnictwa w Walnych Zgromadzeniach wynikajg z przepiséw KSH. Zgodnie z Kodeksem spotek
handlowych, uprawnieni z akcji imiennych i Swiadectw tymczasowych oraz zastawnicy i uzytkownicy,
ktorym przystuguje prawo gtosu, majg prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu, jezeli zostali
wpisani do ksiegi akcyjnej co najmniej na tydzien przed odbyciem walnego zgromadzenia. Akcje na
okaziciela dajg prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu, jezeli dokumenty akcji zostang ztozone w
spdtce co najmniej na tydzien przed terminem tego zgromadzenia i nie beda odebrane przed jego
ukonczeniem. Zamiast akcji mogg byC¢ ztozone zaswiadczenia wydane na dowdd ztozenia akcji u
notariusza, w banku lub firmie inwestycyjnej majacych siedzibe lub oddziat na terytorium Unii Europejskiej
lub panstwa bedacego strong umowy o Europejskim Obszarze Gospodarczym, wskazanym w ogtoszeniu o
zwotaniu walnego zgromadzenia. W zaswiadczeniu nalezy wymieni¢ numery dokumentdw akgcji i
stwierdzi¢, ze akcje nie bedg wydane przed zakonczeniem walnego zgromadzenia. Zgodnie z przepisami
ustawy o obrocie oraz KSH, po dematerializacji akcji, Akcjonariusze Spdtki beda mieli prawo uczestniczyc

HINWEST PROSPEKT EMISYINY
r282 CONSULTING s.a. 158



w Walnym Zgromadzeniu w przypadku ztozenia w Spétce imiennych S$wiadectw depozytowych
wystawionych przez podmiot prowadzacy rachunek papierdow warto$ciowych zgodnie z przepisami o
publicznym obrocie papierami wartosciowymi w terminie najpdzniej na tydzien przed odbyciem Walnego
Zgromadzenia. iz zgodnie z KSH, akcjonariusze mogq uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu oraz
wykonywac prawo gtosu osobiscie lub przez petnomocnikéw, przy czym petnomocnictwo powinno by¢
udzielone w formie pisemnej, pod rygorem niewaznosci, przez osoby do tego uprawnione, zgodnie z
wypisem z wiasciwego rejestru i dotaczone do protokotu Walnego Zgromadzenia. Cztonek Zarzadu i
pracownik Spétki nie mogg by¢ petnomocnikami na Walnym Zgromadzeniu.

21.2.6. Krotki opis postanowien umowy Spotki, Statutu lub regulaminéw Emitenta,
ktore moglyby spowodowac opodznienie, odroczenie lub uniemozliwienie zmiany
kontroli nad Emitentem
Zgodnie z § 3 Statutu Spdtki, akcje Serii A sg akcjami imiennymi uprzywilejowanymi co do gtosu (jedna
akcja — dwa gtosy). Akcje imienne serii A w liczbie 3.894.000 sztuk dajg prawo do 7.788.000 gtosow, co
stanowi 30,42% w kapitale zakladowym oraz 46,64% w gtosach na WZA. Zgodnie ze Statutem Spotki,
akcje te nie bedq mogly by¢ zbyte ani zamienione na akcje na okaziciela przez dotychczasowych
akcjonariuszy do konca 2009 r.

21.2.7. Wskazanie postanowien umowy Spoétki, Statutu lub regulaminéw, jesli takie
istnieja, regulujacych progowa wielkos¢ posiadanych akcji, po przekroczeniu ktorej
konieczne jest podanie stanu posiadania akcji przez akcjonariusza
Statut Emitenta nie przewiduje zadnego obowigzku informowania przez akcjonariusza o przekroczeniu
oznaczonych progéw wielkosci posiadanych akcji Emitenta. Jedynie cztonek Rady Nadzorczej Emitenta, w
my$l § 5 Regulaminu Rady Nadzorczej, ma obowigzek zawiadomi¢ Zarzad Emitenta o kazdym przypadku
zbycia lub nabycia akcji Emitenta lub akcji spotki zaleznej Emitenta.

21.2.8. Opis warunkow natozonych zapisami umowy Spotki i Statutu, Jej regulaminami,
ktorym podlegaja zmiany kapitatu, jezeli zasady te sa bardziej rygorystyczne niz
okreslone wymogami obowigzujacego prawa

Podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego Emitenta odbywa sie na zasadach przewidzianych w
Kodeksie Spodtek Handlowych. Statut Emitenta nie przewiduje surowszych wymogow w stosunku do
postanowien Kodeksu Spdtek Handlowych.

22. ISTOTNE UMOWY ZAWARTE POZA NORMALNYM TOKIEM DZIALALNOSCI

Emitent nie zawart zadnych umdw poza normalnym tokiem dziatalnosci, ktore sg dla niego istotne.

23. INFORMACIJE OSOB TRZECICH ORAZ OSWIADCZENIA EKSPERTOW I
OSWIADCZENIE O UDZIALACH

23.1. Eksperci

W niniejszym Prospekcie nie zostaly zamieszczone os$wiadczenia lub raporty oséb okreslanych jako
eksperci.

23.2. Informacje uzyskane od osob trzecich i zrédta ich danych.

Zarzad Emitenta o$wiadcza, ze w niniejszym Prospekcie wykorzystano informacje oséb trzecich.
Przedmiotowe wiadomosci pochodzg z nastepujacych zrodet:

- Gtéwny Urzad Statystyczny w Warszawie,

- Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.,

- Monitor Polski B,
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- Notoria Serwis Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.

- Komisja Nadzoru Finansowego,

- dane Polskiej Agencji Rozwoju Przedsiebiorczosci o wielkosci sektora matych i Srednich przedsiebiorstw
w Polsce,

-raport ,Central and Eastern Europe Statistics 2006. An EVCA Special Paper” www.evca.com.

W miejscach cytowania wyzej wymienionych, Emitent zawart stosowang note informacyjna.

Ponadto, Zarzad Spotki oswiadcza, ze informacje uzyskane od 0sob trzecich zostaty doktadnie powtdrzone
w Prospekcie oraz nie zostaty pominiete zadne fakty, ktdre sprawityby, ze powtdrzone informacje bytyby
niedoktadne lub wprowadzatyby w btad.

24. DOKUMENTY UDOSTEPNIONE DO WGLADU

W okresie waznosci Prospektu Emisyjnego w siedzibie Emitenta oraz na stronie internetowej
www.inwestconsulting.pl mozna zapoznawac sie z nastepujacymi dokumentami:

Prospekt Emisyjny.

Statut Emitenta.

Odpis z KRS.

Regulamin Walnego Zgromadzenia.

Regulamin Rady Nadzorczej.

Regulamin Zarzadu,

Raporty biezace i okresowe przekazane poprzez system ESPI.

Nowuhwn=

Dodatkowo, w siedzibie Emitenta w okresie waznosci niniejszego Prospektu bedzie mozna zapoznawac sie
z historycznymi informacjami finansowymi Emitenta, oraz jego jednostek zaleznych za kazde z dwoch lat
obrotowych poprzedzajacych publikacje Prospektu.

Prospekt Emisyjny zostat udostepniony réwniez na stronie internetowej Oferujgcego: www.amerbrokers.pl

25. INFORMACJA O UDZIALACH W INNYCH PRZEDSIEBIORSTWACH

Na dzien zatwierdzenia Prospektu Emitent posiada akcje/udziaty nastepujacych spotek:

Nazwa Liczba akcji Udziat w | Udziat w | Inneinformacje
/udziatéw kapitale glosach
anest, Finance Sp. z o.0. 100 100 % 100 %
oznan -
8
Inwest Connect S.A. Spotka notowana na 8
A 0, 0, a
Poznan 5.000.000 62,5 % 75 % NewConnect 5
>
5
IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z o.0. 51 51 % 51 % 1G]
Warszawa S
©
£
c
iGlas Sp. z 0.0. z
Poznan 501 50,1 % 50,1 % =
E
SovereignFund TFI S.A. 200 20 % 20 % Spotka w organizagji
Warszawa
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Technopark 2 S.A. Spétka notowana na
Poznan 1.209.000 19,66 % 19,66 % NewConnect
POZBUD T&R S.A. 1.200.000 9,9 % 7,19 % Spétka notowana na
Lubon GPW
. Spétka w drodze na
Rovita S.A. 1.242.000 9,90 % 5,49 % GPW - prospekt w
Niedomice
KNF
- Prospekt  w KNF
simtel S.A. 450.805 8,03 % 4,24 % (postepowanie
Gdansk >
zawieszone)
Prima Moda S.A. o o Spétka notowana na
Wroclaw 180.000 5,62 % 3,75 % GPW
Remedis S.A. 2.246 10 % 10 %
Poznan
voroni Sp. z .. 168 66,6 % 66,6 %*
arszawa
BilsamlAviation Industries Sp. z 0.0. 200 50 % 50 9%
Poznan

* jnwestycje zakwalifikowane jako krotkoterminowe

Emitent prezentuje ponizej informacje w zakresie wymaganym przez par. 160-165 Rekomendacji CESR
odnosénie spotek, ktdre spetniajg kryteria okresSlone w ww. paragrafach Rekomendacji CESR:

Inwest Connect S.A.:

Nazwa (firma): Inwest Connect Spétka Akcyjna
Kraj: Polska

Siedziba: Poznan

Adres: 60-830 Poznan, ul. Krasifiskiego 16
Numer KRS: 00000286673

Kapitat zaktadowy: 800.000 PLN

Inwest Connect S.A. od 28 wrze$nia 2007 r. notowana jest na rynku NewConnect. Przedmiotem
dziatalno$ci Inwest Connect S.A. sg inwestycje w akcje lub udziaty spétek, dla ktérych docelowym rynkiem
notowan jest NewConnect.

Zysk netto za rok 2007: 398 tys. zt

Wszystkie akcje sg optacone w catosci.

Emitent nie otrzymat dywidendy z tytutu posiadanych akgiji.

Na dzien zatwierdzenia Prospektu nie wystepujg naleznosci ani zobowigzania Emitenta wobec tej Spotki.

IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z o.0.

Nazwa (firma): IPO Doradztwo Strategiczne Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Kraj: Polska

Siedziba: Warszawa

Adres: 00-534 Warszawa, ul. Mokotowska 56

Numer KRS: 0000234253

Rok zatozenia: 2005

Kapitat zaktadowy: 50.000 PLN
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IPO Doradztwo Strategiczne specjalizuje sie w $wiadczeniu ustug doradczych w zakresie ofert publicznych
oraz sporzadzania prospektow emisyjnych, a takze wykonywania obowigzkdw informacyjnych przez spoiki
publiczne. Od wrze$nia 2007 r. IPO Doradztwo Strategiczne jest Autoryzowanym Doradcg na rynku
NewConnect.

Zysk netto za rok 2007: 317 tys. zt

Wszystkie udziaty s optacone w catosci.

Emitent nie otrzymat dywidendy z tytutu posiadanych udziatéw.

Na dzien zatwierdzenia Prospektu nie wystepujg naleznosci ani zobowigzania Emitenta wobec tej Spofki.

iGlas Sp. z 0.0.:

Nazwa (firma): iGlas Spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Kraj: Polska

Siedziba: Poznan

Adres: 60-479 Poznan, ul. Strzeszynska 23

Numer KRS: 0000277626

Kapitat zaktadowy: 50.000 PLN

Przedmiotem dziatalnosci iGlas Sp. z 0.0. jest hurtowa sprzedaz oraz obrdbka szkta budowlanego i
przemystowego.

Zysk netto za rok 2007: 356 tys. zt

Wszystkie udziaty sq optacone w catosci.

Emitent nie otrzymat dywidendy z tytutu posiadanych udziatow.

Na dzien zatwierdzenia Prospektu spdtka iGlas Sp. z 0.0. zaciggneta od Inwest Consulting S.A. pozyczki w
kwocie 2.000.000 zt. Szczegbtowo opisane one sg w pkt. 19 Dokumentu Rejestracyjnego.

TECHNOPARK 2 S.A.

Nazwa (firma): Technopark 2 S.A.

Kraj: Polska

Siedziba: Poznan

Adres: ul. Jasielska 16a, 60-476 Poznan
Numer KRS: 0000276511

Kapitat zaktadowy: 6.150.000 PLN
Przedmiot dziatalnosci: dziatalnos¢ inwestycyjna i developerska na rynku nieruchomosci

Zysk netto za rok 2007: 15.200,4 tys. zt
Wszystkie akcje sq optacone w catosci.

Emitent nie otrzymat dywidendy z tytutu posiadanych akgji.
Na dzien zatwierdzenia Prospektu nie wystepuja naleznosci ani zobowigzania Emitenta wobec tej Spotki.
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DOKUMENT OFERTOWY

1. 0OSOBY ODPOWIEDZIALNE

Osoby odpowiedzialne za informacje zawarte w Prospekcie wraz z ich o$wiadczeniem zostaty wskazane w
pkt. 1 Dokumentu Rejestracyjnego.

2. CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z INWESTYCJA W PAPIERY WARTOSCIOWE
EMITENTA

Opis czynnikdw ryzyka zwigzanych z inwestycjg w papiery wartosciowe Emitenta zostat przedstawiony w
pkt. 2 czesci Czynniki Ryzyka.

3. KLUCZOWE INFORMACIJIE DOTYCZACE OFERTY

3.1. Oswiadczenie o kapitale obrotowym

Zarzad Emitenta o$wiadcza, iz zdaniem Emitenta poziom kapitatu obrotowego, rozumianego jako zdolnos¢
Emitenta do uzyskania dostepu do Srodkéw pienieznych oraz innych dostepnych ptynnych zasobdéw w celu
terminowego spfacenia swoich zobowigzan, wystarcza na pokrycie biezacych potrzeb Emitenta w okresie
co najmniej 12 miesiecy od dnia zatwierdzenia niniejszego Prospektu Emisyjnego.

3.2. Oswiadczenie o kapitalizacji i zadtuzeniu
Zadtuzenie na dzien 31.05.2008 r.:

Zadtuzenie krotkoterminowe ogodtem: 110 587 PLN
-Gwarantowane: 0 PLN
-Zabezpieczone: 0 PLN
-Niegwarantowane/niezabezpieczone: 110 587 PLN
Zadtuzenie dtugoterminowe ogodtem : 281 411 PLN
-Gwarantowane: 0 PLN
-Zabezpieczone: 0 PLN
-Niegwarantowane/niezabezpieczone: 281 411 PLN

Kapitalizacja na dzien 31.05.2008 r.:

Kapitat wiasny: 32 038 831 PLN

kapitat (fundusz) podstawowy: 7 549 999 PLN

kapitat (fundusz) zapasowy: 8 570 950 PLN

kapitaty (fundusze) z aktualizacji wyceny: 12 259 709 PLN

pozostate kapitaty (fundusze): 0 PLN

Zysk (strata) biezacego okresu: 190 159 PLN

Zysk (strata) z lat ubiegtych: 3468 015 PLN
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Wartos¢ zadtuzenia netto w krotkiej i Sredniej perspektywie czasowej - stan na 31.05.2008 r.:

A. Srodki pieniezne: 234 521 PLN
B. Ekwiwalenty srodkow pienieznych (wyszczegdlnienie): 0 PLN
C. Papiery wartosciowe przeznaczone do obrotu: 509 880 PLN
D. Plynnos¢ (A)+(B)+(C): 744 401 PLN
E. Biezgce naleznosci finansowe: 3916 236 PLN
F. Krotkoterminowe zadtuzenie w bankach: 0 PLN
G. Biezaca czes¢ zadtuzenia diugoterminowego: 0 PLN
H. Inne krétkoterminowe zadtuzenie finansowe: 0 PLN
1. Krétkoterminowe zadtuzenie finansowe: (F)+(G)+(H) 0 PLN
J. Krétkoterminowe zadtuzenie finansowe netto (I) - (E) - (D): -4 660 638 PLN
K. Dtugoterminowe kredyty i pozyczki bankowe: 0 PLN
L. Wyemitowane obligacje: 0 PLN
M. Inne dlugoterminowe kredyty i pozyczki: 0 PLN
N. Dtugoterminowe zadtuzenie finansowe netto (K)+(L)+(M): 0 PLN
0. Zadtuzenie finansowe netto (J)+(N): -4 660 638 PLN

Emitent nie posiada zadtuzenia posredniego. Na dzien 31.05.2008 r. zadtuzenie warunkowe z tytutu weksli
stanowigcych zabezpieczenie uméw leasingu wynosito 596.774 zi.

3.3. Interesy 0s0b zaangazowanych w oferte

Do oséb zaangazowanych w Oferte publiczng nalezy Oferujgcy: Dom Maklerski AmerBrokers S.A. z
siedzibg w Warszawie.

Cze$¢ wynagrodzenia dla Oferujacego zostanie wyptacona po przeprowadzeniu oferty i wprowadzeniu
akcji do obrotu na rynku regulowanym, w zwiazku z tym cze$¢ wynagrodzenia dla Oferujgcego jest
uzalezniona od powodzenia oferty.

Poza tym, wymieniony podmiot nie ma bezposredniego ani tez posredniego interesu ekonomicznego,
zaleznego od dopuszczenia akcji Emitenta do obrotu na rynku regulowanym. Nie wystepuje réwniez
konflikt interesow miedzy wyzej wymienionym podmiotem zwigzany z dopuszczeniem akcji Emitenta do
obrotu na rynku regulowanym.

Oferujacy jest powigzany z Emitentem w zakresie wynikajagcym z umowy na petnienie funkcji Oferujacego
Emitenta przy przeprowadzaniu Publicznej Oferty akcji Emitenta.

3.4. Przestanki oferty i opis wykorzystania wpltywow pienieznych uzyskanych z oferty

Emitent szacuje wptywy netto z emisji Akcji Serii F na okoto 8,1 min zt. Emitent planuje przeznaczy¢
pozyskane z emisji $rodki na dziatalno$¢ inwestycyjng polegajaca na:
* nabywaniu udziatdw/akcji w spotkach, dla ktdrych Emitent organizuje proces wprowadzenia do
zorganizowanego systemu obrotu.
* nabywaniu udziatéw/akcji spétek, ktdre bedg wtaczane do Grupy Kapitatowej Emitenta,
» dofinansowaniu rozwoju spdtek, ktdrych Emitent jest wspotwiascicielem, poprzez udzielanie
pozyczek lub podniesienie kapitatu.

Priorytet 1: Nabywanie udziatéw/akcji w spétkach, dla ktérych Emitent organizuje proces
wprowadzenia do zorganizowanego systemu obrotu.

Emitent nawigzuje wspotprace z przedsiebiorstwami z sektora MSP, ktorych celem jest pozyskanie z rynku
kapitatowego $rodkow finansowych na inwestycje.
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Emitent zaktada zaangazowanie kapitatowe w ofertach prywatnych adresowanych do Inwest
Consulting S.A., lub tez poprzez odkupywanie udziatdw/akcji od dotychczasowych wiascicieli spotek.
Nabycie ww. udziatow/akcji nastepowac bedzie najczesciej po cenie nominalnej badz do niej zblizonej.
Inwestycje kapitatowe Emitenta kazdorazowo poprzedzone zostang wnikliwg analizg finansowa oraz
analizg prawng, tak aby minimalizowac ryzyko btednej inwestycji.

Emitent negocjuje z kilkoma podmiotami, ktorych akcje majg zostaé wprowadzone do zorganizowanego
systemu obrotu.

Do czasu podpisania stosownych umoéw inwestycyjnych nie jest mozliwe precyzyjne okreslenie celéw
inwestycyjnych.

Emitent zmierza¢ bedzie do stworzenia portfela inwestycyjnego sktadajacego sie z akcji wielu spdtek, tak
azeby dodatkowo ogranicza¢ ryzyko strat kapitatowych poprzez dywersyfikacje inwestyciji.

Na realizacje tego celu emisji Emitent zamierza przeznaczy¢ do 3,1 min zt Srodkéw z emisii.

Priorytet 2: Nabywanie udzialdw/akcji spotek, ktore beda wlaczane do Grupy Kapitatlowej
Emitenta.

Zgodnie ze strategiq rozwoju Emitenta, przedstawiong w pkt 6.1.1.4 Dokumentu Rejestracyjnego, Emitent
zaktada rozwoj grupy kapitatowej przy wykorzystywaniu efektu synergii pomiedzy spotkami, w ktdrych
inwestorem sg spotki z grupy Inwest Consulting.

W ramach tego, Emitent zamierza nabywacé udziaty/akcje spétek, ktére bedg wiaczane do grupy
kapitatowej w zwigzku z realizacjg tego punktu strategii.

W ramach realizacji tego celu emisji Emitent wskazuje, ze zgodnie z porozumieniem z dnia 5 kwietnia
2008 r. z akcjonariuszami Remedis S.A. z siedzibg w Poznaniu, zostanie przeprowadzona emisja akgji
Remedis S.A. w cenie rownej wartosci nominalnej, adresowana do Inwest Consulting S.A., w wyniku
ktorej taczny udziat Inwest Consulting S.A. w kapitale i glosach Remedis S.A. wyniesie do 50 %. Emitent
zaktada, Zze zaangazowanie finansowe z tego tytutu moze wynie$¢ do okoto 2 min zt.

Emitent wskazuje takze, ze zgodnie z umowg przedwstepng nabycia udziatow (praw przysztych) w spotce
Makora (opisang w pkt 6.4 Dokumentu Rejestracyjnego) jest on zobowigzany do zapfaty kwoty 2,3 min zt
za udziaty w spdtce Makora. Kwota 2 min zt zostata juz uiszczona; kwota 0,3 min zt ptatna bedzie do
konca 2008 r., po spetnieniu okreslonego w umowie warunku (braku ujawnienia do dnia 31.12.2008 r.
zadnych nieznanych Zbywcy w chwili zawierania umowy, zobowigzan spotki jawnej). Zaptata kwoty 0,3
min zostanie dokonana ze $rodkdéw z emisji.

Na realizacje tego celu emisji Emitent zamierza przeznaczy¢ do 3 min zt Srodkow z emisji.

Priorytet 3: Dofinansowanie rozwoju spoétek, ktérych Emitent jest wspotwiascicielem,
poprzez udzielanie pozyczek lub podniesienie kapitatu.

Emitent dziatajac jako fundusz VC/PE bedzie dazyt do upublicznienia akcji spdtek
zaleznych/stowarzyszonych lub/i pozyskania inwestora strategicznego.

Emitent zaklada jednakze, ze w celu zwiekszenia wartosci spdtek portfelowych, pozadane moze byc
dokapitalizowanie tych spotek poprzez udzielenie pozyczek lub zwiekszenie kapitatu zaktadowego.

Na realizacje tego celu emisji Emitent zamierza przeznaczy¢ do 2 min zt Srodkéw z emisji.
Emitent nie zamierza dokonywac zmiany celéw emisji. Emitent dopuszcza jednakze przesuniecia Srodkow

pomiedzy poszczegdlnymi priorytetami. Decyzje w tym zakresie bedzie podejmowat Zarzad Spoiki.
Decyzja dotyczaca inwestycji w jednej spotce, na kwote przekraczajaca 100.000 ztotych poprzedzona musi
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by¢ jednomyslng uchwatg Zarzadu Emitenta. Istotne decyzje inwestycyjne Emitenta s takze kazdorazowo
przedstawiane do akceptacji przez Rade Nadzorcza Emitenta.

Emitent nie zamierza finansowac swojej biezacej dziatalnosci ze $rodkéw pozyskanych z emisji Akcji Serii
F. Do czasu wykorzystania Srodkow pozyskanych z emisji Akcji Serii F na inwestycje kapitatowe w spotki,
$rodki te zostang przeznaczone na lokaty bankowe.

Emitent wskazuje, ze moze zaistnie¢ koniecznos¢ zaciggniecia przez niego krdtkoterminowego kredytu lub
pozyczki w celu zapewnienia finansowania inwestycji kapitatowych do momentu uzyskania przez Emitenta
$rodkow z emisji Akgji Serii F.

Emitent wskazuje, ze cele wskazane w niniejszym punkcie sg realizowane w sposéb ciagty i bedq one
wspdtfinansowane takze ze Srodkdw wiasnych Emitenta.
Emitent zaktada wykorzystanie $srodkéw z emisji do konca II kwartatu 2009 r.

Informacje na temat planéw rozwoju i zamierzen Emitenta znajdujq sie takze w punkcie 6 Dokumentu
Rejestracyjnego.

4. DANE O EMISII

4.1. Opis typu i rodzaju oferowanych/dopuszczanych do obrotu papieréw wartosciowych

Na podstawie niniejszego Prospektu jest oferowanych oraz Emitent ubiegac sie bedzie o dopuszczenie do
obrotu gietdowego na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. tacznie 15.099.988 akgiji
zwyktych na okaziciela serii F Emitenta o wartosci nominalnej 0,50 zt kazda, o tacznej wartosci nominalnej
7.549.999 ztotych.

Akcje serii F w liczbie 15.099.988 beda przedmiotem objecia przez dotychczasowych Akcjonariuszy, na
zasadach okreSlonych w Uchwale nr 6 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 15
stycznia 2008 r. Emisja akgcji serii F zostanie przeprowadzona w formie subskrypcji zamknietej.

Kazdemu akcjonariuszowi posiadajgcemu akcje serii A1, A2, B, C, D lub E za kazda jedng Akcje Emitenta
posiadang na koniec dnia ustalenia prawa poboru, tj. 10 kwietnia 2008 r., przystuguje jedno jednostkowe
prawo poboru. Uwzgledniajac system rozliczen KDPW, ostatnim dniem sesyjnym, w ktérym mozna byto
naby¢ na GPW Akcje Emitenta z przystugujacym prawem poboru do objecia Akcji serii F jest dzien 7
kwietnia 2008 r. Uwzgledniajac system rozliczen KDPW, Prawo poboru przystuguje akcjonariuszowi, ktory
na koniec dnia 7 kwietnia 2008 r. posiadat akcje.

Uwzgledniajac liczbe emitowanych Akcji serii F, jedno jednostkowe prawo poboru uprawnia do objecia
jednej Akcji serii F.

Akcje Serii F sq akcjami zwyktymi na okaziciela o warto$ci nominalnej 0,50 zt kazda.

Wiasciwe kody zostang nadane Akcjom Serii F oraz PDA Emitenta przez KDPW w momencie podjecia
przez Zarzad KDPW S.A. uchwaly o warunkowej rejestracji Akcji i PDA Emitenta w KDPW. Akcje Serii F, po
zarejestrowaniu przez w KDPW, zostang zasymilowane z istniejacymi obecnie akcjami Emitenta,
oznaczonymi w KPDW kodem PLINCLT00015. Prawa Poboru zostaly zarejestrowane w KDPW w dniu 10
kwietnia 2008 r. pod kodem PLINCLT00064.

Na podstawie niniejszego Prospektu Emitent ubiegac sie bedzie o dopuszczenie do obrotu gietdowego na
Gietdzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie S.A rowniez facznie 15.099.998 Praw do Akgji serii F, oraz
15.099.998 Praw Poboru akcji serii F.

Prawa do Akgcji Serii F (PDA) sg papierami wartosciowymi w rozumieniu art. 3 pkt 1 lit. a) Ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi. PDA bedq przyznane subskrybentom Akcji Serii F, ktorym
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przydzielono Akcje Serii F i zostang one zarejestrowane na rachunku papierow wartosciowych ich
posiadaczy. Po zarejestrowaniu przez sad podwyzszenia kapitatu zakladowego Emitenta w drodze emis;ji
Akcji Serii F posiadacze PDA otrzymajg Akcje Serii F w liczbie réwnej ilosci PDA zapisanych na ich
rachunkach papieréw wartosciowych.

Prawo poboru jest papierem wartosciowym w rozumieniu art. 3 pkt 1 lit. a Ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, uprawniajgcym posiadacza az do terminu wykonania prawa poboru do
ztozenia zapisu na Akcje Serii F. Jedno Prawo Poboru uprawnia do objecia jednej Akcji Serii F. Po uptywie
terminu wykonania prawa poboru, Prawo Poboru wygasa.

4.2. Przepisy prawne, na mocy ktorych zostaly utworzone te papiery wartosciowe

Akcje Emitenta Serii F powstang w oparciu o regulacje Kodeksu spdtek handlowych dotyczace
podwyzszenia kapitatu zaktadowego.

Zgodnie z art. 431 § 1 Kodeksu spétek handlowych w zwigzku z art. 430 Kodeksu spétek handlowych
podwyzszenie kapitatlu zakladowego wymaga uchwaly Walnego Zgromadzenia. Aby uchwata byla
skuteczna musi by¢ zatwierdzona wiekszoscig trzech czwartych gtoséw oddanych. Zgtoszenie uchwaty
dotyczace podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spoétki do zarejestrowania powinno nastgpi¢c w terminie
szesciu miesiecy od dnia jej powziecia, a w przypadku akcji nowej emisji bedacych przedmiotem oferty
publicznej objetej prospektem emisyjnym na podstawie przepisow o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach
publicznych - od dnia zatwierdzenia prospektu, jednakze wniosek o zatwierdzenie prospektu nie moze
zosta¢ zlozony po uptywie czterech miesiecy od dnia powziecia uchwaty o podwyzszeniu kapitatu
zaktadowego (art. 431 § 4 Kodeksu spétek handlowych).

Akcje Serii F:
Podstawg prawng emisji Akcji Serii F jest Uchwata nr 6 NWZA z dnia 15 stycznia 2008 r. Uchwata zostata
przytoczona w pkt 4.6 Dokumentu Ofertowego.

4.3. Wskazanie, czy oferowane papiery warto$ciowe sa papierami imiennymi, czy tez na
okaziciela oraz czy majq one forme zdematerializowana

Akcje zwykte na okaziciela Serii F oraz Prawa do Akcji serii F stanowi¢ bedq przedmiotem ubiegania sie o
dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym, z czym art. 5 ust. 1 Ustawy o obrocie wigze obowigzek
dematerializacji. Akcje Serii F i Prawa do Akcji Serii F zostang zapisane w rejestrze prowadzonym przez
Krajowy Depozyt Papierdw Wartosciowych S.A., z siedzibg przy ul. Ksigzecej 4, 00-498 Warszawa. Na
podstawie art. 5 ust. 3 Ustawy o obrocie przed rozpoczeciem oferty publicznej Emitent jest zobligowany
podpisa¢ z KDPW umowe, na podstawie ktérej dokonana zostanie dematerializacja Akgcji Serii F i Praw do
Akcji Serii F.

Prawa Poboru zostatly zarejestrowane w KDPW w dniu 10 kwietnia 2008 r. pod kodem PLINCLT00064.

4.4. Waluta emitowanych papieréw wartosciowych

Walutg emitowanych praw poboru, Praw do Akcji i akcji jest ztoty (PLN).
Warto$¢ nominalna Akcji Emitenta oznaczona jest w ztotych i wynosi 0,50 zt (piecdziesigt groszy).

4.5. Prawa, wlacznie ze wszystkimi ich ograniczeniami, zwiazane z papierami wartosciowymi
Emitenta oraz procedury ich wykonywania

Do najistotniejszych praw akcjonariuszy zwigzanych z akcjami naleza:

— prawo gtosu na Walnym Zgromadzeniu (art. 411 Kodeksu spdtek handlowych). Statut Spotki nie
przewiduje ograniczenia prawa gtosu akcjonariusza Spétki majacego ponad jedng pigta ogétu
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gtosdw w Spotce. Walne Zgromadzenie Spoétki jest organem uprawnionym do podejmowania, w
drodze uchwat, decyzji dotyczacych spraw w zakresie organizacji i funkcjonowania Spotki.

— prawo pierwszenstwa do objecia nowych akcji (prawo poboru) - art. 433 Kodeksu spotek
handlowych): w przypadku nowej emisji, stosownie do art. 433 § 1 Kodeksu spdtek handlowych,
akcjonariuszom Emitenta przystuguje prawo pierwszenstwa objecia nowych akcji w stosunku do
liczby posiadanych przez nich akcji (prawo poboru). Prawo poboru odnosi sie réwniez do emis;i
przez Spdtke papierow wartosciowych zamiennych na akcje Spétki lub inkorporujacych prawo
zapisu na akcje. Natomiast w interesie Spotki, zgodnie z art. 433 § 2 Kodeksu spodtek handlowych,
Walne Zgromadzenie moze pozbawi¢ dotychczasowych akcjonariuszy Spotki prawa poboru akcji
Spdtki w catosci lub czesci. Podjecie uchwaty wymaga:

- kwalifikowanej wiekszosci gtoséw oddanych za uchwatg w wysokosci czterech pigtych gtosow,

— zamieszczenia informacji o podjeciu uchwaly w porzadku obrad podanym do publicznej
wiadomosci zgodnie z zasadami KSH oraz

— przedstawienia Walnemu Zgromadzeniu pisemnej opinii Zarzadu uzasadniajacej powody
pozbawienia prawa poboru oraz proponowang cene emisyjng nowych akcji badZz sposob jej
ustalenia.

— prawo do dywidendy (prawo do udziatu w zysku spétki) na podst. art. 347 Kodeksu spotek
handlowych — powyzszy przepis statuuje uprawnienie akcjonariuszy Emitenta do udziatu w zysku
spdtki wykazanym w jej sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez biegtego rewidenta, ktéry
zostat przeznaczony przez Walne Zgromadzenie do wyptaty akcjonariuszom. Zysk przeznaczony
do wyptaty akcjonariuszom Emitenta rozdziela sie w stosunku do liczby akcji posiadanych przez
danego akcjonariusza w dniu dywidendy ustalonym przez Walne Zgromadzenie, ktdry moze byc
wyznaczony na dzien podjecia uchwaty o wypfacie dywidendy lub w okresie kolejnych trzech
miesiecy, liczac od dnia powziecia uchwaty (art. 348 § 3 Kodeksu spétek handlowych). Zasady te
nalezy stosowac przy uwzglednieniu termindw okreslonych w regulacjach KDPW. Zgodnie z art.
395 KSH organem wiasciwym do powziecia uchwaty o podziale zysku (lub o pokryciu straty) oraz
o wyptacie dywidendy jest Zwyczajne Walne Zgromadzenie, ktoére powinno odby¢ sie w terminie
szesciu miesiecy po uptywie kazdego roku obrotowego. Z uwagi na fakt, ze rokiem obrotowym
Emitenta jest rok kalendarzowy, Zwyczajne Walne Zgromadzenie powinno odby¢ sie w terminie
do konca czerwca.

Szczegbtowo, uprawnienia akcjonariuszy zaprezentowano ponizej.

4.5.1. Uprawnienia o charakterze korporacyjnym
Kodeks Spotek Handlowych

Kodeks spotek handlowych regulujac stosunki w spotkach akcyjnych przewiduje dla wspdlnikdw
(akcjonariuszy) kilka kategorii uprawnien zwigzanych m.in. z uczestnictwem akcjonariuszy w organach
spdtek czy tez z posiadaniem akgcji. Uprawnienia przystugujace akcjonariuszowi dzielg sie na uprawnienia o
charakterze majatkowym i korporacyjnym.

Uprawnienia korporacyjne (organizacyjne) przystugujace akcjonariuszowi to:

— prawo do przegladania ksiegi akcyjnej i zadania wydania odpisu ksiegi akcyjnej (art. 341 Kodeksu
spotek handlowych),

— prawo do otrzymania odpisow sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Emitenta i sprawozdania
finansowego wraz z odpisem sprawozdania Rady Nadzorczej oraz opinii biegtego rewidenta (art.
395 Kodeksu spotek handlowych),

— prawo zadania zwotania Walnego Zgromadzenia lub umieszczenia okreslonych spraw w porzadku
obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia przez akcjonariuszy posiadajacych przynajmniej 1/10
cze$¢ kapitatu zakladowego: na podstawie z art. 400 § 1 KSH akcjonariusz lub akcjonariusze
reprezentujacy, co najmniej jedng dziesigta kapitatu zakladowego Emitenta moga zada¢ zwotania
NWZ Spétki oraz umieszczenia okreSlonych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego
Zgromadzenia. Zasady te zostalty powtdrzone w Statucie Spotki - nie zawiera on odmiennych
postanowien w tym zakresie. Wyzej wymienione Zadanie, nalezy ztozy¢ na piSmie do Zarzadu
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Emitenta najpdzniej na miesigc przed proponowanym terminem Walnego Zgromadzenia.
Stosownie do art. 401 § 1 KSH w przypadku, gdy w terminie dwoch tygodni od dnia
przedstawienia zadania Zarzadowi NWZ nie zostanie zwotane, sad rejestrowy moze, po wezwaniu
Zarzadu Spotki do ztozenia oS$wiadczenia, upowaznic do zwofania NWZ akcjonariuszy
wystepujacych z zadaniem zwofania Walnego Zgromadzenia,

— prawo do udziatu w Walnym Zgromadzeniu (art. 406 Kodeksu spotek handlowych), przy czym
uprawnienie to wymaga podjecia przez akcjonariusza okres$lonych przez prawo czynnosci
zwigzanych z rejestracja posiadanych przez danego akcjonariusza akcji Spotki na potrzeby
wykonywania z nich prawa gtosu podczas Walnego Zgromadzenia. Stosownie do art. 412 § 1 KSH
akcjonariusze mogg uczestniczyé w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywac prawo gtosu
wynikajace z zarejestrowanych przez nich akcji osobiscie lub przez petnomocnikéw.
Petnomocnictwo do udziatu i wykonywania prawa gtosu w imieniu akcjonariusza Spotki powinno
by¢ udzielone na pisSmie pod rygorem niewaznosci,

— prawo do przegladania listy akcjonariuszy w lokalu spotki, prawo do Zzadania sporzadzenia odpisu
listy akcjonariuszy uprawnionych do udziatu w Walnym Zgromadzeniu (art. 407 § 1 Kodeksu
spotek handlowych),

— prawo do zadania wydania odpisu wnioskdbw w sprawach objetych porzadkiem Walnego
Zgromadzenia (art. 407 § 2 Kodeksu spétek handlowych); zadanie takie nalezy ztozy¢ do Zarzadu
Spdtki. Wydanie odpiséw wnioskéw powinno nastgpi¢ nie pozniej niz w terminie tygodnia przez
Walnym Zgromadzeniem,

- prawo do sprawdzenia, na wniosek akcjonariuszy posiadajacych 1/10 kapitatu zakladowego
reprezentowanego na Walnym Zgromadzeniu, listy obecnosci uczestnikdw Walnego Zgromadzenia
(art. 410 Kodeksu spdtek handlowych); Stosownie do § 1 powotywanego przepisu po wyborze
przewodniczacego Walnego Zgromadzenia, niezwiocznie sporzadza sie liste obecnosci zawierajacqy
spis 0s6b uczestniczacych w Walnym Zgromadzeniu z wymienieniem liczby akcji Emitenta, ktére
kazdy z tych uczestnikow przedstawia oraz stuzacych im gtosdéw. Przewodniczacy zobowigzany
jest podpisac liste i wylozy¢ jg do wgladu podczas obrad Walnego Zgromadzenia. Na wniosek
akcjonariusza lub akcjonariuszy, o ktorych mowa powyzej lista obecnosci powinna byé
sprawdzona przez wybrang w tym celu komisje, ztozong co najmniej z trzech oséb. Wnioskodawcy
maja prawo wyboru jednego cztonka komisji,

— prawo gtosu na Walnym Zgromadzeniu (art. 411 Kodeksu spétek handlowych). Jezeli Statut
Emitenta lub ustawa nie stanowig inaczej kazda akcja daje na Walnym Zgromadzeniu prawo do
jednego gtosu. Statut Spotki nie przewiduje ograniczenia prawa gtosu akcjonariusza Spofki
majqcego ponad jedng pigta ogétu gtosdow w Spotce. Walne Zgromadzenie Spoéitki jest organem
uprawnionym do podejmowania, w drodze uchwat, decyzji dotyczacych spraw w zakresie
organizacji i funkcjonowania Spotki,

— prawo do zadania wyboru Rady Nadzorczej Spotki w drodze gtosowania oddzielnymi grupami. Art.
385 § 3 KSH przyznaje akcjonariuszowi lub akcjonariuszom reprezentujgcym co najmniej jedng
piata kapitatu zakladowego Emitenta uprawnienie do wnioskowania o wyboér Rady Nadzorczej w
drodze gtosowania oddzielnymi grupami. Akcjonariusze reprezentujacy na Walnym Zgromadzeniu
te czeS¢ akcji, ktdra przypada z podziatu ogodlnej liczby akcji reprezentowanych na Walnym
Zgromadzeniu przez liczbe cztonkdéw Rady Nadzorczej, moga utworzy¢ oddzielna grupe celem
wyboru jednego cztonka Rady Nadzorczej, nie biorg jednak udziatu w wyborze pozostatych
cztonkéw Rady Nadzorczej. Mandaty w Radzie Nadzorczej nieobsadzone przez odpowiednia grupe
akcjonariuszy, utworzong zgodnie z zasadami podanymi powyzej, obsadza sie w drodze
gtosowania, w ktorym uczestnicza wszyscy akcjonariusze Emitenta, ktorych glosy nie zostaty
oddane przy wyborze cztonkdw Rady Nadzorczej wybieranych w drodze gtosowania oddzielnymi
grupami. W przypadku zgtoszenia przez akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej jedng piatq
kapitatu zaktadowego Spotki wniosku o dokonanie wyboru Rady Nadzorczej w drodze gtosowania
oddzielnymi grupami, postanowienia Statutu przewidujace inny sposéb powotywania Rady
Nadzorczej nie maja zastosowania w odniesieniu do takiego wybory Rady Nadzorczej,

— prawo do przegladania ksiegi protokotow Walnego Zgromadzenia oraz prawo do otrzymania
pos$wiadczonych przez Zarzad odpisow uchwat (art. 421 Kodeksu spétek handlowych),
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- prawo do zaskarzenia uchwaty Walnego Zgromadzenia sprzecznej ze Statutem badz dobrymi
obyczajami i godzacej w interes Emitenta lub majacej na celu pokrzywdzenie akcjonariusza w
drodze wytoczonego przeciwko Emitentowi powddztwa o uchylenie uchwaty (art. 422 Kodeksu
spotek handlowych); w takich przypadkach akcjonariusz moze wytoczy¢ przeciwko Spotce
powoddztwo o uchylenie uchwaty podjetej przez Walne Zgromadzenia Spotki. Do wystgpienia z
powodztwem uprawniony jest akcjonariusz, ktéry gtosowat przeciwko uchwale Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy, a po jej podjeciu zazadat zaprotokotowania swojego sprzeciwu lub
zostat bezzasadnie niedopuszczony do udziatu w Walnym Zgromadzeniu, lub nie byt obecny na
Walnym Zgromadzeniu, jednakze jedynie w przypadku wadliwego zwotania Walnego
Zgromadzenia lub tez powziecia uchwaty w sprawie nieobjetej porzadkiem obrad danego Walnego
Zgromadzenia. Zgodnie z art. 424 § 2 KSH w przypadku spotki publicznej powddztwo o uchylenie
uchwaty Walnego Zgromadzenia nalezy wnieS¢ w terminie miesigca od dnia otrzymania przez
akcjonariusza wiadomosci o uchwale, nie pdzniej jednak niz w terminie trzech miesiecy od dnia
powziecia uchwaty przez Walne Zgromadzenie. Sad rejestrowy moze zawiesi¢ postepowanie
rejestrowe po przeprowadzeniu rozprawy, podczas ktorej akcjonariusz skarzacy uchwate Walnego
Zgromadzenia, bedzie miat mozliwos¢ przedstawienia argumentdw przemawiajacych za
zawieszeniem postepowania rejestrowego do czasu rozpatrzenia jego powddztwa,

— prawo do wytoczenia przeciwko spdtce powddztwa o stwierdzenie niewaznosci uchwaty Walnego
Zgromadzenia sprzecznej z ustawg (art. 425 Kodeksu spdtek handlowych), przystuguje
akcjonariuszom uprawnionym do wystgpienia z powddztwem o uchylenie uchwaty Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki. Zgodnie z art. 425 § 3 KSH w przypadku spdtki publicznej
powodztwo takie powinno by¢ wniesione w terminie trzydziestu dni od dnia ogtoszenia uchwaty
Walnego Zgromadzenia, nie pozniej jednak niz w terminie roku od dnia powziecia uchwaty przez
Walne Zgromadzenie. Sad rejestrowy moze zawiesiC postepowanie rejestrowe po
przeprowadzeniu rozprawy, podczas ktérej akcjonariusz skarzacy uchwate Walnego
Zgromadzenia, bedzie miat mozliwosS¢ przedstawienia argumentéw przemawiajacych za
zawieszeniem postepowania rejestrowego do czasu rozpatrzenia jego powddztwa,

— prawo do zadania udzielenia przez Zarzad, podczas obrad Walnego Zgromadzenia, informacji
dotyczacych Emitenta, jezeli jest to uzasadnione dla oceny sprawy objetej porzadkiem obrad
Walnego Zgromadzenia (art. 428 § 1 Kodeksu spotek handlowych). Zarzad Spotki jest
zobowigzany do udzielenia informacji zadanej przez akcjonariusza, jednakze zgodnie z art. 428 §
2 KSH Zarzad powinien odmoéwi¢ udzielenia informacji, gdy:

— mogtoby to wyrzadzi¢ szkode Spdtce albo spotce z nig powigzana, albo spotce lub spotdzielni
zaleznej, w szczegolnosci przez ujawnienie tajemnic technicznych, handlowych Ilub
organizacyjnych przedsiebiorstwa, lub

— mogtoby narazi¢ Cztonka Zarzadu na poniesienie odpowiedzialnosci karnej, cywilnoprawnej lub
administracyjnej,

Ponadto zgodnie z art. 428 § 3 KSH w uzasadnionych przypadkach Zarzad moze udzieli¢
akcjonariuszowi Spdtki zadanej przez niego informacji na piSmie nie pdzniej niz w terminie dwdch
tygodni od dnia zakoriczenia Walnego Zgromadzenia. Przy uwzglednieniu ograniczen wynikajacych z
art. 428 § 2 KSH dotyczacych odmowy udzielenia informacji, Zarzad moze udzieli¢ akcjonariuszowi
informacji dotyczacych Emitenta poza Walnym Zgromadzeniem. Informacje podawane poza Walnym
Zgromadzeniem wraz z podaniem daty ich przekazania i osoby, ktorej udzielono informacji, powinny
zosta¢ ujawnione przez Zarzad na piSmie w materiatach przektadanych najblizszemu Walnemu
Zgromadzeniu, z zastrzezeniem, ze materiaty mogg nie obejmowac informacji podanych do
wiadomosci publicznej oraz udzielonych podczas Walnego Zgromadzenia,

— prawo do ziozenia wniosku do sadu rejestrowego o zobowigzanie Zarzadu do udzielenia
informacji, o ktorych mowa w art. 428 § 1 Kodeksu spotek handlowych (art. 429 § 1 Kodeksu
spotek handlowych) lub o zobowigzanie Emitenta do ogtoszenia informacji udzielonych innemu
akcjonariuszowi poza Walnym Zgromadzeniem na podstawie art. 428 § 4 Kodeksu spdtek
handlowych (art. 429 § 2 Kodeksu spotek handlowych), Wniosek do sadu rejestrowego, nalezy
Ztozy¢ w terminie tygodnia od zakonczenia Walnego Zgromadzenia, na ktdrym akcjonariuszowi

HINWEST PROSPEKT EMISYINY
282 CONSULTING s.a. 170



odmdwiono udzielenia zadanych informacji. Akcjonariusz moze réwniez ztozy¢ wniosek do sadu
rejestrowego o zobowigzanie Spétki do ogtoszenia informacji udzielonych innemu akcjonariuszowi
poza Walnym Zgromadzeniem,

— prawo do wniesienia powodztwa przeciwko cztonkom wiadz Emitenta lub innym osobom, ktore
wyrzadzity szkode Emitentowi (art. 486 i 487 Kodeksu spdtek handlowych),

— prawo do przegladania dokumentdw zwigzanych z potgczeniem, podziatem lub przeksztatceniem
Emitenta (art. 505, 540 i 561 Kodeksu spotek handlowych).

Dodatkowo, w trybie art. 6 § 4-5 Kodeksu spdtek handlowych akcjonariuszowi Emitenta przystuguje takze
prawo do zadania udzielenia pisemnej informacji przez spétke handlowg bedaca rowniez akcjonariuszem
Emitenta w przedmiocie pozostawania przez nig w stosunku dominacji lub zaleznosci w rozumieniu art. 4
§ 1 pkt 4) Kodeksu spoétek handlowych wobec innej okreslonej spétki handlowej albo spétdzielni bedacej
takze akcjonariuszem Emitenta. Akcjonariusz Emitenta uprawniony do ztozenia zadania, o ktérym mowa
powyzej, moze zada¢ réwniez ujawnienia liczby akcji Emitenta lub gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Emitenta, jakie posiada spdtka handlowa, w tym takze jako zastawnik, uzytkownik lub na podstawie
porozumien z innymi osobami.

4.5.2, Ustawa o ofercie publicznej i Ustawa o obrocie

Zgodnie z przepisami Ustawy o obrocie dokumentem potwierdzajgcym fakt posiadania uprawnien
inkorporowanych w zdematerializowanej akcji na okaziciela jest imienne $wiadectwo depozytowe, ktére
moze by¢ wystawione przez podmiot prowadzacy rachunek papieréw warto$ciowych zgodnie z zasadami
okreslonymi w Ustawie o obrocie instrumentami finansowymi. W takich przypadkach akcjonariuszom
posiadajacym zdematerializowane akcje Emitenta nie przystuguje roszczenie o wydanie dokumentu akcji.
Zyskujg oni natomiast (zgodnie z art. 328 § 6 Kodeksu spétek handlowych) uprawnienie do uzyskania
imiennego $wiadectwa depozytowego wystawionego przez podmiot prowadzacy rachunek papieréw
warto$ciowych. Natomiast roszczenie o wydanie dokumentu akgcji zachowujq jednakze akcjonariusze
posiadajacy akcje Emitenta, ktére nie zostaly zdematerializowane. W art. 84 Ustawy o ofercie publicznej
przyznane zostato akcjonariuszowi lub akcjonariuszom, posiadajacym przynajmniej 5% ogolinej liczby
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, uprawnienie do ztozenia wniosku o podjecie uchwaty w sprawie
zbadania przez biegtego okreslonego zagadnienia zwigzanego z utworzeniem spotki lub prowadzeniem jej
spraw (rewident do spraw szczegdinych). Wedle dyspozycji art. 85 powotywanej ustawy, wobec
niepodjecia przez Walne Zgromadzenie uchwaty w przedmiocie realizacji wniosku o0 wyznaczenie
rewidenta do spraw szczegolnych, wnioskodawcy mogq wystapi¢ o wyznaczenie wskazanego podmiotu
jako rewidenta do sadu rejestrowego w terminie 14 dni od dnia powziecia uchwaty.

4.5.3. Uprawnienia o charakterze majatkowym
Do uprawnien majatkowych przystugujacych akcjonariuszom naleza:

— prawo do dywidendy (prawo do udziatu w zysku spétki) na podst. art. 347 Kodeksu spotek
handlowych — powyzszy przepis statuuje uprawnienie akcjonariuszy Emitenta do udziatu w zysku
spdtki wykazanym w jej sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez biegtego rewidenta, ktéry
zostat przeznaczony przez Walne Zgromadzenie do wyptaty akcjonariuszom. Zysk przeznaczony
do wyptaty akcjonariuszom Emitenta rozdziela sie w stosunku do liczby akcji posiadanych przez
danego akcjonariusza w dniu dywidendy ustalonym przez Walne Zgromadzenie, ktdry moze by¢
wyznaczony na dzien podjecia uchwaty o wyptacie dywidendy lub w okresie kolejnych trzech
miesiecy, liczac od dnia powziecia uchwaty (art. 348 § 3 Kodeksu spétek handlowych). Zasady te
nalezy stosowac przy uwzglednieniu termindw okreslonych w regulacjach KDPW. Zgodnie z art.
395 KSH organem wiasciwym do powziecia uchwaty o podziale zysku (lub o pokryciu straty) oraz
o wypftacie dywidendy jest Zwyczajne Walne Zgromadzenie, ktére powinno odby¢ sie w terminie
szesciu miesiecy po uptywie kazdego roku obrotowego. Z uwagi na fakt, ze rokiem obrotowym
Emitenta jest rok kalendarzowy, Zwyczajne Walne Zgromadzenie powinno odby¢ sie w terminie
do konca czerwca.

Informacje dotyczace wyptaty dywidendy ogtaszane bedg w formie raportéw biezacych.
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Statut Emitenta nie zawiera zadnych szczegdlnych regulacji dotyczacych sposobu podziatu zysku (w
szczegolnosci nie przewiduje w tym zakresie zadnego uprzywilejowania dla niektdrych akcji), Tym
samym stosuje sie zasady ogdlne opisane powyzej.

Statut Emitenta nie zawiera postanowienn odno$nie warunkéw odbioru dywidendy regulujacych
kwestie odbioru dywidendy w sposdb odmienny od postanowien Kodeksu spodtek handlowych i
regulacji KDPW w zwigzku z czym w tym zakresie u Emitenta obowigzywaé bedg warunki odbioru
dywidendy ustalone zgodnie z zasadami znajdujgcymi zastosowanie dla spétek publicznych:

Emitent zobowigzany jest poinformowac KDPW (przekaza¢ uchwate Walnego Zgromadzenia w
sprawie ustalenia dywidendy) o wysokosci dywidendy, terminie ustalenia (,dniu dywidendy” zgodnie
z okreSleniem zawartym w przepisach Kodeksu Spoétek Handlowych) oraz o terminie wyptaty
dywidendy (§ 91 Szczegdtowych Zasad Dziatania KDPW). Zgodnie z § 91 pkt 2 Szczegdtowych Zasad
Dziatania KDPW pomiedzy terminem ustalenia prawa do dywidendy a dniem jej wyptaty musi uptynaé
co najmniej 9 dni.

Zgodnie z § 26 Regulaminu Gieldy, emitenci papieréw warto$ciowych dopuszczonych do obrotu
gieldowego majg obowigzek niezwtocznie informowa¢ GPW o zamierzeniach zwigzanych z
wykonywaniem praw z papierdw warto$ciowych juz notowanych (réwniez w zakresie wyptaty
dywidendy), jak rowniez o podjetych w tym przedmiocie decyzjach, oraz uzgadnia¢ z GPW te decyzje
w zakresie, w jakim mogq one mie¢ wptyw na organizacje i sposob przeprowadzania transakgji
gietdowych.

Wyptata dywidendy przystugujacej akcjonariuszom posiadajacym zdematerializowane akcje spotki
publicznej nastepuje za posrednictwem systemu depozytowego KDPW poprzez pozostawienie przez
Emitenta do dyspozycji KDPW $rodkow na realizacje prawa do dywidendy na wskazanym przez KDPW
rachunku pienieznym lub rachunku bankowym, a nastepnie rozdzielenie przez KDPW Srodkdéw
otrzymanych od Emitenta na rachunku uczestnikéw KDPW, ktdrzy nastepnie przekazg je na
poszczegdlne rachunki papieréw wartosciowych osoéb uprawnionych do dywidendy (akcjonariuszy).
Rachunki te prowadzone sg przez poszczegdlne domy maklerskie.

Warunki odbioru i wyptaty dywidendy bedg przekazywane w formie raportu biezagcego do KNF, GPW,
PAP.

Termin wyptaty dywidendy zostanie ustalony w taki sposob, aby mozliwe byto prawidtowe rozliczenie
podatku dochodowego od udziatu w zyskach oséb prawnych.

Ustawa Prawo dewizowe nie przewiduje zadnych ograniczen w prawach do dywidendy dla posiadaczy
akcji bedacych nierezydentami. Nierezydenci niebedacy osobami fizycznymi, moga, pod warunkiem
przedstawienia stosownych dokumentéw, na mocy m.in. umoéw miedzynarodowych o unikaniu
podwojnego opodatkowania, skorzysta¢ z mozliwosci pobrania od nich przez Emitenta, podatku od
dywidendy.

Dywidenda oraz inne przychody z tytutu udziatlu w zyskach oséb prawnych majacych siedzibe na
terytorium Polski, uzyskane przez akcjonariusza nierezydenta (osobe fizyczng jak i prawna),
podlegajg opodatkowaniu zryczattowanym podatkiem dochodowym w wysokosSci 19% uzyskanego
przychodu, chyba ze umowa w sprawie zapobiegania podwdjnemu opodatkowaniu zawarta przez
Polske z krajem miejsca zamieszkania akcjonariusza bedacego osobg fizyczng lub z krajem miejsca
siedziby lub zarzadu akcjonariusza bedacego osoba prawng stanowi inaczej.

Dywidenda pomniejszona zostaje przy jej wyptacie o kwote zryczattowanego podatku dochodowego
(z zastosowaniem wiasciwej stawki) a nastepnie przekazana na rachunek wiasciwego urzedu
skarbowego. Zastosowanie wtasciwej stawki wynikajacej ze stosownej umowy w sprawie
zapobiegania podwojnemu opodatkowaniu lub nie pobranie podatku, jest mozliwe wylacznie pod
warunkiem udokumentowania miejsca zamieszkania akcjonariusza bedacego nierezydentem lub
miejsca siedziby zarzadu do celéw podatkowych, uzyskanym od tego akcjonariusza tzw. certyfikatem
rezydencji, wydanym przez wiasciwy organ administracji podatkowe;j. Certyfikat rezydencji ma stuzy¢
ustaleniu przez pfatnika (Emitenta) czy ma on prawo zastosowaé stawke ustalong we wiasciwej
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umowie miedzynarodowej, badz zwolnienie, czy tez potracic podatek w wysokosci okreSlonej w
ustawie o podatku dochodowym od osdb prawnych.

Jezeli akcjonariusz bedacy nierezydentem, wykaze, ze w stosunku do niego miaty zastosowanie
postanowienia wiasciwej umowy w sprawie zapobiegania podwdjnemu opodatkowaniu, ktore
przewidywaty redukcje krajowej stawki podatkowej, bedzie modgt zadaé stwierdzenia nadptaty i
zwrotu nienaleznie pobranego podatku, bezposrednio od urzedu skarbowego.

— prawo pierwszenstwa do objecia nowych akcji (prawo poboru) - art. 433 Kodeksu Spotek
Handlowych): w przypadku nowej emisji, stosownie do art. 433 § 1 Kodeksu Spotek Handlowych,
akcjonariuszom Emitenta przystuguje prawo pierwszenstwa objecia nowych akcji w stosunku do
liczby posiadanych przez nich akcji (prawo poboru). Prawo poboru odnosi sie rowniez do emisji
przez Spdtke papierow wartosciowych zamiennych na akcje Spétki lub inkorporujacych prawo
zapisu na akcje. Natomiast w interesie Spdiki, zgodnie z art. 433 § 2 Kodeksu Spotek Handlowych,
Walne Zgromadzenie moze pozbawi¢ dotychczasowych akcjonariuszy Spotki prawa poboru akcji
Spdtki w catosci lub czesci. Podjecie uchwaty wymaga:

- kwalifikowanej wiekszosci gtoséw oddanych za uchwatg w wysokosci czterech pigtych gtoséw,

— zamieszczenia informacji o podjeciu uchwaly w porzadku obrad podanym do publicznej
wiadomosci zgodnie z zasadami KSH oraz

— przedstawienia Walnemu Zgromadzeniu pisemnej opinii Zarzadu uzasadniajgcej powody
pozbawienia prawa poboru oraz proponowang cene emisyjng nowych akcji badZz sposdb jej
ustalenia.

— prawo zadania uzupetnienia liczby likwidatorow Spotki: stosownie do art. 463 § 1 KSH, o ile
inaczej nieuregulowata tego uchwata Walnego Zgromadzenia Spdtki w przedmiocie likwidacji,
likwidatorami spoétki akcyjnej s cztonkowie zarzadu. Natomiast Kodeks Spotek Handlowych
przewiduje mozliwo$¢ wnioskowania do sadu rejestrowego wilasciwego dla spdtki przez
akcjonariusza lub akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej jedng dziesigta kapitatu
zaktadowego spdtki o uzupetnienie liczby likwidatoréw poprzez ustanowienie jednego lub dwoch
likwidatorow. (art. 463 § 2 KSH),

— prawo do uczestniczenia w podziale majatku Emitenta w razie jego likwidacji (art. 474 Kodeksu
spotek handlowych): w ramach likwidacji spétki akcyjnej likwidatorzy powinni zakonczy¢ interesy
biezace spotki, Sciagajac jej wierzytelnosci, wypetni¢ zobowigzania cigzace na spotce i uptynnic
majatek spotki, o czym mowa w art. 468 § 1 KSH. W mysl art. 474 § 1 KSH, po zaspokojeniu lub
zabezpieczeniu wierzycieli spotki moze nastapi¢ podziat pomiedzy akcjonariuszy majatku spotki
pozostatego po takim zaspokojeniu lub zabezpieczeniu. Majatek pozostaty po zaspokojeniu lub
zabezpieczeniu wierzycieli spdtki, stosowanie do art. 474 § 2 KSH, dzieli sie pomiedzy
akcjonariuszy spdtki w stosunku do dokonanych przez kazdego z akcjonariuszy wptat na kapitat
zaktadowy spotki. WielkoS¢ wptat na kapitat zaktadowy spotki przez danego akcjonariusza ustala
sie w oparciu o liczbe i warto$¢ posiadanych przez niego akcji,

— prawo do ustanowienia zastawu lub uzytkowania na akcjach; w okresie, gdy akcje spotki
publicznej, na ktérych ustanowiono zastaw lub uzytkowanie, sq zapisane na rachunkach papieréow
warto$ciowych w domu maklerskim lub w banku prowadzacym rachunki papieréw wartosciowych,
prawo gtosu z tych akcji przystuguje akcjonariuszowi (art. 340 § 3 KSH).

4.5.4. Postanowienia o umorzeniu

Umorzenie akcji przewidziane w Kodeksie spotek handlowych polega na zniesieniu (unicestwieniu) praw
udziatowych zwigzanych z akcjg. Pocigga to zawsze za sobg takze umorzenie dokumentu akcji. Z chwilg
umorzenia, gasng, nie tylko prawa udziatowe wynikajace z akgcji, ale takze zwigzane z akcjg obowiazki, np.
obowigzek powtarzajacych sie $wiadczen niepienieznych, przewidziany w art. 356 KSH.

Podstawowym warunkiem umozliwiajacym umorzenie akcji jest to, aby przewidywat je statut. Jezeli
umorzenie akcji moze nastapi¢ bez zgody akcjonariusza, statut musi okreslic przestanki i tryb takiego
umorzenia. W przypadku, gdy umorzenie akcji ma nastapi¢ bez uchwaty Walnego Zgromadzenia w razie
ziszczenia okreSlonego zdarzenia, statut musi okresli¢ warunki i tryb umorzenia. Samo zastrzezenie w
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statucie mozliwosci umorzenia akcji bez zgody akcjonariusza lub bez koniecznosci uchwaty Walnego
Zgromadzenia nie stanowi dostatecznej podstawy umorzenia. W przypadku gdy statut przewiduje
umorzenie akcji za zgodg akcjonariusza, nie jest konieczne okreslanie w statucie warunkéw i trybu ich
umarzania, gdyz jest on przewidziany w ustawie. Wniosek taki potwierdza sam ustawodawca, ktory tylko
dla przymusowego umorzenia akcji oraz umorzenia bez powziecia uchwaty przez Walne Zgromadzenie
nakazuje wyraznie okreslenie w statucie warunkéw i trybu umorzenia (art. 359 § 1 i 6 KSH).

Umorzenie akgcji bez zgody akcjonariusza (umorzenie przymusowe) jest dopuszczalne tylko wtedy, gdy w
statucie okreSlono warunki i tryb takiego umorzenia. Akcjonariusz przystepujacy do spotki musi miec
mozliwos¢ zapoznania sie z przestankami, ktére mogq uzasadni¢ pozbawienie go praw udziatowych bez
jego zgody. Takie umorzenie nie moze odby¢ sie bez wynagrodzenia.

Poza przypadkami wyraznie okreSlonymi w statucie oraz ustawie (art. 363 § 5 KSH) umorzenie akgcji
wymaga zawsze uchwaty Walnego Zgromadzenia. Uchwata taka musi mie¢ co najmniej tre$¢ okreslong w
art. 359 § 2 Kodeksu spétek handlowych. Podstawg prawng umorzenia jest wskazanie na postanowienia
statutu, ktére uzasadniajg umorzenie.

Umorzenie akcji niewymagajace uchwaty Walnego Zgromadzenia powoduje koniecznos¢ podjecia uchwaty
o obnizeniu kapitatu zaktadowego. Uchwate o obnizeniu kapitatu zakladowego podejmuje Zarzad,
niezwlocznie po ziszczeniu sie zdarzenia przewidzianego przez statut, w formie aktu notarialnego (art. 359
§ 7 i art. 455 § 3 KSH).

Kodeks spotek handlowych przyjmuje zasade, iz umorzenie akcji wigze sie zawsze z obnizeniem kapitatu
zakfadowego.

4.5.5. Postanowienia w sprawie zamiany

O tym, czy w konkretnej spotce mogg by¢ akcje imienne, czy akcje na okaziciela badz oba rodzaje akgji,
przesadza statut. Statut decyduje o liczbie akcji imiennych i akcji na okaziciela (art. 304 § 1 pkt 6 KSH).

Na zadanie akcjonariusza spétka powinna dokonac¢ zamiany akcji imiennych na akcje na okaziciela lub
odwrotnie. Jest to uprawnienie akcjonariusza, ktére wynika wprost z ustawy i nie musi by¢ przyznane
wyraznie w statucie. Statut natomiast moze to uprawnienie ograniczy¢ (np. tylko do okreslonych akcji), a
nawet wylaczy¢é. Réwniez ustawa moze wprowadzi¢ ograniczenia w korzystaniu z tego prawa, np. w
stosunku do akcji wydawanych za aporty (art. 336 KSH) czy akcji nie w petni optaconych (art. 335 KSH).

Ustawowy zakaz konwersji akcji imiennej na akcje na okaziciela dotyczy przypadku, w ktorym akcje
zostaty objete w zamian za wkiady niepieniezne i obowigzuje do dnia zatwierdzenia przez WZA
sprawozdania finansowego za rok obrotowy, w ktorym nastgpito pokrycie tych akcji (art. 336 § 1 KSH).
Dokonanie konwersji akcji imiennej uprzywilejowanej na akcje na okaziciela prowadzi zasadniczo do utraty
uprzywilejowania, gdyz akcje uprzywilejowane, muszg by¢ imienne (art. 351 § 1 KSH).

Statut Emitenta nie przewiduje ograniczenia, jak i wytaczenia uprawnien akcjonariusza do zadania
zamiany akcji imiennych na akcje na okaziciela, jak i zamiany akcji na okaziciela na akcje imienne.

4.6. Uchwaly, zezwolenia lub zgody, na podstawie ktorych zostaly lub zostana utworzone lub
wyemitowane nowe papiery wartosciowe

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto w dniu 15 stycznia 2008 r. uchwate nr 6 w sprawie
podwyzszenia kapitatu zakladowego poprzez emisje akcji serii F w drodze oferty publicznej z
uwzglednieniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy oraz ubiegania sie o wprowadzenie akcji
serii F, praw poboru akcji serii F i praw do akcji serii F do obrotu na rynku regulowanym:
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Uchwata nr 6
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Inwest Consulting S.A. z siedziba w Poznaniu
z dnia 15 stycznia 2008 roku w sprawie:
podwyzZszenia kapitatu zakfadowego poprzez emisje akcji serii F w drodze oferty publicznej z
uwzglednieniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy oraz ubiegania sie o
wprowadzenie akcji serii F, praw poboru akcji serii F i praw do akcji serii F do obrotu na
rynku regulowanym

Na podstawie art. 431 wzw. zart 432 § 172/ art. 433 § 1 k.s.h. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Spotki Inwest Consulting S.A. z siedziba w Poznaniu (zwanej dalej Spotka) uchwala, co nastepuje:

§1
1. PoadwyzZsza sie w drodze oferty publicznej kapitat zakiadowy Spotki o kwote 7.549.999 zt (siedem
milionow piecset czterdziesci dziewiec tysiecy dziewiecset dziewiecdziesigt dziewiec ztotych), tj. do kwoty
15.099.998 zt (pietnascie milionow dziewiecdziesigt dziewiec tysiecy dziewiecset dziewiecdziesiat osiem
ztotych).
2. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spotki, o ktorym mowa w ust. 1, zostanie dokonane poprzez
emisje 15.099.998 akcji zwyklych na okaziciela serii F, o wartosci nominainej 0,50 zt (piecdziesigt groszy)
kazda (zwanych dalej "Akcjami serif F").
3. Cena emisyjna jednej AKcji serii F wynosi 0,55 zt (piecdziesiat piec groszy).
4. Akcje serii F uczestniczyc¢ beda w dywidendzie poczawszy od wypfat zysku, jaki przeznaczony bedzie do
podziatu za rok obrotowy 2007, rozpoczynajacy sie 1 stycznia 2007 r. i koriczacy sie 31 grudnia 2007
roku.
5. Akcje serii F pokryte zostang gotowkag przed zarejestrowaniem podwyZszenia kapitatu zaktadowego w
drodze emisji akcji serif F.
6. Emisja AKcji serii F zostanie przeprowadzona w drodze oferty publicznej, zgodnie z przepisami ustawy z
dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do
zorganizowanego obrotu oraz o spotkach publicznych (Dz. U. nr 184 poz. 1539 ze zm.).

§2
1. Ustala sie, iz Akcje serii F zostang zaoferowane z uwzglednieniem prawa poboru dotychczasowych
akcjonariuszy Spotki.
2. Przyjmuje sie, Zze dotychczasowym akcjonariuszom za 1 (jedng) posiadang akcje przystugiwac bedzie 1
(jedno) prawo poboru uprawniajgce do objecia 1 (jednej) akcji serii F.
3. Dniem, wedfug ktorego okresla sie akcjonariuszy, ktorym przystuguje prawo poboru akcji serii F (dzieri
prawa poboru) jest 10 kwietnia 2008 r.

§3
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Inwest Consulting S.A. upowaznia Zarzad do okreslenia
szczegotowych warunkow emisji, w tym.:
- zasad dystrybucji Akcji serii F, w tym terminow otwarcia i zamkniecia subskrypcji,
- szczegotowych zasad pfatnosci za akcie,
- zawarcia umowy o subemisje inwestycyjng badz subemisje ustugowas,
- terminow, w jakich wykonywane bedzie prawo poboru akcji serii F,
- szczegotowych zasad przydziatu akcji, w tym okreslenia zasad przydziatu AKcji serii F nieobjetych w
ramach wykonywania prawa poboru.
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1. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Inwest Consulting S.A. postanawia wprowadzic Akcje serii F, prawa
do Akgji serii F oraz prawa poboru Akcji serii F do obrotu na rynku regulowanym na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A. 2. Akcie serii F, prawa do AKcji serii F oraz prawa poboru Akcji serii F
beda miaty forme zdematerializowang. 3. Zarzad Spotki jest upowazniony do zawarcia, zgodnie z art. 5
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi, umow z Krajowym Depozytem
Papierow Wartosciowych S.A. dotyczacych rejestracji w depozycie papierow wartosciowych praw poboru
AKkgji serii F, praw do Akcji serii F, oraz Akcji serii F w celu ich dematerializacji.

4. Zarzad Spotki jest upowazniony do podjecia wszystkich innych czynnosci niezbednych w celu realizacji
niniejszej Uchwaty, w tym do ztozenia odpowiednich wnioskow lub zawiadomieri do Komisji Nadzoru
Finansowego, oraz ztoZzenia wnioskow o wprowadzenie papierow wartosciowych, o ktorych mowa w ust.
1, do obrotu na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

5.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie postanawia zmienic § 3 ust. 1 Statutu Spotki, ktory przyjmuje
nastepujgce brzmienie:

~1. Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 15.099.998 z¢ (pietnascie miliondw dziewiecdziesigt dziewiec tysiecy
dziewiecset dziewiecdziesiat osiem ztotych) i dzieli sie na:

a) 3.000.000 (trzy miliony) akcji imiennych serii A1 o numerach od 0000001 do 3000000 o wartosci
nominalnej 0,50 zt (piecdziesigt groszy) kazda, optaconych gotowka,

b) 2.000.000 (dwa miliony) akcji na okaziciela serii A2 o numerach od 0000001 do 2000000 o wartosci
nominainej 0,50 zt (piecdziesigt groszy) kazda, optaconych gotowka,

c) 2.000.000 (dwa miliony) akcji na okaziciela serii B o numerach od 0000001 do 2000000 o wartosci
nominainej 0,50 zt (piecdziesiat groszy) kazda, optaconych gotowka,

d) 7.000.000 (siedem milionow) akcji na okaziciela serii C o numerach od 0000001 do 7000000 o wartosci
nominainej 0,50 zt (piecdziesigt groszy) kazda, opfaconych gotowka,

e) 700.000 (siedemset tysiecy) akcji na okaziciela serii D o numerach od 000001 do 700000, o wartosci
nominainej 0,50 zt (piecdziesigt groszy) kazda, opfaconych gotowka,

) 399.998 (trzysta dziewiecdziesiat dziewiec tysiecy dziewiecset dziewiecdziesigt osiem) akcji na okaziciela
serii E 0 numerach od 000001 do 399998, o wartosci nominainej 0,50 zt (piecdziesiat groszy) kazda,
opfaconych gotowka,

g) 15.099.998 (pietnascie milionow dziewiecdziesigt dziewiec tysiecy dziewiecset dziewiecdziesigt osiem)
akcji na okaziciela serii F o numerach od 0000001 do 15099998, o wartosci nominalnej 0,50 zt
(piecdziesigt groszy) kazda, opfaconych gotowka.”

$6.
Uchwata wchodzi w Zycie z dniem powziecia, przy czym § 5 z dniem zarejestrowania podwyzszenia
kapitatu zaktadowego w drodze emisji akcji serii F.

4.7. Przewidywana data nowych emisji papierow wartosciowych

Emitent szacuje, ze rejestracja podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji Akcji serii F nastapi w
IIT kwartale roku 2008.

Emitent nie przewiduje emisji akcji innych niz objete niniejszym Prospektem.

4.8. Opis ograniczen w swobodzie przenoszenia papierow wartosciowych

4.8.1. Ograniczenia wynikajace z Ustawy o ofercie publicznej

Ustawa o ofercie publicznej naktada na podmioty zbywajace i nabywajace okreslone pakiety akcji oraz na
podmioty, ktorych udziat w ogdlnej liczbie gltosow w spétce publicznej ulegt okreslonej zmianie z innych
przyczyn szereg restrykcji i obowigzkdéw odnoszacych sie do takich czynnosci i zdarzen.
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W art. 69 Ustawy o ofercie publicznej na podmiot, ktory osiagnat lub przekroczyt 5%, 10%, 20%, 25%,
33%, 50% albo 75% ogolnej liczby gtoséw w spétce publicznej, albo posiadat co najmniej 5%, 10%,
20%, 25%, 33%, 50% albo 75% ogdinej liczby gtosdw w tej spdtce, a w wyniku zmniejszenia tego
udziatu osiggnat odpowiednio 5%, 10%, 20%, 25%, 33%, 50% albo 75% lub mniej ogdlnej liczby gtoséw
zostat natozony obowigzek dokonania zawiadomienia KNF oraz spotki, o zaistnieniu powyzej opisywanych
okolicznosci. Do realizacji przedmiotowego obowigzku podmiotowi, o ktérym mowa w zdaniu poprzednim,
zostat wyznaczony terminie 4 dni od dnia zmiany udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw albo od dnia, w ktorym
dowiedziat sie o takiej zmianie lub przy zachowaniu nalezytej staranno$ci mogt sie o niej dowiedziec.

Obowigzek dokonania zawiadomienia powstaje réwniez w przypadku zmiany dotychczas posiadanego
udziatu ponad 10% ogdlnej liczby gtosdw o co najmniej 2% ogdinej liczby gtoséw, a takze zmiany
dotychczas posiadanego udziatu ponad 33% ogdlnej liczby gtoséw o co najmniej 1% ogdlnej liczby
gtosow.

Natomiast obowigzek dokonania zawiadomienia nie powstaje w przypadku, gdy po rozliczeniu w depozycie
papieréw wartosciowych kilku transakcji zawartych na rynku regulowanym w tym samym dniu, zmiana
udziatu w ogolnej liczbie gtoséw w spotce publicznej na koniec dnia rozliczenia nie powoduje osiagniecia
lub przekroczenia progu ogdinej liczby gtoséw, z ktdrym wigze sie powstanie tych obowigzkow.

Wykaz informacji przedstawianych w zawiadomieniu sktadanym w KNF okreslony jest w art. 69 ust. 4
Ustawy o ofercie publicznej. Ponadto w przypadku sktadania zawiadomienia w zwigzku z osiggnieciem lub
przekroczeniem 10% ogdinej liczby gtoséw podmiot je sktadajacy ma obowigzek dodatkowego
zamieszczenia informacji dotyczace zamiardw dalszego zwiekszania udziatu w ogodlnej liczbie gtoséw w
okresie 12 miesiecy od ztozenia zawiadomienia oraz celu zwiekszania. Zmiana zamiaréw lub celu skutkuje
obowigzkiem niezwtocznego, nie pdzniej niz w terminie 3 dni od zaistnienia tej zmiany, poinformowania
przez akcjonariusza KNF oraz spétki o przedmiotowej zmianie.

Stosownie do art. 89 Ustawy o ofercie publicznej naruszenie obowigzkéw opisanych powyzej skutkuje
zakazem wykonywania przez akcjonariusza prawa gtosu z akcji nabytych z naruszeniem przywotanych
powyzej obowigzkdow. Prawo gtosu wykonane wbrew zakazowi nie jest uwzgledniane przy obliczaniu
wynikéw gtosowania nad uchwatg walnego zgromadzenia.

W Ustawie o ofercie publicznej zostat réwniez przewidziany obowigzek nabywania okreslonych pakietéw
akcji spdtki publicznej wytacznie w drodze publicznego wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub
zamiane akcji. Art. 76 Ustawy o ofercie publicznej uznaje, ze w zamian za akcje bedace przedmiotem
wezwania do zapisywania sie na zamiane akcji mogg by¢ nabywane wylacznie zdematerializowane akcje
innej spotki, kwity depozytowe lub listy zastawne, lub obligacje emitowane przez Skarb Panstwa. W
przypadku jednak, gdy przedmiotem wezwania maja by¢ wszystkie pozostate akcje spotki, wezwanie musi
przewidywa¢ mozliwos¢ sprzedazy akcji przez podmiot zgtaszajacy sie w odpowiedzi na to wezwanie, po
cenie ustalonej zgodnie z art. 79 ust. 1-3 Ustawy o ofercie publicznej, okreslajgcym zasady ustalania ceny
W wezwaniu.

Stosownie do art. 72 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej tryb wezwania stosuje sie do nabycia akcji spotki
publicznej w liczbie powodujacej zwiekszenie udziatu w ogdlnej liczbie gtosow o wiecej niz:

1) 10% ogolnej liczby gtosow w okresie krotszym niz 60 dni, przez podmiot, ktorego udziat w ogdinej
liczbie gtosdw w tej spdtce wynosi mniej niz 33%,

2) 5% ogolnej liczby gtosdéw w okresie krétszym niz 12 miesiecy, przez akcjonariusza, ktérego udziat w
0golinej liczbie gtosdw w tej spdtce wynosi co najmniej 33%.

W przypadku, gdy w okresach wskazanych powyzej zwiekszenie udzialu w ogodlnej liczbie gtosow
odpowiednio o wiecej niz 10% lub 5% ogodlnej liczby gtoséw nastapito w wyniku zajscia innego zdarzenia
prawnego niz czynno$¢ prawna, akcjonariusz jest zobowigzany, w terminie trzech miesiecy od dnia zajscia
zdarzenia, do zbycia takiej liczby akcji, ktora spowoduje, Zze ten udziat nie zwiekszy sie w tym okresie
odpowiednio o wiecej niz 10% lub 5% ogdlnej liczby gtosow.

Obowiazki, o ktdrych mowa powyzej nie powstajg w przypadku nabywania akgji:
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1) w obrocie pierwotnym,

2) w ramach wnoszenia ich do spdtki jako wktadu niepienieznego,

3) w przypadku potaczenia lub podziatu spétki,

4) od podmiotu wchodzacego w sktad tej samej grupy kapitatowej,

5) w trybie okreslonym przepisami prawa upadtosciowego i naprawczego,
6) w postepowaniu egzekucyjnym,

7) zgodnie z umowa o ustanowienie zabezpieczenia finansowego, zawartg przez uprawnione podmioty
na warunkach okre$lonych w ustawie z dnia 2 kwietnia 2004 r. o niektdrych zabezpieczeniach
finansowych (Dz. U. Nr 91, poz. 871),

8) obcigzonych zastawem w celu zaspokojenia zastawnika uprawnionego na podstawie innych ustaw
do korzystania z trybu zaspokojenia polegajacego na przejeciu na wiasnos$¢ przedmiotu zastawu,

9) w drodze dziedziczenia.

Natomiast w art. 89 Ustawy o ofercie publicznej zostat wprowadzony zakaz wykonywania przez
akcjonariusza prawa gtosu z akcji nabytych z naruszeniem obowigzku przeprowadzenia wezwania lub po
cenie, ktorej wysokos¢ zostata ustalona z naruszeniem obowigzujacych zasad. Akcjonariusz podlegajacy
obowigzkowi przeprowadzenia wezwania na skutek zajscia innego zdarzenia prawnego niz czynnos¢
prawna nie moze wykonywac prawa gtosu ze wszystkich akcji do dnia wykonania cigzacych na nim
obowigzkéw. Prawo gtosu wykonane wbrew zakazowi nie jest uwzgledniane przy obliczaniu wynikéw
gtosowania nad uchwatg walnego zgromadzenia.

Innym przypadkiem ograniczenia swobody przenoszenia papierow wartosciowych jest obowigzek
wynikajacy z art. 73 ust. 1, w mysl ktorego przekroczenie 33% ogdlnej liczby gtosow w spdtce publicznej
moze nastapi¢, co do zasady, wylacznie w wyniku ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz
lub zamiane akcji tej spdtki w liczbie zapewniajacej osiggniecie 66% ogdlinej liczby gtosow.

W przypadku gdy przekroczenie progu 33% ogdlnej liczby gtoséw nastgpito w wyniku nabycia akcji w
ofercie publicznej lub w ramach wnoszenia ich do spdtki jako wktadu niepienieznego, pofaczenia lub
podziatu spétki, w wyniku zmiany statutu spétki, wygasniecia uprzywilejowania akcji lub zajscia innego niz
czynnoS$¢ prawna zdarzenia prawnego, akcjonariusz jest zobowigzany do:

1) ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji tej spotki w liczbie
powodujacej osiggniecie 66% ogolnej liczby gtosow, albo

2) zbycia akcji w liczbie powodujacej osiggniecie nie wiecej niz 33% ogdlinej liczby gtoséw.

Obowigzek ten powinien by¢ zrealizowany w terminie trzech miesiecy od przekroczenia przez
akcjonariusza 33% ogdlnej liczby glosow chyba, ze w tym terminie udziat akcjonariusza w ogodlnej liczbie
gtoséw ulegnie zmniejszeniu do nie wiecej niz 33% ogdinej liczby gtoséw, odpowiednio w wyniku
podwyzszenia kapitatu zaktadowego, zmiany statutu spétki lub wygasniecia uprzywilejowania jego akgiji.

Jezeli przekroczenie 33% ogdlnej liczby gtosdow nastgpito w wyniku dziedziczenia, obowigzek, wskazany
powyzej w wyszczegodlnieniu 1) i 2) ma zastosowanie w przypadku, gdy po takim nabyciu akcji, udziat w
ogdlnej liczbie gtosdw ulegt dalszemu zwiekszeniu. Termin wykonania tego obowigzku liczy sie od dnia, w
ktorym nastapito zdarzenie powodujace zwiekszenie udziatu w ogdinej liczbie gtosow.

W podobny sposoéb zostaty uregulowane obowigzki podmiotu, ktdry, nabywajac akcje, przekracza poziom
66% o0golnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu w spdtce publicznej.

W mys$l art. 74 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej przekroczenie 66% ogodlnej liczby gtoséw w spotce
publicznej moze nastapi¢ wylacznie w wyniku ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub
zamiane wszystkich pozostatych akgji tej spotki.
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Przekroczenie progu 66% ogdlnej liczby gtoséw w wyniku nabycia akcji w ofercie publicznej lub w ramach
wnoszenia ich do spoétki jako wkiadu niepienieznego, potaczenia lub podziatu spétki, w wyniku zmiany
statutu spdtki, wygasniecia uprzywilejowania akcji lub zajécia innego niz czynnoS¢ prawna zdarzenia
prawnego, powoduje koniecznosc:

1) ogloszenia przez akcjonariusza wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane wszystkich
pozostatych akcji tej spoiki, albo

2) zbycia przez akcjonariusza akcji w liczbie powodujacej osiggniecie nie wiecej niz 66% ogolnej liczby
gtosow.

Obowigzek ten powinien by¢ zrealizowany w terminie trzech miesiecy od przekroczenia przez
akcjonariusza 66% ogdlinej liczby gtoséw chyba, ze w tym terminie udziat akcjonariusza w ogolnej liczbie
gtoséw ulegnie zmniejszeniu do nie wiecej niz 66% ogodlnej liczby gtosdéw, odpowiednio w wyniku
podwyzszenia kapitatu zaktadowego, zmiany statutu spdtki lub wygasniecia uprzywilejowania jego akgiji.

W sytuacji gdy przekroczenie 66% ogdinej liczby gtosdéw nastgpito w wyniku dziedziczenia, obowigzek,
wskazany powyzej w wyszczegdlnieniu 1) i 2) ma zastosowanie w przypadku, gdy po takim nabyciu akcji,
udziat w ogolnej liczbie gtoséw ulegt dalszemu zwiekszeniu. Termin wykonania tego obowigzku liczy sie od
dnia, w ktérym nastgpito zdarzenie powodujace zwiekszenie udziatu w ogdlnej liczbie gtosow.

Obowigzki wskazane powyzej w stosunku do przekraczania 66% ogolnej liczby gtoséw stosuje sie
odpowiednio w przypadku zwiekszania w spotce publicznej stanu posiadania ogodlnej liczby gtosow przez
podmioty od niego zalezne lub wobec niego dominujace, lub podmioty bedace stronami zawartego z nim
pisemnie lub ustnie porozumienia dotyczacego nabywania przez te podmioty akcji spétki publicznej lub
zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu dotyczacego istotnych spraw spotki, chociazby tylko jeden
z tych podmiotéw podjat lub zamierzat podja¢ czynnosci powodujgce powstanie tych obowigzkow.

Ponadto w przypadku nabycia przez akcjonariusza:

— w okresie 6 miesiecy po przeprowadzeniu wezwania ogtoszonego w zwigzku z przekraczaniem
progu 66% ogolnej liczby gtosow,

—  po cenie wyzszej niz cena okreslona w tym wezwaniu,

—  kolejnych akcji tej spotki w inny sposob niz w ramach wezwania.

Ustawa o ofercie publicznej naktada na niego obowigzek, w terminie miesigca od tego nabycia, zaptacenia
réznicy ceny wszystkim osobom, ktére zbyly akcje w tym wezwaniu, z wytaczeniem oséb, od ktorych
akcje zostaty nabyte po cenie obnizonej w przypadku okreslonym w art. 79 ust. 4 Ustawy o ofercie
publicznej.

Natomiast obowigzki, zwigzane z przekroczeniem progu 33% i 66% ogodlnej liczby gtoséw w spdtce
publicznej, o ktérych mowa powyzej nie powstajg w przypadku nabywania akcji:

1) od podmiotu wchodzacego w skiad tej samej grupy kapitatowej,

2) w trybie okres$lonym przepisami prawa upadtosciowego i naprawczego,

3) w postepowaniu egzekucyjnym, zgodnie z umowa o ustanowienie zabezpieczenia finansowego,
zawartg przez uprawnione podmioty na warunkach okreslonych w ustawie z dnia 2 kwietnia 2004 r.
o0 niektdrych zabezpieczeniach finansowych (Dz. U. Nr 91, poz. 871),

4) obcigzonych zastawem w celu zaspokojenia zastawnika uprawnionego na podstawie innych ustaw
do korzystania z trybu zaspokojenia polegajacego na przejeciu na wiasnos$¢ przedmiotu zastawu.

Ustawa o ofercie publicznej przewiduje ogtoszenie wezwania po ustanowieniu zabezpieczenia w wysokosci
nie mniejszej niz 100% wartosci akcji, ktére majg by¢ przedmiotem wezwania (art. 77 ustawy).
Ustanowienie zabezpieczenia powinno by¢ udokumentowane zaswiadczeniem banku lub innej instytuciji
finansowej udzielajacej zabezpieczenia lub posredniczacej w jego udzieleniu.

Wezwanie jest ogtaszane i przeprowadzane za posrednictwem podmiotu prowadzacego dziatalnosc¢
maklerska na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. Podmiot ten jest zobowigzany, nie pdzniej niz na 7 dni
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roboczych przed dniem rozpoczecia przyjmowania zapiséw, do réwnoczesnego zawiadomienia o zamiarze
jego ogtoszenia KNF oraz spdtki prowadzacej rynek regulowany, na ktérym notowane sg akcje.

Odstgpienie od ogtoszonego wezwania jest niedopuszczalne, chyba ze po jego ogtoszeniu inny podmiot
ogtosit wezwanie dotyczace tych samych akcji. Odstgpienie od wezwania ogtoszonego na wszystkie
pozostate akcje tej spoitki, jest dopuszczalne jedynie wtedy, gdy inny podmiot ogtosit wezwanie na
wszystkie pozostate akcje tej spétki po cenie nie nizszej niz w tym wezwaniu.

W okresie miedzy dokonaniem zawiadomienia o zamiarze ogtoszenia wezwania, a zakonczeniem
wezwania, podmiot zobowigzany do ogtoszenia wezwania oraz podmioty, ktére taczy pisemne lub ustne
porozumienie dotyczace nabywania przez te podmioty akcji spdtki publicznej lub zgodnego gtosowania na
walnym zgromadzeniu dotyczacego istotnych spraw spotki:

1) moga nabywac akcje spdtki, ktorej dotyczy wezwanie, jedynie w ramach tego wezwania i w sposob
w nim okre$lony,

2) nie mogq zbywac akcji spotki, ktérej dotyczy wezwanie, ani zawiera¢ umow, z ktérych mogtby
wynika¢ obowigzek zbycia przez nie tych akgji, w czasie trwania wezwania.

Stosownie do art. 79 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej cena akcji proponowana w wezwaniu w przypadku
gdy ktdrekolwiek z akcji spotki sq przedmiotem obrotu na rynku regulowanym, nie moze by¢ nizsza od:

1) $redniej ceny rynkowej z okresu 6 miesiecy poprzedzajacych ogtoszenie wezwania, w czasie ktérych
dokonywany byt obrét tymi akcjami na rynku gtéwnym, albo

2) sredniej ceny rynkowej z krotszego okresu - jezeli obrot akcjami spotki byt dokonywany na rynku
gtéwnym przez okres krotszy niz okreslony w pkt 1;

W przypadku, gdy nie jest mozliwe ustalenie ceny wedtug zasad okreslonych powyzej albo w przypadku
spotki, w stosunku do ktorej otwarte zostato postepowanie uktadowe lub upadtosSciowe - nie moze by¢
nizsza od ich wartosci godziwej.

Poza tym cena akcji proponowana w wezwaniach nie moze by¢ réwniez nizsza od:

1) najwyzszej ceny, jakg za akcje bedace przedmiotem wezwania podmiot zobowigzany do jego
ogtoszenia, podmioty od niego zalezne lub wobec niego dominujace, lub tez podmioty bedace
stronami zawartego z nim pisemnie lub ustnie porozumienia dotyczacego nabywania przez te
podmioty akgcji spotki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu dotyczacego
istotnych spraw spétki zaptacity w okresie 12 miesiecy przed ogtoszeniem wezwania, albo

2) najwyzszej wartosci rzeczy lub praw, ktére podmiot zobowigzany do ogtoszenia wezwania lub
podmioty, o ktérych mowa powyzej wydaty w zamian za akcje bedace przedmiotem wezwania, w
okresie 12 miesiecy przed ogtoszeniem wezwania,

3) cena akcji proponowana w wezwaniu przeprowadzanym w zwigzku z przekraczaniem progu 66%,
0golnej liczby gtoséw nie moze by¢ rowniez nizsza od S$redniej ceny rynkowej z okresu 3 miesiecy
obrotu tymi akcjami na rynku regulowanym poprzedzajacych ogtoszenie wezwania.

Cena proponowana w wezwaniu moze by¢ nizsza od ceny ustalonej zgodnie z powyzej zaprezentowanymi
zasadami w odniesieniu do akcji stanowigcych co najmniej 5% wszystkich akcji spétki, ktore beda nabyte
w wezwaniu od oznaczonej osoby zgtaszajacej sie na wezwanie, jezeli podmiot zobowigzany do
ogtoszenia wezwania i ta osoba tak postanowity.

Zgodnie z art. 79 ust. 5 Ustawy o ofercie publicznej za cene proponowana w wezwaniu ha zamiang akcji
uwaza sie tez wartos¢ zdematerializowanych akgji innej spotki, ktorych wiasnos¢ zostanie przeniesiona w
zamian za akcje bedace przedmiotem wezwania. Warto$¢ akcji zdematerializowanych ustala sie w
przypadku akcji bedacych przedmiotem obrotu na rynku regulowanym wedtug Sredniej ceny rynkowej z
okresu 6 miesiecy obrotu tymi akcjami na rynku regulowanym poprzedzajacych ogtoszenie wezwania, a w
przypadku spotki, w stosunku do ktorej otwarte zostato postepowanie uktadowe lub upadiosciowe —
wedtug ich wartosci godziwe;j.
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Za $rednig cene rynkowa, do ktérej odwotujg sie przytoczone powyzej zapisy uwaza sie cene bedacq
$rednig arytmetyczng ze $rednich, dziennych cen wazonych wolumenem obrotu.

Zasady dotyczace ustalania ceny odnoszg sie réwniez do kwitdw depozytowych, listdw zastawnych i
obligacji emitowanych przez Skarb Panstwa, jezeli stanowig one przedmiot zamiany za akcje objete
wezwaniem.

Do ograniczen w swobodzie przenoszenia papieréw wartosciowych zalicza sie réwniez:

— zakaz obrotu akcjami obcigzonymi zastawem do chwili jego wygasniecia (art. 75 ust. 4 Ustawy o
ofercie publicznej), z wyjatkiem przypadku, gdy nabycie tych akcji nastepuje w wykonaniu umowy
o ustanowienie zabezpieczenia finansowego, zawartg przez uprawnione podmioty na warunkach
okreslonych w ustawie z dnia 2 kwietnia 2004 r. o niektdrych zabezpieczeniach finansowych (Dz.
U. Nr 91, poz. 871). Do akcji tych stosuje sie tryb postepowania okreslony w przepisach
wydanych na podstawie art. 94 ust. 1 pkt 1 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,

- zakaz wykonywania przez akcjonariusza prawa gtosu z akcji nabytych z naruszeniem obowigzku
przeprowadzenia wezwania lub po cenie, ktorej wysokos¢ zostata ustalona z naruszeniem
obowigzujacych zasad (art. 89 Ustawy o ofercie publicznej). Skutkuje to niemoznoscig
wykonywania prawa gtosu ze wszystkich posiadanych akcji przez akcjonariusza, ktory przekroczyt
prog 66% ogdinej liczby gtosow z naruszeniem obowigzku przeprowadzenia wezwania.
Akcjonariusz podlegajacy obowigzkowi przeprowadzenia wezwania na skutek nabycia akcji w
ofercie publicznej lub w ramach wnoszenia ich do spétki jako wktadu niepienieznego, potaczenia
lub podziatu spotki, w wyniku zmiany statutu spotki, wygasniecia uprzywilejowania akcji lub
zaj$cia innego niz czynno$¢ prawna zdarzenia prawnego nie moze wykonywac prawa gtosu ze
wszystkich akcji do dnia wykonania cigzacych na nim obowigzkéw. Prawo gtosu wykonane wbrew
zakazowi nie jest uwzgledniane przy obliczaniu wynikdw gtosowania nad uchwata walnego
zgromadzenia.

4.8.2. Obowiazki i ograniczenia wynikajace z Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi

Obowigzki i ograniczenia dotyczace obrotu akcjami Emitenta, jako akcjami spétki publicznej, wynikajg z
Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi (dalej ,Ustawa).

Zgodnie z art. 19 Ustawy, jezeli ustawa nie stanowi inaczej, papiery wartoSciowe objete zatwierdzonym
prospektem emisyjnym mogq by¢ przedmiotem obrotu na rynku regulowanym wylacznie po ich
dopuszczeniu do tego obrotu. Art. 19 Ustawy stanowi takze, ze w przypadku braku innych postanowien
ustawy, dokonywanie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oferty publicznej albo obrotu papierami
wartosciowymi lub innymi instrumentami finansowymi na rynku regulowanym wymaga posrednictwa firmy
inwestycyjnej.

Art. 156 ust. 1 Ustawy okresla, jakie podmioty obowigzane sg do niewykorzystywania informacji poufne;.
Zgodnie z postanowieniami tego artykutu sg to m. in.:

— Osoby posiadajace informacje poufng w zwigzku z petnieniem funkcji w organach spdtki,
posiadaniem w spétce akcji lub udziatéw lub w zwigzku z dostepem do informacji poufnej z racji
zatrudnienia, wykonywania zawodu, a takze stosunku zlecenia lub innego stosunku prawnego o
podobnym charakterze. Sg to w szczegdlnosci:

— cztonkowie zarzadu, rady nadzorczej, prokurenci lub petnomocnicy Emitenta lub wystawcy, jego
pracownicy, biegli rewidenci albo inne osoby pozostajace z tym Emitentem lub wystawca w
stosunku zlecenia lub innym stosunku prawnym o podobnym charakterze, lub

— akcjonariusze spotki publicznej, lub

- osoby zatrudnione lub petnigce funkcje, o ktérych mowa w lit. a, w podmiocie zaleznym lub
dominujacym wobec Emitenta lub wystawcy instrumentow finansowych dopuszczonych do obrotu
na rynku regulowanym lub bedacych przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na
takim rynku, albo pozostajace z tym podmiotem w stosunku zlecenia lub innym stosunku
prawnym o podobnym charakterze, lub

— maklerzy lub doradcy.
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Art. 156 ust. 2 Ustawy zobowigzuje osoby wymienione powyzej do nieujawniania informacji poufnej oraz
do nieudzielania rekomendacji lub nakfaniania innej osoby na podstawie informacji poufnej do nabycia lub
zbycia instrumentéw finansowych, ktérych dotyczyta informacja.

Art. 159 ust. 1 Ustawy stanowi, ze osoby wymienione w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a nie moga, w czasie
trwania okresu zamknietego, nabywac lub zbywa¢, na rachunek wiasny lub osoby trzeciej, akcji Emitenta,
praw pochodnych dotyczacych akcji Emitenta oraz innych instrumentow finansowych z nimi powigzanych
oraz dokonywac, na rachunek wiasny lub osoby trzeciej, innych czynnosci prawnych powodujacych lub
mogacych powodowal rozporzadzenie takimi instrumentami finansowymi. Zgodnie z art. 159 ust. 2
Ustawy okresem zamknietym jest:

— okres od wejscia w posiadanie przez osobe fizyczng wymieniong w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a
informacji poufnej dotyczacej Emitenta lub instrumentdéw finansowych, o ktérych mowa w ust. 1,
spetniajgcych warunki okreslone w art. 156 ust. 4, do przekazania tej informacji do publicznej
wiadomosci;

— w przypadku raportu rocznego - dwa miesigce przed przekazaniem raportu do publicznej
wiadomosci lub okres pomiedzy koncem roku obrotowego a przekazaniem tego raportu do
publicznej wiadomosci, gdyby okres ten byt krotszy od pierwszego ze wskazanych - chyba ze
osoba fizyczna wymieniona w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a nie posiadata dostepu do danych
finansowych, na podstawie ktdrych sporzadzany jest dany raport;

— w przypadku raportu pétrocznego - miesigc przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomosci
lub okres pomiedzy dniem zakonczenia danego potrocza a przekazaniem tego raportu do
publicznej wiadomosci, gdyby okres ten byt krotszy od pierwszego ze wskazanych - chyba ze
osoba fizyczna wymieniona w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a nie posiadata dostepu do danych
finansowych, na podstawie ktorych sporzadzany jest dany raport;

— w przypadku raportu kwartalnego - dwa tygodnie przed przekazaniem raportu do publicznej
wiadomosci lub okres pomiedzy dniem zakonczenia danego kwartatu a przekazaniem tego raportu
do publicznej wiadomosci, gdyby okres ten byt krotszy od pierwszego ze wskazanych - chyba ze
osoba fizyczna wymieniona w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a nie posiadata dostepu do danych
finansowych, na podstawie ktdrych sporzadzany jest dany raport.

Ponadto osoby wchodzace w sktad organdw zarzadzajacych lub nadzorczych Emitenta albo bedace jego
prokurentami oraz inne osoby petnigce w strukturze organizacyjnej Emitenta funkcje kierownicze, ktore
posiadajq staty dostep do informacji poufnych dotyczacych bezposrednio lub posrednio tego Emitenta oraz
kompetencje w zakresie podejmowania decyzji wywierajacych wptyw na jego rozwdj i perspektywy
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej sg obowigzane do przekazywania Komisji oraz temu emitentowi
informacji o zawartych przez te osoby oraz osoby blisko z nimi zwigzane (definicja w art. 160 ust. 2
Ustawy), na wiasny rachunek, transakcjach nabycia lub zbycia akcji Emitenta, praw pochodnych
dotyczacych akcji Emitenta oraz innych instrumentéw finansowych powigzanych z tymi papierami
wartosciowymi, dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym lub bedacych przedmiotem ubiegania sie
o dopuszczenie do obrotu na takim rynku.

4.8.3. Obowiazki i odpowiedzialno$¢ zwigzane z nabywaniem akcji wynikajace z Ustawy o
ochronie konkurencji i konsumentéow

W art. 13 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentdéw na przedsiebiorcéw, ktorzy deklarujg zamiar
koncentracji, w przypadku gdy faczny obrdét na terytorium Polski przedsiebiorcéw uczestniczacych w
koncentracji w roku obrotowym, poprzedzajacym rok zgtoszenia, przekracza réwnowartos¢ 50.000.000
EUR, (1.000.000.000 EUR dla tagcznego Swiatowego obrotu przedsiebiorcow) zostat natozony obowigzek
zgtoszenia takiego zamiaru Prezesowi Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow.

Przy badaniu wysokosci obrotu brany jest pod uwage obrdt zaréwno przedsiebiorcow bezposrednio
uczestniczacych w koncentracji, jak i pozostatych przedsiebiorcow nalezacych do grup kapitatowych, do
ktorych naleza przedsiebiorcy bezposrednio uczestniczacy w koncentracji. Wartos¢ EUR podlega
przeliczeniu na ztote wedtug kursu $redniego walut obcych ogtoszonego przez Narodowy Bank Polski w
ostatnim dniu roku kalendarzowego poprzedzajgcego rok zgtoszenia zamiaru koncentracji.
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Jak wynika z art. 13 ust. 2 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentdw obowigzek zgtoszenia dotyczy
zamiaru:

1) potaczenia dwdch lub wiecej samodzielnych przedsiebiorcéw,

2) przejecia - poprzez nabycie lub objecie akgji, innych papieréw wartosciowych, udziatéw, catosci lub
czesci majatku lub w jakikolwiek inny sposob - bezposredniej lub posredniej kontroli nad catym albo
czescig jednego lub wiecej przedsiebiorcdw przez jednego lub wiecej przedsiebiorcéw,

3) utworzenia przez przedsiebiorcow wspdlnego przedsiebiorcy,

4) nabycia przez przedsiebiorce czesci mienia innego przedsiebiorcy (catosci lub czesci
przedsiebiorstwa), jezeli obrot realizowany przez to mienie w ktorymkolwiek z dwoch lat
obrotowych poprzedzajacych zgtoszenie przekroczyt na terytorium Rzeczypospolitej Polskigj
rownowarto$¢ 10.000.000 euro.

Nie podlega zgtoszeniu zamiar koncentracji (art. 14 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentow):

1) jezeli obrot przedsiebiorcy, nad ktorym ma nastapic¢ przejecie kontroli, nie przekroczyt na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej w zadnym z dwdch lat obrotowych poprzedzajacych zgtoszenie
réwnowartosci 10.000.000 euro;

2) polegajacej na czasowym nabyciu lub objeciu przez instytucje finansowg akcji albo udziatéw w celu
ich odsprzedazy, jezeli przedmiotem dziatalnosci gospodarczej tej instytucji jest prowadzone na
wilasny lub cudzy rachunek inwestowanie w akcje albo udziaty innych przedsiebiorcéw, pod
warunkiem, ze odsprzedaz ta nastapi przed uptywem roku od dnia nabycia lub objecia, oraz ze:

a) instytucja ta nie wykonuje praw z tych akgji albo udziatéw, z wyjatkiem prawa do dywidendy,
lub

b) wykonuje te prawa wytacznie w celu przygotowania odsprzedazy catosci lub czeSci
przedsiebiorstwa, jego majatku lub tych akcji albo udziatow;

2) polegajacej na czasowym nabyciu lub objeciu przez przedsiebiorce akcji lub udziatow w celu
zabezpieczenia wierzytelnosci, pod warunkiem ze nie bedzie on wykonywat praw z tych akcji lub
udziatdw, z wytaczeniem prawa do ich sprzedazy;

3) nastepujacej w toku postepowania upadtosciowego, z wytaczeniem przypadkéw, gdy zamierzajacy
przejac kontrole jest konkurentem albo nalezy do grupy kapitatowej, do ktorej nalezg konkurenci
przedsiebiorcy przejmowanego;

4)  przedsiebiorcow nalezacych do tej samej grupy kapitatowe;.

Zgtoszenia zamiaru koncentracji dokonuja:

1)  wspolnie taczacy sie przedsiebiorcy - w przypadku, o ktdrym mowa w art. 13 ust. 2 pkt 1 Ustawy o
ochronie konkurencji i konsumentéw;

2)  przedsiebiorca przejmujacy kontrole - w przypadku, o ktdrym mowa w art. 13 ust. 2 pkt 2 Ustawy o
ochronie konkurencji i konsumentéw;

3) wspdlnie wszyscy przedsiebiorcy bioracy udziat w utworzeniu wspdlnego przedsiebiorcy - w
przypadku, o ktérym mowa w art. 13 ust. 2 pkt 3 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentow;

4)  przedsiebiorca nabywajacy czeS¢ mienia innego przedsiebiorcy - w przypadku, o ktorym mowa w
art. 13 ust. 2 pkt 4 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentdw.

W przypadku gdy koncentracji dokonuje przedsiebiorca dominujacy za posrednictwem co najmniej dwdch
przedsiebiorcow zaleznych, zgtoszenia zamiaru tej koncentracji dokonuje przedsiebiorca dominujacy.

W mysl art. 96 ust. 1 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw postepowanie antymonopolowe w
sprawach koncentracji powinno by¢ zakonczone nie pdzniej niz w terminie 2 miesiecy od dnia jego
wszczecia.

Do czasu wydania decyzji przez Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw lub uptywu terminu,
w jakim decyzja powinna zosta¢ wydana, przedsiebiorcy, ktorych zamiar koncentracji podlega zgtoszeniu,
sq obowigzani do wstrzymania sie od dokonania koncentracji (art. 97 ust. 1 Ustawy o ochronie
konkurencji i konsumentow).
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Stosownie do art. 18-19 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw Prezes Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentéw wydaje, w drodze decyzji, zgode na dokonanie koncentracji w wyniku ktorej
konkurencja na rynku nie zostanie istotnie ograniczona, w szczegdlnosci przez powstanie lub umocnienie
pozycji dominujacej na rynku.

Wydajac zgode na dokonanie koncentracji Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéow moze
zobowigzaé przedsiebiorce lub przedsiebiorcow zamierzajacych dokona¢ koncentracji do spetnienia
okreslonych warunkdw lub przyjac ich zobowigzanie, w szczegolnosci do:

1) zbycia catosci lub czeSci majatku jednego lub kilku przedsiebiorcéw,

2) wyzbycia sie kontroli nad okre$lonym przedsiebiorcg lub przedsiebiorcami , w szczegdlnosci przez
zbycie okreSlonego pakietu akcji lub udziatdw, lub odwotania z funkcji czlonka organu
zarzadzajacego lub kontrolnego jednego lub kilku przedsiebiorcow,

3) udzielenia licencji praw wyfacznych konkurentowi.

Zgodnie z art. 19 ust. 2 in fine oraz ust. 3 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw Prezes Urzedu
Ochrony Konkurencji i Konsumentéw okresla w decyzji termin spetnienia warunkéw oraz naktada na
przedsiebiorce lub przedsiebiorcow obowigzek sktadania, w wyznaczonym terminie, informacji o realizacji
tych warunkow.

Decyzje w sprawie udzielenia zgody na koncentracje wygasaja, jezeli w terminie 2 lat od dnia ich wydania
koncentracja nie zostata dokonana.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentdw moze natozy¢ na przedsiebiorce w drodze decyzji kare
pieniezng w wysokosci nie wiekszej niz 10% przychodu osiggnietego w roku rozliczeniowym,
poprzedzajacym rok natozenia kary, jezeli przedsiebiorca ten cho¢by nieumysinie dokonat koncentracji bez
uzyskania jego zgody.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentdw moze réwniez natozy¢ na przedsiebiorce w drodze
decyzji kare pieniezng w wysokosci stanowigcej rownowarto$¢ do 50.000.000 EURO, miedzy innymi,
jezeli, chocby nieumysinie, we wniosku, o ktorym mowa w art. 23 Ustawy o Ochronie Konkurencji i
Konsumentow, lub w zgtoszeniu zamiaru koncentracji, podat nieprawdziwe dane.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentdw moze réwniez natozy¢ na przedsiebiorce w drodze
decyzji kare pieniezng w wysokosci stanowigcej rownowartos¢ do 10.000 EUR za kazdy dzien zwioki w
wykonaniu m.in. decyzji wydanych m.in. na podstawie art. 19 ust. 1 Ustawy o Ochronie Konkurencji i
Konsumentow lub wyrokéw sadowych w sprawach z zakresu koncentracji.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze, w drodze decyzji, natozy¢ na osobe petnigca
funkcje kierownicza lub wchodzacq w skfad organu zarzadzajgcego przedsiebiorcy lub zwigzku
przedsiebiorcéw kare pieniezng w wysokosci do piecdziesieciokrotnosci przecietnego wynagrodzenia, w
szczegolnosci w przypadku, jezeli osoba ta umysinie albo nieumysinie nie zgtosita zamiaru koncentracji.

W przypadku niezgtoszenia zamiaru koncentracji lub w przypadku niewykonania decyzji o zakazie
koncentracji, Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentdow moze, w drodze decyzji, okreslajac
termin jej wykonania na warunkach okre$lonych w decyzji, nakazaé w szczegdlnosci zbycie akgji
zapewniajacych kontrole nad przedsiebiorcg lub przedsiebiorcami, lub rozwigzanie spdtki, nad ktorg
przedsiebiorcy sprawujg wspding kontrole. Decyzja taka nie moze zosta¢ wydana po uptywie 5 lat od dnia
dokonania koncentracji. W przypadku niewykonania decyzji, Prezes Urzedu Ochrony Konkurengji i
Konsumentéow moze, w drodze decyzji, dokonac podziatu przedsiebiorcy. Do podziatu spétki stosuje sie
odpowiednio przepisy art. 528-550 KSH. Prezesowi Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow
przystugujg kompetencje organéw spotek uczestniczacych w podziale. Prezes Urzedu Ochrony Konkurengji
i Konsumentow moze ponadto wystgpi¢ do sadu o uniewaznienie umowy lub podjecie innych $rodkéw
prawnych zmierzajacych do przywrdcenia stanu poprzedniego.

Przy ustalaniu wysokosci kar pienieznych Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw uwzglednia
w szczegdlnosci okres, stopien oraz okolicznosci uprzedniego naruszenia przepisow ustawy.
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4.8.4. Rozporzadzenie Rady Wspoélnot Europejskich dotyczace kontroli koncentracji
przedsiebiorstw

W zakresie kontroli koncentracji przedsiebiorcy zobowigzani sg réwniez do przestrzegania obowigzkéw
wynikajacych takze z przepisdw Rozporzadzenia Rady (WE) Nr 139/2004 z dnia 20 stycznia 2004 r. w
sprawie kontroli koncentracji przedsiebiorstw (dalej w niniejszym pkt: Rozporzadzenie Rady w Sprawie
Koncentracji). Rozporzadzenie to reguluje tzw. koncentracje o wymiarze wspdlnotowym, dotyczy
przedsiebiorstw i powigzanych z nimi podmiotéw, ktdre przekraczajg okreslone progi obrotu towarami i
ustugami. Rozporzadzenie Rady w Sprawie Koncentracji obejmuje jedynie takie koncentracje, w wyniku
ktorych dochodzi do trwatej zmiany struktury wiasnosci w przedsiebiorstwie. W Swietle przepisow
powotywanego rozporzgdzenia obowigzkowi zgtoszenia do Komisji Europejskiej podlegaja koncentracje
wspolnotowe przed ich ostatecznym dokonaniem, a po:

1) zawarciu odpowiedniej umowy,
2) ogtoszeniu publicznej oferty, lub
3) przejeciu wiekszosciowego udziatu.

Zawiadomienie Komisji Europejskiej moze mie¢ rowniez miejsce w przypadku, gdy przedsiebiorstwa
posiadajg wstepny zamiar w zakresie dokonania koncentracji o wymiarze wspdlnotowym. Zawiadomienie
Komisji niezbedne jest do uzyskania zgody na dokonanie takiej koncentracji.

Koncentracja przedsiebiorstw posiada wymiar wspolnotowy w przypadku, gdy:

1) faczny Swiatowy obrét wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej, niz
5 mid EUR,

2) taczny obrot przypadajacy na Wspdlnote Europejska kazdego z co najmniej dwdch przedsiebiorstw
uczestniczacych w koncentracji wynosi wigcej niz 250 min EUR, chyba ze kazde z przedsiebiorstw
uczestniczacych w koncentracji uzyskuje wiecej niz dwie trzecie swoich tacznych obrotéw
przypadajacych na Wspdlnote w jednym i tym samym panstwie cztonkowskim.

Koncentracja przedsiebiorstw posiada rowniez wymiar wspolnotowy w przypadku, gdy:

1) faczny Swiatowy obrdt wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz
2.500 min EUR,

2) w kazdym z co najmniej trzech panstw cztonkowskich faczny obrét wszystkich przedsiebiorstw
uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 100 min EUR,

3) w kazdym z co najmniej trzech panstw cztonkowskich faczny obrot wszystkich przedsiebiorstw
uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 100 min EUR, z czego taczny obrét co najmniej
dwdch przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi, co najmniej 25 min EUR, oraz

4) faczny obrdét przypadajacy na Wspdlnote Europejskg kazdego z co najmniej dwoch przedsiebiorstw
uczestniczacych w koncentracji wynosi wigecej niz 100 min EUR, chyba ze kazde z przedsiebiorstw
uczestniczacych w koncentracji uzyskuje wiecej niz dwie trzecie swoich facznych obrotéw
przypadajacych na Wspdinote w jednym i tym samym panstwie cztonkowskim.

Na podstawie przepiséw Rozporzadzenia uznaje sie, ze koncentracja nie wystepuje w przypadku gdy:

1) instytucje kredytowe lub inne instytucje finansowe, badz tez firmy ubezpieczeniowe, ktdrych
normalna dziatalnos¢ obejmuje transakcje dotyczace obrotu papierami wartosciowymi, prowadzone
na wiasny rachunek lub na rachunek innych,

2) czasowo posiadajg papiery wartosciowe nabyte w przedsiebiorstwie w celu ich odsprzedazy, pod
warunkiem, Ze nie wykonujg one praw gtosu w stosunku do tych papieréw wartosciowych w celu
okreslenia zachowan konkurencyjnych przedsiebiorstwa lub pod warunkiem ze wykonujg te prawa
wytacznie w celu przygotowania sprzedazy catosci lub czesci przedsiebiorstwa lub jego aktywodw,
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badZz tych papieréw wartosciowych oraz pod warunkiem, ze taka sprzedaz nastepuje w ciggu
jednego roku od daty nabycia.

4.9. Wskazanie obowigzujacych regulacji dotyczacych obowiazkowych ofert przejecia lub
przymusowego wykupu (squeeze-out) i odkupu (sell-out) w odniesieniu do papieréw
wartosciowych

4.9.1. Przymusowy wykup
Do dnia zatwierdzenia niniejszego Prospektu:

— nie istniaty zadne obowigzujace oferty przejecia w stosunku do Emitenta, wezwania do
zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji Emitenta,

— nie toczg sie zadne postepowania w przedmiocie przymusowego wykupu drobnych akcjonariuszy
Emitenta przez akcjonariuszy wiekszosciowych Emitenta (squeeze-out) ani procedury
umozliwiajgce akcjonariuszom mniejszosciowym Emitenta odsprzedaz ich akcji w trybie art. 4181
KSH.

W zakresie mozliwosci obowigzywania i stosowania regulacji dotyczacych obowigzkowych ofert przejecia
lub przymusowego wykupu nalezy wskaza¢ przepisy Ustawy o ofercie publicznej, ktéra w art. 82,
przyznaje akcjonariuszowi spétki publicznej, ktéry samodzielnie lub wspdlnie z podmiotami od niego
zaleznymi lub wobec niego dominujacymi oraz podmiotami bedacymi stronami zawartego z nim
porozumienia, dotyczacego nabywania przez te podmioty akcji spétki publicznej lub zgodnego gtosowania
na walnym zgromadzeniu dotyczacego istotnych spraw spétki osiggnat lub przekroczyt 90% ogdlinej liczby
gtosdw w tej spotce, prawo zadania od pozostatych akcjonariuszy sprzedazy wszystkich posiadanych przez
nich akgcji.

Nabycie akcji w wyniku przymusowego wykupu nastepuje bez zgody akcjonariusza, do ktérego
skierowane jest zadanie wykupu.

Ogtoszenie zadania sprzedazy akcji w ramach przymusowego wykupu nastepuje po ustanowieniu
zabezpieczenia w wysokosci nie mniejszej niz 100% wartosci akcji, ktdre maja by¢ przedmiotem
przymusowego wykupu. Ustanowienie zabezpieczenia powinno by¢ udokumentowane zaswiadczeniem
banku lub innej instytucji finansowej udzielajacej zabezpieczenia lub posredniczacej w jego udzieleniu.

Przymusowy wykup jest ogtaszany i przeprowadzany za posrednictwem podmiotu prowadzacego
dziatalno$¢ maklerskg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. Podmiot ten jest zobowigzany, nie pozniej
niz na 14 dni roboczych przed rozpoczeciem przymusowego wykupu, do rdwnoczesnego zawiadomienia o
zamiarze jego ogtoszenia KNF oraz spotki prowadzacej rynek regulowany, na ktorym notowane sg akcje.

Ustawa o ofercie publicznej nie dopuszcza mozliwosci odstgpienia od ogtoszonego przymusowego
wykupu.
Cene przymusowego wykupu ustala sie na zasadach ustalania ceny w publicznym wezwaniu do
zapisywania sie na sprzedaz akcji w zakresie art. 79 ust. 1-3 Ustawy o ofercie publiczne;j.
Stosownie do powyzej powotywanych przepisow cena akgcji nie moze byc¢ nizsza od:
1) Sredniej ceny rynkowej z okresu 6 miesiecy poprzedzajacych ogtoszenie o przymusowym wykupie,
w czasie ktorych dokonywany byt obrdt tymi akcjami na rynku gtéwnym, albo

2) Sredniej ceny rynkowej z krétszego okresu - jezeli obrét akcjami spétki byt dokonywany na rynku
gtéwnym przez okres krotszy niz okreslony w pkt 1.

Poza tym cena akcji proponowana w zwiazku z przymusowym wykupem nie moze by¢ réwniez nizsza
od:

1) najwyzszej ceny, jakaq za akcje bedace przedmiotem wezwania o przymusowym wykupie podmiot,
podmioty od niego zalezne lub wobec niego dominujace, lub tez podmioty bedace stronami
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zawartego z nim pisemnie lub ustnie porozumienia dotyczacego nabywania przez te podmioty akgji
spotki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu dotyczacego istotnych spraw
spotki zaptacity w okresie 12 miesiecy przed ogtoszeniem wezwania, albo

2) najwyzszej wartosci rzeczy lub praw, ktdre podmiot zobowigzany do ogtoszenia wezwania lub
podmioty, o ktérych mowa powyzej wydaty w zamian za akcje bedace przedmiotem wezwania, w
okresie 12 miesiecy przed ogtoszeniem wezwania.

W przypadku, gdy nie jest mozliwe ustalenie ceny wedtug zasad okreslonych powyzej albo w przypadku
spotki, w stosunku do ktorej otwarte zostato postepowanie uktadowe lub upadtosciowe - nie moze by¢
nizsza od ich wartosci godziwej.

Cena akcji proponowana w zwigzku z przymusowym wykupem nie moze by¢ nizsza od $redniej ceny
rynkowej z okresu 3 miesiecy obrotu tymi akcjami na rynku regulowanym poprzedzajacych ogtoszenie
przymusowego wykupu.

4.9.2, Wykup akcji od akcjonariusza mniejszo$ciowego

Ustawa o ofercie publicznej wprowadza mozliwo$¢ domagania sie przez akcjonariusza spétki publicznej
wykupienia posiadanych przez niego akcji przez innego akcjonariusza, ktory osiggnat lub przekroczyt 90%
ogolnej liczby gtoséw w tej spbtce (art. 83 ust. 1). Ustawa przewiduje wymodg przedstawienia zadania, o
ktérym mowa powyzej przy zachowaniu formy pisemnej.

Zadaniu takiemu s zobowigzani zado$¢uczyni¢ solidarnie:

— akcjonariusz, ktory osiggnat lub przekroczyt 90% ogdlnej liczby gtosow,

— podmioty wobec niego zalezne i dominujace a takze

— podmioty bedace stronami zawartego porozumienia, dotyczacego nabywania przez te podmioty
akgji spotki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu dotyczacego istotnych
spraw spdtki, o ile czionkowie tego porozumienia posiadajq wspodlnie, wraz z podmiotami
dominujacymi i zaleznymi co najmniej 90% ogdlinej liczby gtosdw.

Wykup akcji nastepuje w terminie 30 dni od dnia zgtoszenia zadania.

Cena uiszczana za akcje w ramach wykupu od akcjonariusza mniejszo$ciowego ustalana jest na zasadach
adekwatnych, jak cena za akcje bedace przedmiotem przymusowego wykupu, zgodnie z pkt 4.9.1.
Dokumentu Ofertowego.

4.10. Publiczne oferty przejecia lub wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane
akcji w stosunku do kapitatu Emitenta dokonane przez osoby trzecie w ciagu ostatniego roku
obrotowego i biezacego roku obrotowego

W roku obrotowym 2006 oraz w roku obrotowym 2007, do dnia zatwierdzenia Prospektu, nie miaty
miejsca zadne publiczne oferty przejecia lub wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji
w stosunku do akcji tworzacych kapitat zaktadowy Emitenta.

4.11. Opodatkowanie

Podatek dochodowy od dochodu uzyskanego z dywidendy uregulowany jest Ustawa o podatku
dochodowym od o0séb prawnych oraz Ustawg o podatku dochodowym od osdb fizycznych. Ustawy te
przewidujg obowigzek uiszczenia podatku dochodowego(w wysokosci 19%) od dochoddw z dywidend oraz
innych przychodéw z tytutu udziatu w zyskach oso6b prawnych majacych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej. Podmioty, ktdre nie majg siedziby lub zarzadu na terytorium RP rowniez
podlegajg obowigzkowi, o ktérym mowa powyzej - stawka podatku jest taka sama (19%), chyba ze
umowa W sprawie zapobiezenia podwdjnemu opodatkowaniu zawarta z krajem miejsca siedziby lub
zarzadu podatnika stanowi inaczej.
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4.11.1. Podatek od dochodéw z tytutu dywidend i innych udzialdow w zyskach Emitenta od
0s6b prawnych

Zgodnie z art. 26 ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od oséb prawnych podmiot, ktéry dokonuje
wyptat naleznosci z tytutdw udziatu w zyskach oséb prawnych (Emitent), zobowigzany jest, jako pfatnik,
pobiera¢, w dniu dokonania wyptaty zryczattowany podatek dochodowy od tych wyptat. Kwoty pobranego
podatku przekazywane sg przez biuro maklerskie w terminie do 7 dnia miesigca nastepujacego po
miesigcu, w ktorym pobrano podatek, na rachunek wtasciwego urzedu skarbowego.

Wedtug art. 10 ust. 1 ,dochodem z udziatu w zyskach oséb prawnych”, z zastrzezeniem art. 12 ust. 1 pkt
4a i 4b Ustawy o podatku dochodowym od osdb prawnych, jest dochdd faktycznie uzyskany z akcji, w tym
takze: dochdd z umorzenia akcji, dochdd uzyskany z odptatnego zbycia akcji na rzecz spdtki — w celu
umorzenia tych akgcji, warto$¢ majatku otrzymanego w zwiazku z likwidacjg osoby prawnej, dochdd
przeznaczony na podwyzszenie kapitatu zakladowego oraz dochdd stanowigcy réwnowarto$¢ kwot
przekazanych na ten kapitat z innych kapitatéw osoby prawnej.

Nalezy wskaza¢, iz zgodnie z art. 12 ust. 4 pkt 3 Ustawy o podatku dochodowym od osdb prawnych do
przychoddw z tytutu umorzenia akcji w spotce, w tym kwot otrzymanych z odptatnego zbycia akcji na
rzecz spotki w celu umorzenia tych akcji oraz wartosci majatku otrzymanego w zwigzku z likwidacjg osoby
prawnej, nie zalicza sie kwot w tej czesci, ktéra stanowi koszt nabycia badz objecia, odpowiednio,
umarzanych lub unicestwianych w zwiazku z likwidacjg akcji. Dochody (przychody) z powyzszych zrodet,
ewentualnie po pomniejszeniu o kwoty niestanowigce przychodéw, okreslone w art. 12 ust. 4 pkt 3
Ustawy o podatku dochodowym od oséb prawnych, opodatkowane sa, zgodnie z art. 22 ust. 1 Ustawy o
podatku dochodowym od os6b prawnych, zryczattowanym podatkiem w wysokosci 19% uzyskanego
przychodu.

4.11.2. Podatek od dochodéw z tytutu dywidend i innych udzialdow w zyskach Emitenta od
0s6b fizycznych

Podmiot dokonujacy wyptat z tytutu dywidend i innych przychoddw z tytutu udziatu w zyskach osdb
prawnych na rzecz osob fizycznych (wtasciwe biuro maklerskie), obowigzany jest, zgodnie z art. 41 ust. 4
Ustawy o podatku dochodowym od osdéb fizycznych, jako ptatnik pobiera¢ w dniu dokonania wyptaty
zryczattowany podatek w wysokosci 19%. Pobrany podatek przekazywany jest przez biuro maklerskie na
rachunek odpowiedniego urzedu skarbowego do 7 dnia miesigca nastepujacego po miesigcu pobrania
podatku.

Zgodnie z art. 24 ust. 5 Ustawy o podatku dochodowym od osdb fizycznych dochodem z udziatu w
zyskach osdb prawnych jest dochdd faktycznie uzyskany z tego udziatu, w tym takze: dochdd z umorzenia
udziatéw lub akcji, dochdd uzyskany z odptatnego zbycia akcji na rzecz spotki — w celu umorzenia tych
akgji, wartos¢ majatku otrzymanego w zwigzku z likwidacjg osoby prawnej, dochdd przeznaczony na
podwyzszenie kapitatu zakladowego oraz dochdd stanowigcy rownowarto$¢ kwot przekazanych na ten
kapitat z innych kapitatéw osoby prawnej. Art. 24 ust. 5d Ustawy o podatku dochodowym od osdb
fizycznych okres$la, ze dochdd z umorzenia akcji to nadwyzka przychodu otrzymanego w zwigzku z
umorzeniem nad kosztami uzyskania przychodu obliczonymi zgodnie z art. 22 ust. 1f albo art. 23 ust. 1
pkt 38 Ustawy o podatku dochodowym od o0séb fizycznych; jezeli nabycie nastgpito w drodze spadku lub
darowizny, koszty ustala sie do wysokosci wartosci z dnia nabycia spadku lub darowizny.

4.11.3. Podatek od dochodéw z tytutu dywidend i innych udzialdow w zyskach Emitenta od
zagranicznych osdéb prawnych i fizycznych

Obowigzek pobrania podatku u zZrodlta w wysokosci 19% przychodu spoczywa na biurze maklerskim w
przypadku, gdy kwoty zwigzane z udziatem w zyskach oséb prawnych wyptacane sg na rzecz inwestoréw
zagranicznych, ktorzy podlegajg w Polsce ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu, czyli:

— 0s6b prawnych, jezeli nie majq na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej siedziby lub zarzadu (art. 3
ust. 2 Ustawy o podatku dochodowym od oséb prawnych) i
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- 0s0b fizycznych, jezeli nie majg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej miejsca zamieszkania (art.
3 ust. 2a Ustawy o podatku dochodowym od oséb fizycznych).

Zasady opodatkowania oraz wysoko$¢ stawek podatku od dochodéw z tytutu dywidend i innych udziatéw
w zyskach Emitenta osigganych przez inwestoréw zagranicznych mogg by¢ zmienione postanowieniami
umdw o unikaniu podwdjnego opodatkowania zawartymi pomiedzy Rzeczpospolitg Polskg i krajem miejsca
siedziby lub zarzadu osoby prawnej lub miejsca zamieszkania osoby fizycznej. W przypadku, gdy umowa o
unikaniu podwojnego opodatkowania modyfikuje zasady opodatkowania dochoddéw osigganych przez te
osoby z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych, wigzace sg postanowienia tej umowy i wylaczajq one
stosowanie przywotanych powyzej przepisdw polskich ustaw podatkowych.

Zastosowanie stawki podatku wynikajacej z wtasciwej umowy w sprawie zapobiezenia podwojnemu
opodatkowaniu albo nie pobranie podatku zgodnie z taka umowag jest mozliwe, pod warunkiem
udokumentowania miejsca siedziby podatnika do celdw podatkowych uzyskanym od niego
zaswiadczeniem (certyfikat rezydencji), wydanym przez wiasciwy organ administracji podatkowej (art. 26
ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od oséb prawnych). W przypadku oséb fizycznych, zgodnie z art.
30a ust. 2 Ustawy o podatku dochodowym od osdb fizycznych, zastosowanie stawki podatku wynikajacej
z wiasciwej umowy w sprawie zapobiezenia podwdjnemu opodatkowaniu albo nie pobranie podatku jest
mozliwe, pod warunkiem uzyskania od podatnika certyfikatu rezydencji.

Na podstawie artykut 22 ust. 4 Ustawy o podatku dochodowym od osdb prawnych od podatku
dochodowego zwolnione s dochody z dywidend oraz inne dochody (przychody) z tytutu udziatu w
zyskach osdb prawnych, ktére tacznie spetniajg nastepujace warunki:

1) wyptacajacym dywidende oraz inne naleznosci z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych jest
spotka bedaca podatnikiem podatku dochodowego, majaca siedzibe lub zarzad na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej;

2) uzyskujacym dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach oséb
prawnych jest spotka podlegajaca w innym niz Rzeczpospolita Polska panstwie cztonkowskim Unii
Europejskiej opodatkowaniu podatkiem dochodowym od catosci swoich dochodéw, bez wzgledu na
miejsce ich osiggania;

3) spotka uzyskujaca dochody (przychody) posiada bezposrednio nie mniej niz 20% akcji w kapitale
spotki wyptacajacej te dochody;

4) odbiorcq dochoddéw (przychoddéw) z dywidend oraz innych przychoddw z tytutu udziatu w zyskach
0s6b prawnych jest:

— spotka, o ktorej mowa w pkt 2 powyzej, albo

— potozony poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zagraniczny zakfad, w rozumieniu art. 20 ust.
13 Ustawy o podatku dochodowym od oséb prawnych, spotki, o ktorej mowa w pkt 2 powyzej,
jezeli osiggniety dochdd (przychdd) podlega opodatkowaniu w tym panstwie cztonkowskim Unii
Europejskiej, w ktdrym ten zagraniczny zakfad jest potozony.

Zwolnienie to ma réwniez zastosowanie w przypadku, gdy okres dwdch lat nieprzerwanego posiadania
akcji w wysokosci 20% przez spotke uzyskujaca dochody z tytutu udziatu w zysku osoby prawnej uptywa
po dniu uzyskania tych dochodéw. W przypadku niedotrzymania warunku posiadania akcji w tej wysokosci
nieprzerwanie przez okres dwoch lat Emitent bedzie zobowigzany do zaptaty podatku w wysokosci 19%
przychodéw (wraz z odsetkami za zwtoke), z uwzglednieniem uméw w sprawie unikania podwdjnego
opodatkowania, ktorych strong jest Rzeczpospolita Polska. 20-procentowy udziat, jaki w kapitale spotki
wyptacajacej dywidende powinna posiada¢ spdtka bedaca odbiorcg dywidendy, obowigzuje do dnia 31
grudnia 2006 r. Od dnia 1 stycznia 2007 r. do dnia 31 grudnia 2008 r. zwolnienie bedzie mogto miec
zastosowanie, jezeli ten udziat bedzie wynosi¢ nie mniej niz 15%, natomiast po 31 grudnia 2008 r.
wystarczajacy do zastosowania zwolnienia bedzie udziat 10%.

Emitent bierze odpowiedzialnoS¢ za potracenie podatkow u zrodla, w przypadku gdy zgodnie z
obowigzujacymi przepisami, w tym umowami o unikaniu podwdjnego opodatkowania, wyptacane przez
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niego na rzecz inwestoréw zagranicznych kwoty dywidend i innych przychoddéw z tytutu udziatu w zyskach
0s6b prawnych podlegajg opodatkowaniu w Polsce.

4.11.4. Podatek dochodowy od dochodu uzyskanego ze sprzedazy akcji, praw poboru i praw
do akcji

Podatek dochodowy od dochodéw uzyskiwanych przez osoby prawne

Dochody osiggane przez osoby prawne ze sprzedazy akcji podlegajg opodatkowaniu podatkiem
dochodowym od 0s6b prawnych. Przedmiotem opodatkowania jest dochdd stanowiacy réznice pomiedzy
przychodem, tj. kwotg uzyskang ze sprzedazy akcji, a kosztami uzyskania przychodu, czyli wydatkami
poniesionymi na nabycie lub objecie akcji. Dochdd ze sprzedazy akcji taczy sie z pozostatymi dochodami i
podlega opodatkowaniu na zasadach ogdlnych.

Zgodnie z art. 25 Ustawy o podatku dochodowym od oséb prawnych, osoby prawne, ktdre sprzedaty
akcje, zobowigzane sg do wykazania uzyskanego z tego tytutu dochodu w skfadanej co miesigc deklaracji
podatkowej o wysokosci dochodu lub straty, osiggnietych od poczatku roku podatkowego oraz do
wptacania na rachunek wiasciwego urzedu skarbowego zaliczki od sumy opodatkowanych dochodéw
uzyskanych od poczatku roku podatkowego. Zaliczka obliczana jest jako rdznica pomiedzy podatkiem
naleznym od dochodu osiggnietego od poczatku roku podatkowego a sumg zaliczek zaptaconych za
poprzednie miesigce tego roku.

Podatnik moze réwniez wybrac¢ uproszczony sposob deklarowania dochodu (straty), okreslony w art. 25
ust. 6-7 ustawy o podatku dochodowym od oséb prawnych.

Zgodnie z art. 26 ust. 1 ustawy o podatku dochodowym od oséb prawnych zastosowanie stawki
podatkowej, wynikajacej z umoéw zapobiegajacych podwojnemu opodatkowaniu, lub niepobranie podatku
ma zastosowanie, pod warunkiem przedstawienia pfatnikowi przez podatnika zaswiadczenie o miejscu
zamieszkania lub siedzibie za granicg dla celéw podatkowych (tzw. certyfikat rezydencji), wydane przez
wiasciwy organ administracji podatkowej.

Podatek dochodowy od dochodéw uzyskiwanych przez osoby fizyczne

Od dochoddw uzyskanych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej z odptatnego zbycia papierow
wartosciowych lub pochodnych instrumentdw finansowych i z realizacji praw z nich wynikajacych oraz z
odptatnego zbycia udziatdw w spotkach majacych osobowos¢ prawng (...) podatek dochodowy wynosi 19
proc. uzyskanego dochodu (art. 30b ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od oséb fizycznych).
Wyijatkiem od przedstawionej zasady jest odpfatne zbywanie papieréw warto$ciowych i pochodnych
instrumentow finansowych oraz realizacja praw z nich wynikajacych, jezeli czynnosci te wykonywane sg w
ramach prowadzonej dziatalnosci gospodarczej (ust. 4). Dochoddéw (przychoddw) z przedmiotowych
tytutdw nie taczy sie z pozostatymi dochodami opodatkowanymi na zasadach ogolnych.

Dochodem, o ktorym mowa w art. 30b ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od oséb fizycznych, jest:

— roznica miedzy sumg przychodow uzyskanych z tytutu odptatnego zbycia papieréw wartosciowych
a kosztami uzyskania przychoddéw, okreslonymi na podstawie art. 22 ust. 1f lub ust. 1g, lub art.
23 ust. 1 pkt 38, z zastrzezeniem art. 24 ust. 13i 14,

— roznica miedzy sumg przychodow uzyskanych z realizacji praw wynikajacych z papierow
wartosciowych, o ktérych mowa w art. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, a
kosztami uzyskania przychoddw, okreslonymi na podstawie art. 23 ust. 1 pkt 38a,

— roznica miedzy suma przychodow uzyskanych z tytutlu odptatnego zbycia pochodnych
instrumentow finansowych oraz z realizacji praw z nich wynikajacych a kosztami uzyskania
przychoddw, okreslonymi na podstawie art. 23 ust. 1 pkt 383,

— roznica miedzy sumg przychoddéw uzyskanych z tytutu odptatnego zbycia udziatdbw w spdtkach
majacych osobowos¢ prawng a kosztami uzyskania przychodow, okreslonymi na podstawie art. 22
ust. 1f pkt 1 lub art. 23 ust. 1 pkt 38,

— roznica pomiedzy wartoscig nominalng objetych udziatéw (akgcji) w spdtkach majacych osobowosé
prawng albo wktadéw w spdtdzielniach w zamian za wkiad niepieniezny w innej postaci niz
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przedsiebiorstwo lub jego zorganizowana cze$¢ a kosztami uzyskania przychoddw okreslonymi na
podstawie art. 22 ust. 1e, osiagnieta w roku podatkowym.

Po zakonczeniu roku podatkowego podatnik jest obowigzany w zeznaniu podatkowym, o ktérym mowa w
art. 45 ust. 1a pkt 1 Ustawy o podatku dochodowym od osdb fizycznych, wykaza¢ dochody uzyskane w
roku podatkowym m.in. z odptatnego zbycia papierow wartosciowych, i dochody z odptatnego zbycia
pochodnych instrumentéw finansowych, a takze dochody z realizacji praw z nich wynikajacych oraz z
odpfatnego zbycia udziatdw w spdtkach majacych osobowos¢ prawng oraz z tytutu objecia udziatdw
(akcji) w spotkach majacych osobowos$¢ prawng albo wktadéw w spotdzielniach w zamian za wktad
niepieniezny w postaci innej niz przedsiebiorstwo lub jego zorganizowana cze$¢, i obliczy¢ nalezny
podatek dochodowy (art. 30b ust. 6 Ustawy o podatku dochodowym od osdb fizycznych).

Zgodnie z art. 30b ust. 3 ustawy o podatku dochodowym od o0séb fizycznych zastosowanie stawki
podatkowej, wynikajacej z umoéw zapobiegajacych podwojnemu opodatkowaniu, lub niepobranie podatku
ma zastosowanie, pod warunkiem przedstawienia ptatnikowi przez podatnika zaswiadczenie o miejscu
zamieszkania lub siedzibie za granicg dla celéw podatkowych (tzw. certyfikat rezydencji), wydane przez
wiasciwy organ administracji podatkowe;.

Podatek dochodowy od dochodéw ze sprzedazy praw do akcji (PDA) oraz praw poboru

Zasady opodatkowania dochodu ze sprzedazy praw do akcji oraz praw poboru sg analogiczne do zasad
opodatkowania dochoddw ze sprzedazy akcji uzyskiwanych przez osoby fizyczne. Podobnie w przypadku
podatnikéw podatku dochodowego od oséb prawnych zasady opodatkowania dochoddéw ze sprzedazy
praw do akgji oraz praw poboru sg analogiczne, jak przy sprzedazy akgji.

4.11.5. Podatek od czynnosci cywilnoprawnych

Zazwyczaj sprzedaz akcji na Gietdzie Papierow Wartosciowych odbywa sie za posrednictwem podmiotow
prowadzacych przedsiebiorstwa maklerskie, ktore przy dokonywaniu transakcji dziatajg w imieniu
wiasnym, lecz na rachunek inwestora.

Art. 9 pkt 9 Ustawy o podatku od czynnosci cywilnoprawnych stanowi, iz zwolniona jest od podatku od
czynnosci  cywilnoprawnych ,sprzedaz papierdw wartosciowych domom maklerskim i bankom
prowadzacym dziatalno$¢ maklerskq oraz sprzedaz papieréw wartosciowych dokonywana za
posrednictwem domow maklerskich lub bankéw prowadzacych dziatalno$¢ maklerskg”.

Jednak, gdy akcje dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym zbywane sg bez korzystania z
posrednictwa podmiotow prowadzacych przedsiebiorstwa maklerskie, stawka podatku od czynnosci
cywilnoprawnych od takiej transakcji wynosi 1%. W terminie 14 dni od dnia powstania obowigzku
podatkowego nalezy uiSci¢ podatek od czynnosci cywilnoprawnych oraz ztozy¢ deklaracje w sprawie
podatku od czynnosci cywilnoprawnych. Obowigzek powyzszy cigzy solidarnie na zbywcy i nabywcy akciji.

5. INFORMACIJE O WARUNKACH OFERTY AKCJI OFEROWANYCH

5.1. Warunki, statystyka i przewidywany harmonogram oferty oraz dzialania
wymagane przy sktadaniu zapisow

5.1.1 Warunki oferty

Zgodnie z Uchwatg nr 6 NWZA z dnia 15 stycznia 2008 r. oferowanych jest dotychczasowym
akcjonariuszom na zasadzie prawa poboru (subskrypcja zamknieta, o ktdrej mowa w art. 431 § 2 pkt 2
Kodeksu spotek handlowych) 15.099.998 Akcji Serii F o wartosci nominalnej 0,50 ztoty kazda. Warunkiem
koniecznym dojscia emisji do skutku jest subskrybowanie 15.099.998 Akcji Serii F. Do dojscia emisji do
skutku niezbedne jest ponadto, aby nie wystgpity inne okolicznosci wymienione w Czesci V Prospektu w
punkcie 5.1.9.
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Na kazda jedng dotychczasowg akcje Emitenta, posiadang na koniec dnia ustalenia prawa poboru, tj. 10
kwietnia 2008 roku, przypada jedno prawo poboru. Jedno prawo poboru uprawnia do objecia jednej Akcji
Serii F.
Na podstawie art. 436 § 1 Kodeksu spotek handlowych wykonanie prawa poboru z Akcji Serii F nastepuje
w jednym terminie.
Osobami uprawnionymi do wykonania prawa poboru Akcji Serii F sq wszyscy posiadajacy prawo poboru w
chwili sktadania zapisu:

- osoby bedace akcjonariuszami Emitenta na koniec dnia ustalenia prawa poboru, tj. 10 kwietnia

2008 roku, ktdrzy nie zbyli tego prawa do momentu ztozenia zapisu na Akcje Serii F,
- osoby, ktére nabyty prawo poboru Akgcji Serii F i nie dokonaty jego zbycia do dnia ztozenia zapisu.

Zgodnie z postanowieniami art. 436 § 2 Kodeksu spotek handlowych osoby bedace akcjonariuszami spotki
publicznej na koniec dnia ustalenia prawa poboru mogg, w terminie wykonania prawa poboru, dokonac
jednoczesnie zapisu dodatkowego na akcje, w liczbie nie wiekszej niz liczba akcji oferowanych.

W zwigzku z powyzszym osobami uprawnionymi do ztozenia zapisu dodatkowego na Akcje Serii F sg takze
osoby bedace wiascicielami akcji Emitenta na koniec dnia ustalenia prawa poboru, ktére w chwili
sktadania zapisu nie posiadajq prawa poboru.

W przypadku zbycia prawa poboru po dniu ustalenia prawa poboru, w rezultacie ktdrego dana osoba nie
bedzie posiada¢ praw poboru, zachowuje ona prawo do ztozenia wylacznie zapisu dodatkowego na Akcje
Serii F.

Osoby, ktére nabyty prawo poboru po dniu ustalenia prawa poboru, a nie byly wiascicielami akcji na
koniec dnia ustalenia prawa poboru mogq jedynie ztozy¢ zapis na Akcje Serii F w liczbie wynikajacej z
posiadanych jednostkowych praw poboru (zapis podstawowy). Nie mogq one ztozy¢ zapisu dodatkowego.

Zgodnie z postanowieniami art. 436 § 4 Kodeksu spdtek handlowych akcje, ktére nie zostaly objete w
trybie realizacji prawa poboru i skfadania zapisow dodatkowych, zarzad ich Emitenta przydziela wedtug
wlasnego uznania, jednak po cenie nie nizszej niz cena emisyjna. W zwigzku z powyzszym, jezeli nie
wszystkie Akcje Serii F zostang objete w trybie realizacji prawa poboru i sktadania zapiséw dodatkowych,
Zarzad moze zwrdci¢ sie do wytypowanych wedtug wiasnego uznania inwestoréw z propozycjq ztozenia
zapisu na nie objete Akcje Serii F.

Zgodnie z Uchwatg nr 6 NWZA z dnia 15 stycznia 2008 r. cena emisyjna Akcji Serii F wynosi 0,55 PLN za
jedng Akcje Serii F.

5.1.2 Wielko$¢ ogotem emisji lub oferty

Zgodnie z Uchwalg nr 6 NWZA z dnia 15 stycznia 2008 r. oferowanych jest do objecia w drodze
subskrypcji zamknietej, o ktdérej mowa w art. 431 § 2 pkt 2 Kodeksu spdtek handlowych, 15.099.998 Akgcji
Serii F o wartosci nominalnej 0,50 ztoty kazda. Cena emisyjna wynosi 0,55 PLN za jedna Akcje Serii F. Do
dojscia emisji do skutku niezbedne jest subskrybowanie 15.099.998 Akgji Serii F. Informacja o wynikach
subskrypcji zostanie podana do publicznej wiadomosci po dokonaniu przez Zarzad Emitenta przydziatu
Akcji Serii F, w trybie przewidzianym w art. 56 ust. 1 i art. 58 Ustawy o ofercie publicznej.

5.1.3. Terminy obowiazywania oferty i opis procedury skladania zapisow

5.1.3.1. Terminy oferty

Postanowieniem NWZA oraz decyzjq Zarzadu dziatajacego na mocy upowaznienia udzielonego w Uchwale
nr 6 NWZA z dnia 15 stycznia 2008 r., ustalono nastepujacy harmonogram subskrypcji, przyjmowania

zapisow na Akcje Serii F oraz pozostatych dziatan podporzadkowanych jej przeprowadzeniu:

Dniem ustalenia prawa poboru byt dzien 10 kwietnia 2008 roku. Ostatnim dniem w ktorym mozna byto
naby¢ akcje na sesji GPW wraz z przystugujgcym im prawem poboru byt dzien 7 kwietnia 2008 roku.
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Oznacza to, ze osoby ktore nabyty akcje Emitenta na sesji GPW po dniu 7 kwietnia 2008 roku nie beda
uprawnione do wykonywania prawa poboru z tych akgiji.

Otwarcie subskrypcji Akcji Serii F nastapi w dniu 25 sierpnia 2008 roku. Zamkniecie subskrypcji nastapi
najpozniej w dniu 9 wrzesnia 2008 roku.

Ostatnim dniem notowania prawa poboru bedzie 26 sierpnia 2008 roku.

Zapisy na Akcje Serii F w ramach wykonywania prawa poboru i zapisy dodatkowe rozpoczng sie w dniu 25
sierpnia 2008 roku i przyjmowane bedg do dnia 29 sierpnia 2008 roku.

W przypadku nie objecia wszystkich Akcji Serii F w ramach wykonania prawa poboru oraz po
uwzglednieniu zapiséw dodatkowych, ewentualne zapisy na pozostate Akcje Serii F, skfadane przez
inwestorow wytypowanych przez Zarzad przyjmowane beda w dniu 9 wrzesnia 2008 roku. Zgodnie z art.
436 § 4 Kodeksu spdtek handlowych Akcje Serii F zostang przydzielone przez Zarzad Emitenta wedtug
jego uznania, jednakze po cenie nie nizszej od ich ceny emisyjnej.

Przydziat Akcji Serii F nastgpi nie pozniej, niz 9 wrzesnia 2008 roku.

Emitent zastrzega sobie prawo do zmiany ktéregokolwiek z wyzej podanych terminéw z tym, ze Emitent
nie przewiduje skrdcenia okresu przyjmowania zapisow na Akcje Serii F po rozpoczeciu subskrypciji.
Stosowna informacja o jakiejkolwiek zmianie terminéw zostanie podana do publicznej wiadomosci w trybie
art. 51 ust. 1 i 4 Ustawy o ofercie publicznej. W przypadku przedtuzenia ktérego$ z tych termindw,
przekazanie informacji nastgpi nie pozniej niz przed uptywem pierwotnego terminu. W przypadku
przesuniecia ktorego$ z tych termindw na pdzniejszy okres, przekazanie informacji nastapi nie pézniej niz
przed rozpoczeciem biegu pierwotnego terminu, za wyjatkiem informacji o zmianie terminu podania do
publicznej wiadomosci ceny emisyjnej, co moze nastgpic w dniu pierwotnego terminu podania do
publicznej wiadomosci ceny emisyjnej. W przypadku skrocenia ktdrego$ z tych termindw lub przetozenia
go na okres wczesniejszy, stosowna informacja zostanie przekazana niezwtocznie po podjeciu takiej
decyzji, nie pozniej niz przed nadejsSciem tego wczesniejszego terminu. Wszelkie zmiany terminéw bedg
mozliwe jedynie w okresie waznosci niniejszego Prospektu.

Zwraca sie uwage inwestorow na zapis art. 51 ust. 5 Ustawy o ofercie publicznej, zgodnie z ktdrym jezeli
po rozpoczeciu subskrypcji do publicznej wiadomosci zostanie udostepniony aneks dotyczacy zdarzenia lub
okolicznosci zaistniatych przed dokonaniem przydziatu papierédw warto$ciowych, o ktérym ich Emitent
powzigt wiadomos$¢ przed przydziatem, osoba, ktdra ztozyta zapis przed udostepnieniem aneksu do
publicznej wiadomosci, ma prawo uchylenia sie od skutkéw prawnych ztozonego zapisu w terminie 2 dni
roboczych od dnia udostepnienia aneksu. Uchylenie sie od skutkéw prawnych zapisu nastepuje przez
o$wiadczenie na pismie ztozone w firmie inwestycyjnej oferujacej papiery warto$ciowe. W takim
przypadku Emitent jest zobowiazany do odpowiedniej zmiany terminu przydziatlu papierow
wartosciowych w celu umozliwienia realizacji tego prawa. Jezeli wiec przed dokonaniem
przydziatu Akcji Serii F Emitent powezmie wiadomo$¢ o nowym zdarzeniu lub okolicznosci, termin
przydziatu akcji zostanie przedtuzony do dwoch dni roboczych od udostepnienia aneksu. Informacja o
przesunieciu terminu przydziatu zostanie podana do publicznej wiadomosci w trybie art. 51 ust. 1 i 4
Ustawy o ofercie publicznej.

5.1.3.2. Procedura skladania zapisow

Osobami uprawnionymi do wykonania prawa poboru Akgji Serii F sq wszyscy posiadajacy prawo poboru w
chwili skladania zapisu:
- osoby bedace akcjonariuszami Emitenta na koniec dnia prawa poboru, tj. 10 kwietnia 2008
roku, ktorzy nie zbyli tego prawa do momentu ztozenia zapisu na Akcje Serii F,
- osoby, ktore nabyty prawo poboru Akcji Serii F i nie dokonaly jego zbycia do dnia ztozenia
zapisu.
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Zgodnie z postanowieniami art. 436 § 2 Kodeksu spotek handlowych osoby bedace akcjonariuszami spotki
publicznej na koniec dnia ustalenia prawa poboru moga, w terminie wykonania prawa poboru, ztozyc¢
jednoczesnie zapis dodatkowy na akcje, w liczbie nie wiekszej niz liczba akcji oferowanych. W zwigzku z
powyzszym osobami uprawnionymi do ztozenia zapisu dodatkowego na Akcje Serii F sg takze osoby
bedace wiascicielami akcji Emitenta na koniec dnia ustalenia prawa poboru, ktére w chwili sktadania
zapisu nie posiadajg prawa poboru.

Na kazda jedna dotychczasowg akcje Emitenta, posiadang na koniec dnia ustalenia prawa poboru, tj. 10
kwietnia 2008 roku, przypada jedno prawo poboru. Jedno prawo poboru uprawnia do objecia jednej Akgcji
Serii F.

W przypadku zbycia prawa poboru po dniu ustalenia prawa poboru, w rezultacie ktdrego dana osoba nie
bedzie posiada¢ praw poboru, osoba taka zachowuje prawo do ztozenia wylacznie zapisu dodatkowego na
Akcje Serii F.

Osoby, ktére nabyly prawo poboru po dniu ustalenia prawa poboru, a nie byty wiascicielami akcji na
koniec dnia ustalenia prawa poboru mogg jedynie ztozy¢ zapis na Akcje Serii F w liczbie wynikajacej z
posiadanych jednostkowych praw poboru (zapis podstawowy). Nie mogq one ztozy¢ zapisu dodatkowego.

Zgodnie z postanowieniami art. 436 § 4 Kodeksu spotek handlowych akcje, ktore nie zostaty objete w
trybie realizacji prawa poboru i skfadania zapisow dodatkowych, zarzad ich Emitenta przydziela wedtug
wlasnego uznania, jednak po cenie nie nizszej niz cena emisyjna. W zwigzku z powyzszym, jezeli nie
wszystkie Akcje Serii F zostang objete w trybie realizacji prawa poboru i sktadania zapisdw dodatkowych,
Zarzad moze zwrdci¢ sie do wytypowanych wedtug wiasnego uznania inwestoréw z propozycjg ztozenia
zapisu na nie objete Akcje Serii F.

Zapisy sktadane w wykonaniu prawa poboru i zapisy dodatkowe beda przyjmowane w dniach 11 sierpnia
— 18 sierpnia 2008 r.

Osoby uprawnione do wykonania prawa poboru, wynikajacego z akcji zdematerializowanych (serie A2 - E)
sktadajq zapisy na Akcje Serii F w firmie inwestycyjnej prowadzacej rachunek papieréow wartosciowych, na
ktorym w chwili sktadania zapisu sg zapisane prawa poboru Akgji Serii F.

Osoby uprawnione do zilozenia zapisu dodatkowego na Akcje Serii F, tj. osoby bedace akcjonariuszami
Emitenta na koniec dnia ustalenia prawa poboru, posiadajgce wowczas akcje zdematerializowane (serie
A2 - E), sktadajg zapis na Akcje Serii F w firmie inwestycyjnej prowadzacej rachunek papierow
wartosciowych, na ktorym prawa poboru zostaty zapisane na koniec dnia jego ustalenia.

W przypadku osob posiadajacych prawa poboru zapisane na rachunkach papierdow wartoSciowych w
bankach-depozytariuszach, lub w przypadku osob uprawnionych do ztozenia zapisu dodatkowego, ktdrym
prawo poboru w dniu jego ustalenia zapisano na rachunku w banku-depozytariuszu, zapisy na Akcje Serii
F sktadane sq w firmach inwestycyjnych wskazanych przez te banki - depozytariuszy.

Osoby uprawnione do wykonania prawa poboru, wynikajacego z akcji serii Al (majacych postac
dokumentu) i uprawnione do ztozenia zapisu dodatkowego z tych akcji, sktadajq zapisy na Akcje Serii F w
Domu Maklerskim AmerBrokers S.A., Al. Jerozolimskie 123a w Warszawie, Millennium Plaza, X pietro.

Jezeli w ramach wykonania prawa poboru oraz po uwzglednieniu zapisow dodatkowych nie wszystkie
Akcje Serii F zostang subskrybowane, ewentualne zapisy na pozostate Akcje Serii F, sktadane przez
inwestorow wytypowanych przez Zarzad przyjmowane bedg w dniu 27 sierpnia 2008 roku. Inwestorzy ci
sktadajq zapisy na Akcje Serii F w Domu Maklerskim AmerBrokers S.A., Al. Jerozolimskie 123a w
Warszawie, Millennium Plaza, X pietro.

Wz6r formularza stanowi Zatacznik nr 4 do Prospektu. Zwraca sie uwage, ze zapis dodatkowy powinien
by¢ ztozony na oddzielnym formularzu.
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Osoba sktadajaca zapis powinna wypetni¢ i podpisa¢ formularz zapisu na Akcje Serii F w trzech
egzemplarzach. Jeden egzemplarz formularza zapisu, jako po$wiadczenie ztozonego zapisu na Akcje Serii
F otrzymuje inwestor lub jego petnomocnik.

Inwestorzy skfadajacy zapisy podstawowe i dodatkowe okazujg w firmie inwestycyjnej przyjmujacej zapis
odpowiednie dokumenty, zgodne z wymogami identyfikacji inwestoréw obowigzujacymi w danej firmie
inwestycyjnej.

Zapisy moga by¢ sktadane za posrednictwem zdalnych $rodkéw komunikacji, o ile takg forme dopuszcza
firma inwestycyjna przyjmujaca zapis.

W przypadku zapisow sktadanych przez inwestoréw wytypowanych przez Zarzad lub zwigzanych z akcjami
serii A1, podmiot sktadajacy zapis powinien okaza¢ w miejscu przyjmowania zapisow:

- dowdd osobisty lub paszport (osoba fizyczna),

- oryginat lub poswiadczong notarialnie kopie wyciggu z wiasciwego rejestru lub innego
dokumentu urzedowego zawierajgcego podstawowe dane o inwestorze, z ktérego wynika jego
status prawny, sposéb reprezentacji, a takze imiona i nazwiska 0séb uprawnionych do
reprezentacji (osoba prawna). W przypadku nierezydentdéw, jezeli przepisy prawa lub umowy
miedzynarodowej, ktdrej strong jest Rzeczpospolita Polska nie stanowig inaczej, ww. wyciag
powinien by¢ uwierzytelniony przez polskie przedstawicielstwo dyplomatyczne lub urzad
konsularny i nastepnie przettumaczony przez ttumacza przysiegtego na jezyk polski,

- oryginat lub pos$wiadczong notarialnie kopie aktu zawigzania jednostki organizacyjnej nie
posiadajacej osobowosci prawnej lub innego dokumentu, z ktdrego wynika umocowanie do
skfadania o$wiadczen woli (jednostki organizacyjne nie posiadajace osobowosci prawnej).

Osoby sktadajace zapis w imieniu osoby prawnej lub jednostki organizacyjnej nie posiadajacej osobowosci
prawnej obowigzane sg okaza¢ dowdd osobisty lub paszport. W miejscu przyjmowania zapisow pozostaje
wihasciwy dokument stuzacy do legitymacji sktadajacego zapis lub tez jego kopia sporzadzona przez
pracownika Domu Maklerskiego AmerBrokers S.A.

Podmioty prowadzace dziatalnos¢ polegajaca na zarzadzaniu cudzym pakietem papierow wartoSciowych
na zlecenie sktadajg jeden zbiorczy zapis na taczng liczbe Akcji Serii F bedacych sumg liczby Akcji Serii F
dla poszczegdinych klientow oraz dotaczajg liste tych klientdw wraz z wymaganymi do zitoZenia
prawidtowego zapisu informacjami, a takze oswiadczenie, ze zapis na Akcje Serii F jest sktadany na
podstawie umowy o zarzadzanie pakietem papierow wartosciowych na zlecenie zawartej z osobg
wymieniong na dotaczonej liscie.

Przed ztozeniem zapisu inwestor powinien przedstawi¢ dowdd wptaty lub dyspozycje wykonania przelewu
na subskrybowang liczbe Akcji Serii F.

Wraz z zapisem inwestor jest zobowigzany do ztozenia dyspozycji deponowania Akcji Serii F na swoim
rachunku papierow wartosciowych prowadzonym przez uprawniong instytucje finansowg (formularz
dyspozycji stanowi Zatacznik nr 5 do Prospektu). W tresci dyspozycji inwestor wskazuje podmiot
prowadzacy jego rachunek papieréw wartosciowych i numer tego rachunku. Akcje Serii F zostang na nim
zapisane niezwiocznie po ich zarejestrowaniu przez KDPW. Dyspozycja deponowania Akcji Serii F jest
nieodwotalna. Brak dyspozycji uniemozliwia zapisanie Akcji Serii F na rachunku papieréw
wartosciowych, a tym samym ich nabycie w mysl przepisow Ustawy o Obrocie
Instrumentami Finansowymi i powoduje niewaznos$c¢ ztozonego zapisu na akcje.

Zapis jest bezwarunkowy, nie moze zawierac jakichkolwiek zastrzezen i jest nieodwotalny, za wyjatkiem
sytuacji okreslonej w art. 51 ust. 5 Ustawy o ofercie publicznej, w terminie zwigzania zapisem, okreslonym
w pkt. 5.1.3.3 ponizej. Ztozenie niewlasciwego badz niepetnego zapisu na Akcje Serii F powoduje jego
niewaznosc¢.

Wszelkie konsekwencje zwigzane z niewtasciwym wypetnieniem formularza zapisu lub dyspozycji
deponowania akcji ponosi inwestor.
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5.1.3.3. TERMIN ZWIAZANIA ZAPISEM

Subskrybent przestaje by¢ zwigzany zapisem w przypadku:

- ogtoszenia przez Spotke niedojécia emisji Akcji Serii F do skutku,

- nie zgloszenia do Sadu Rejestrowego uchwaty o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego przed
uptywem szesciu miesiecy od daty wydania przez KNF zgody na zatwierdzenie Prospektu,

- uprawomocnienia sie postanowienia Sadu Rejestrowego o odmowie rejestracji podwyzszenia
kapitatu zaktadowego w wyniku emisji Akcji Serii F,

- zZtozenia w miejscu ztozenia zapisu pisemnego os$wiadczenia o uchyleniu sie od skutkéw
prawnych zapisu w przypadku zaistnienia sytuacji opisanej w Czesci V Prospektu w punkcie
5.1.7.

5.1.3.4. Dzialanie przez pelnomocnika

Czynnosci zwigzane ze sktadaniem zapisdw na Akcje Serii F mogq by¢ wykonywane osobiscie lub przez
petnomocnika. Do czynnosci tych nalezy w szczegdlnosci:

- zZtozenie zapisu na Akcje Serii F;

- ztozenie dyspozycji deponowania Akcji Serii F;

- odbior potwierdzenia nabycia Akgji Serii F.

Petnomocnikiem moze by¢ osoba fizyczna posiadajaca petng zdolno$¢ do czynnosci prawnych, osoba
prawna lub jednostka organizacyjna nie posiadajaca osobowosci prawnej.

Liczba petnomocnictw nie jest ograniczona.

Petnomocnictwo powinno by¢ udzielone na pismie w formie zgodnej z wymogami identyfikacji inwestoréw
obowigzujacymi w danej firmie inwestycyjnej i zawiera¢ informacje odpowiednie do regulaciji
obowigzujacych w tej firmie. W celu uzgodnienia formy petnomocnictwa zalecany jest uprzedni kontakt z
firmg inwestycyjng, w ktdrej bedzie sktadany zapis.

W przypadku zapiséw sktadanych w Domu Maklerskim AmerBrokers S.A. przez inwestoréow wytypowanych
przez Zarzad lub zwigzanych z akcjami serii A1 wymaga sie, aby petnomocnictwo byto udzielone na pismie
w formie aktu notarialnego lub z podpisem poswiadczonym notarialnie, badZ tez ztozonym w obecnosci
pracownika Domu Maklerskiego AmerBrokers S.A.

Petnomocnictwo takie powinno zawiera¢ nastepujgce dane dotyczace petnomocnika i mocodawcy:

- dla osdb fizycznych: imie, nazwisko, adres, numer dowodu osobistego i numer PESEL badz
numer paszportu;

- dla rezydentow bedacych osobami prawnymi lub jednostkami organizacyjnymi nie
posiadajacymi osobowosci prawnej: firme, siedzibe i adres, oznaczenie wlasciwego rejestru i
numer, pod ktorym podmiot jest zarejestrowany, imiona i nazwiska oséb wchodzacych w
sktad organu uprawnionego do reprezentacji podmiotu, numer REGON;

- dla nierezydentdw bedacych osobami prawnymi lub jednostkami organizacyjnymi nie
posiadajacymi osobowosci prawnej: nazwe, adres, numer lub oznaczenie rejestru lub jego
odpowiednika dla podmiotéw zagranicznych, imiona i nazwiska oséb wchodzacych w sktad
organu uprawnionego do reprezentacji podmiotu.

Oprocz petnomocnictwa osoba wystepujaca w charakterze petnomocnika zobowigzana jest przedstawic
nastepujace dokumenty:

- dowdd osobisty lub paszport (osoba fizyczna);

- oryginat lub poswiadczong notarialnie kopie wyciagu z whasciwego dla siedziby petnomocnika
rejestru lub innego dokumentu urzedowego zawierajgcego podstawowe dane o
petnomocniku, z ktdérego wynika jego status prawny, sposdb reprezentacji, a takze imiona i
nazwiska oséb uprawnionych do reprezentacji ( jesli petnomocnikiem jest osoba prawna) albo
oryginat lub poswiadczong notarialnie kopie aktu zawigzania jednostki organizacyjnej nie
posiadajacej osobowosci prawnej lub innego dokumentu, z ktdrego wynika umocowanie do
sktadania o$wiadczen woli (jesli petnomocnikiem jest jednostka organizacyjna nie posiadajaca
osobowosci prawnej). W przypadku nierezydentow, jezeli przepisy prawa lub umowy
miedzynarodowej, ktdrej strong jest Rzeczpospolita Polska nie stanowig inaczej, ww. wyciag
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powinien by¢ uwierzytelniony przez polskie przedstawicielstwo dyplomatyczne lub urzad
konsularny i nastepnie przettumaczony przez ttumacza przysiegtego na jezyk polski,

- oryginat lub poswiadczong notarialnie kopie wyciagu z witasciwego dla siedziby osoby
nabywajacej Akcje Serii F rejestru lub innego dokumentu urzedowego zawierajgcego
podstawowe dane o niej, z ktdérego wynika jej status prawny, sposob reprezentacji, a takze
imiona i nazwiska osdb uprawnionych do reprezentacji (jesli mocodawcy jest osoba prawna)
albo oryginat lub poswiadczong notarialnie kopie aktu zawigzania jednostki organizacyjnej nie
posiadajacej osobowosci prawnej lub innego dokumentu, z ktérego wynika umocowanie do
skfadania oswiadczen woli (jesli mocodawcy jest jednostka organizacyjna nie posiadajaca
osobowosci prawnej). W przypadku nierezydentdw, jezeli przepisy prawa lub umowy
miedzynarodowej, ktorej strong jest Rzeczpospolita Polska nie stanowig inaczej, ww. wyciag
powinien by¢ uwierzytelniony przez polskie przedstawicielstwo dyplomatyczne lub urzad
konsularny i nastepnie przettumaczony przez ttumacza przysiegtego na jezyk polski.

Jezeli w imieniu osoby prawnej lub jednostki organizacyjnej nie posiadajacej osobowosci prawnej
wystepujacej w roli petnomocnika dziatajg osoby nie posiadajgce umocowania do takiego dziatania na
podstawie wskazanego powyzej dokumentu urzedowego, powinny one posiada¢ dodatkowo odrebne
petnomocnictwo do ztozenia zapisu, udzielone im przez osoby uprawnione do reprezentowania zgodnie z
przedstawionym dokumentem urzedowym. Petnomocnictwo powinno by¢ udzielone na piSmie w formie
aktu notarialnego lub z podpisem po$wiadczonym notarialnie, badz tez ztozonym w obecnosci pracownika
Domu Maklerskiego AmerBrokers S.A.

Petnomocnictwo udzielane poza terytorium Rzeczpospolitej Polskiej musi by¢ uwierzytelnione przez polskie
przedstawicielstwo dyplomatyczne lub polski urzad konsularny, chyba Zze przepisy prawa lub umowy
miedzynarodowej, ktdrej strong jest Rzeczpospolita Polska, stanowig inaczej.

Tekst petnomocnictwa udzielonego w jezyku innym niz polski musi zosta¢ przettumaczony przez ttumacza
przysiegtego na jezyk polski.

W miejscu przyjmowania zapiséw pozostajq wszystkie dokumenty zwigzane z udzieleniem petnomocnictwa
lub ich kopie sporzadzone przez pracownika Domu Maklerskiego AmerBrokers S.A.

Przypomina sie inwestorom, ze w okreslonych przypadkach od dokumentu petnomocnictwa inwestor ma
obowigzek uiszczenia optaty skarbowej.

5.1.4. Wycofanie lub zawieszenie oferty

Na dzien zatwierdzenia Prospektu Emitent nie przewiduje zawieszenia oferty Akcji Serii F ani jej
wycofania. W przypadku jednak, gdy zaistniejq przestanki, ktére w opinii Emitenta wskazywa¢ bedg na
zasadno$¢ zawieszenia oferty lub jej wycofania, stosowna decyzja zostanie podana do publicznej
wiadomosci w trybie okreSlonym w art. 51 wust. 1 i 4 Ustawy o ofercie publicznej.
Do czynnikéw takich zaliczy¢ nalezy w szczegdlnosci zdarzenia lub zjawiska, ktére mogtyby w negatywny
sposob wptynac powodzenie oferty akcji lub na cene akcji Emitenta lub powodowac¢ podwyzszone ryzyko
inwestycyjne dla nabywcow Akcji Serii F. W przypadku zawieszenia oferty Akcji Serii F w trakcie trwania
subskrypcji ztozone zapisy nie zostajg przez Emitenta uznane za nie wigzace, a wptaty na akcje nie
podlegajg automatycznemu zwrotowi subskrybentom. Osoby, ktore ztozyly zapis na Akcje Serii F majg
natomiast prawo uchylenia sie od skutkdw prawnych ztozonego zapisu w terminie 2 dni roboczych od dnia
udostepnienia aneksu do Prospektu, na podstawie ktdrego oferta jest zawieszana. Uchylenie sie od
skutkéw prawnych zapisu nastepuje przez o$wiadczenie na pismie ztozone w miejscu ztozenia zapisu, od
ktorego skutkdw dana osoba sie uchyla. Srodki pieniezne przekazane tytutem wplaty na akcje podlegajg
zwrotowi w sposéb, o ktérym mowa w pkt. 1.5. ponizej.

W przypadku wycofania oferty Akcji Serii F w trakcie trwania subskrypcji, inwestorzy przestajq by¢
zwigzani ztozonymi zapisami na akcje, a $rodki pieniezne przekazane tytutem wptaty na akcje podlegajq
zwrotowi w sposdb, o ktdrym mowa w pkt. 1.5. ponizej.
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5.1.5. Opis mozliwosci dokonania redukcji zapis6w oraz sposéb zwrotu nadptaconych kwot

Zarzad Emitenta dokona przydziatu Akcji Serii F nie pdzniej, niz 9 wrzesnia 2008 roku.

Inwestorom, ktorzy ztozyli zapisy wynikajace z realizacji prawa poboru, Akcje Serii F zostang przydzielone
w ilosci zadeklarowanej w zapisie zgodnie z zasadami emisji tzn. jedna Akcja Serii F przypada na kazde
posiadane prawo poboru.

W przypadku nie objecia wszystkich Akcji Serii F przez osoby uprawnione do realizacji prawa poboru,
nieobjete Akcje Serii F zostang przeznaczone na realizacje zapisow dodatkowych ztozonych przez osoby
bedace akcjonariuszami Emitenta na koniec dnia ustalenia prawa poboru.

Jesli zapisy dodatkowe opiewac bedg na wieksza liczbe Akcji Serii F, niz pozostajaca do objecia, Emitent
dokona proporcjonalnej redukcji zapisdw dodatkowych. Utamkowe czesci Akcji Serii F nie beda
przydzielane, a takze Emitent nie przydzieli Akcji Serii F kilku osobom facznie. Akcje Serii F pozostate po
zaokragleniach bedq przydzielane po jednej, kolejno osobom, ktére ztozyly zapisy na najwiekszg liczbe
Akcji Serii F. W przypadku, gdy zgodnie z powyzszg zasadq ostatnia do przydzielenia Akcja Serii F miataby
przypasc¢ kilku osobom (ktére ztozyty zapis na taka sama liczbe Akcji Serii F) o jej przydziale zadecyduje
losowanie przeprowadzone za posrednictwem systemu informatycznego KDPW obstugujacego przydziat
Akcji Serii F.

W przypadku nie objecia wszystkich Akcji Serii F w ramach wykonania prawa poboru oraz po
uwzglednieniu zapisow dodatkowych na Akcje Serii F, Zarzad Emitenta zwrdci sie do wytypowanych
wedtug wiasnego uznania inwestordw z propozycja ztozenia zapisu na nie objete Akcje Serii F. W takim
przypadku pozostate do objecia Akcje Serii F zostang przydzielone przez Zarzad Emitenta wedtug jego
uznania, jednakze po cenie nie nizszej od ich ceny emisyjnej.

Przydzielenie Akcji Serii F w mniejszej liczbie niz zadeklarowana w zapisie nie daje podstaw do odstapienia
od zapisu.

Kierujac sie zapisem art. 439 §3 KSH zwrot Srodkdw pienieznych osobom, ktdérym nie przydzielono Akcji
Serii F, lub ktorych zapisy na Akcje Serii F zostaty zredukowane, nastapi w terminie dwdch tygodni od dnia
przydziatu Akcji Serii F.

Zwrot srodkéw pienieznych osobom, ktére dokonaty wptat na wiekszg, niz przydzielong liczbe Akcji Serii F
bedzie dokonywany na rachunki inwestycyjne prowadzone przez instytucje finansowe, w ktdrych
poszczegdlni inwestorzy ztozyli zapisy na Akcje Serii F. W przypadku zapiséw sktadanych przez osoby
uprawnione do ztozenia zapisu dodatkowego, ktérym prawo poboru w dniu jego ustalenia zapisano na
rachunku w banku-depozytariuszu $rodki s nastepnie przekazywane na rachunki w bankach-
depozytariuszach, z zachowaniem terminu dwoch tygodni, o ktérym mowa w akapicie powyzej.

W przypadku zapiséw sktadanych Domu Maklerskim AmerBrokers S.A. w przez inwestorow wytypowanych
przez Zarzad lub zwigzanych z akcjami serii A1, zwrot kwot nastgpi na rachunek wskazany w formularzu
zapisu.

Wszelkie konsekwencje z tytutu podania niewtasciwego numeru rachunku, na ktéry ma zosta¢ dokonany
zwrot $rodkdw, ponosi skfadajacy zapis.

Zwrot wptaconych kwot nastgpi bez jakichkolwiek odszkodowan lub odsetek.
5.1.6. Minimalna lub maksymalna wielkos$¢ zapisu

Liczba akgji, na ktdrg moze opiewac zapis sktadany w wykonaniu prawa poboru jest pochodng liczby praw
poboru posiadanych przez inwestora w chwili sktadania zapisu. Na kazdg jedna dotychczasowa akcje
Emitenta, posiadang na koniec dnia ustalenia prawa poboru, tj. 10 kwietnia 2008 roku, przypada jedno
prawo poboru. Jedno prawo poboru uprawnia do objecia jednej Akcji Serii F.

W trybie wykonywania prawa poboru mozna wiec ztozy¢ zapis maksymalnie na liczbe akcji, ktéra wynika
ze wszystkich posiadanych praw poboru. Zapis musi dla swej waznosci opiewaé na co najmniej jedng
Akcje Serii F.
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Stosownie do art. 436 § 2 Kodeksu spdtek handlowych osoby bedace akcjonariuszami Emitenta na koniec
dnia ustalenia prawa poboru (10 kwietnia 2008 r.) moga, w terminie wykonania prawa poboru, ztozy¢
zapis dodatkowy na akcje, w liczbie nie wiekszej niz liczba akcji oferowanych. Zapis ztozony na wieksza
liczbe akgji bedzie traktowany, jak ztozony na 15.099.998 akcji. Zapis dodatkowy musi dla swej waznosci
opiewac na co najmniej jedng Akcje Serii F.

Inwestorzy wytypowani przez Zarzad w trybie art. 436 § 4 Kodeksu spotek handlowych sktadajg zapis na
Akcje Serii F w liczbie nie wiekszej, niz pozostata do objecia po ztozeniu zapisdw w wykonaniu prawa
poboru i zapisdw dodatkowych. Zapis ztozony na wiekszg liczbe niz pozostata do objecia traktowany
bedzie, jako ztozony na liczbe akcji pozostatych do objecia. Dokfadana liczba akcji nabywana przez takich
inwestorow wynikaé bedzie z uzgodnien poczynionych z Zarzadem.

5.1.7. Termin, w ktéorym mozliwe jest wycofanie zapisu

W zwigzku z art. 51. ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej w okresie waznosci prospektu emisyjnego, Emitent
ma obowigzek niezwtocznie, nie pdzniej jednak niz terminie 24 godzin przekazywac¢ KNF, w formie aneksu
do prospektu emisyjnego wraz z wnioskiem o jego zatwierdzenie, informacje o wszelkich zdarzeniach lub
okolicznosciach, ktére mogtyby w sposdb znaczacy wptyna¢ na ocene papieru wartosciowego, o ktdérych
Emitent powzigt wiadomo$¢ po zatwierdzeniu prospektu emisyjnego. Obowigzek ten ustaje w dniu
rozpoczecia notowan Akcji Serii F na rynku regulowanym. W my$l art. 51 ust. 5 Ustawy o ofercie
publicznej, jezeli po rozpoczeciu subskrypcji do publicznej wiadomosci zostat udostepniony aneks
dotyczacy zdarzenia lub okolicznosci zaistniatych przed dokonaniem przydziatu papieréw wartosciowych, o
ktorym ich emitent powzigt wiadomos$¢ przed przydziatem, osoba, ktéra zilozyla zapis przed
udostepnieniem aneksu do publicznej wiadomosci, ma prawo uchylenia sie od skutkéw prawnych
ztozonego zapisu w terminie 2 dni roboczych od dnia udostepnienia aneksu. Uchylenie sie od skutkow
prawnych zapisu nastepuje przez oswiadczenie na pisSmie ztozone w firmie inwestycyjnej oferujacej
papiery wartosciowe. Inwestor moze ztozy¢ o$wiadczenie w miejscu ztozenia zapisu, od ktorego skutkow
sie uchyla. W przypadku wystgpienia takiego zdarzenia, Emitent jest zobowigzany do odpowiedniej zmiany
terminu przydziatu papieréw wartosciowych w celu umozliwienia realizacji tego prawa. Jezeli wiec przed
dokonaniem przydziatu Akcji Serii F zostanie udostepniony aneks dotyczacy nowego zdarzenia lub
okolicznosci, termin przydziatu akcji zostanie przedtuzony do czterech dni roboczych od udostepnienia
aneksu. Emitent poinformuje o dacie przydziatu Akcji Serii F w dniu publikacji aneksu, w trybie art. 54 ust.
3 Ustawy o ofercie publicznej.

W przypadku zaistnienia takiego przypadku Emitent dokona zwrotu kwoty uiszczonej tytutem opfacenia
Akgji Serii F w terminie 2 tygodni od dnia ztozenia o$wiadczenia, o ile o$wiadczenie to ztozone zostanie w
trakcie trwania subskrypcji. W przypadku ztozenia o$wiadczenia po uptywie tego okresu, zwrot Srodkow
nastapi w terminie 2 tygodni od dnia dokonania przydziatu akcji. Zwrot zostanie dokonany w sposdb
wiasciwy do przekazania srodkéw w przypadku niedojscia emisji do skutku albo tez na rachunek wskazany
w o$wiadczeniu od uchylenia sie od skutkéw prawnych ztozonego zapisu, o ile w o$wiadczeniu zostanie
wskazany inny rachunek.

Zwrot wptaconych kwot nastgpi bez jakichkolwiek odszkodowan lub odsetek. Wszelkie konsekwencje z
tytutu podania niewtasciwego numeru rachunku, na ktdry ma zosta¢ dokonany zwrot $rodkéw, ponosi
osoba sktadajgca oSwiadczenie.

5.1.8. Sposéb i terminy przewidziane na wnoszenie wplat na akcje oraz dostarczenie akcji
5.1.8.1. Wpiaty na akcje

W przypadku inwestorow, ktdrzy sktadajq zapisy na akcje w zwigzku z prawami poboru zapisanymi na
rachunku papierow wartosciowych w chwili sktadania zapisu (zapisy podstawowe) lub inwestoréw, ktorzy
mieli prawa poboru zapisane na tym rachunku w dniu prawa poboru (zapisy dodatkowe) wymaga sie, aby
$rodki na optacenie akcji znalazty sie na wiasciwym rachunku danej firmy inwestycyjnej najpdzniej w
chwili sktadania zapisu.
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W przypadku zapisow sktadanych przez inwestoréw wytypowanych przez Zarzad lub zwigzanych z akcjami
serii Al, inwestorzy dokonujg wptat na akcje na rachunek Domu Maklerskiego AmerBrokers S.A.:
70 1740 0006 0000 3000 0002 4180
Wptata na Akcje Serii F musi wptyna¢ na rachunek Domu Maklerskiego AmerBrokers S.A. najpdzniej w
chwili sktadania zapisu. Za termin dokonania wptaty uznaje sie date wptywu Ssrodkow pienieznych.
Zapis bez dokonania petnej wplaty jest niewazny. Wptaty mogq by¢ dokonane wytacznie w ztotych
polskich.
Dopuszczalne sa nastepujace formy dokonywania wptat:

- przelewem,

- gotédwka w POK przyjmujacym zapis,

- powyzszymi sposobami tacznie
Wptaty na Akcje Serii F powinny by¢ dokonywane z adnotacja: ,Wptata na akcje Serii F INWEST
CONSULTING SA”".
Wopfaty na Akcje Serii F nie podlegajg oprocentowaniu.

Zgodnie z Ustawg z dnia 16 listopada 2000 r. o przeciwdziataniu wprowadzania do obrotu finansowego
wartoéci majatkowych pochodzacych z nielegalnych lub nieujawnionych zrdodet oraz przeciwdziataniu
finansowania terroryzmu (Dz. U. z 2003 r. Nr 153, poz. 1505 z pdzn. zm.) dom maklerski ma obowigzek
rejestracji nastepujacych transakcji :

1. kazdej jednorazowej wptaty, ze szczegdlnym uwzglednieniem wptat gotdwkowych lub polecen przelewu
powyzej 15.000 EUR,

2. rowniez mniejszych wptat, ze szczegdinym uwzglednieniem wptat gotéwkowych lub polecen przelewu
nastepujacych po sobie w ciggu kroétkiego czasu, przekraczajacych w sumie kwote 15.000 EUR,

3. kazdej wptaty i polecenia przelewu, innych niz te, o ktérych mowa w pkt. 1 i 2, ktdre sg dokonywane w
okolicznosciach $wiadczacych, ze mogq one mie¢ na celu lokowanie $rodkdw pienieznych pochodzacych z
przestepstwa lub majacych zwigzek z przestepstwem.

Zgodnie z ustawg z dnia 16 listopada 2000 r. o przeciwdziataniu wprowadzaniu do obrotu finansowego
wartosci majatkowych pochodzacych z nielegalnych lub nieujawnionych Zzrédet oraz o przeciwdziataniu
finansowania terroryzmu (Dz. U. Nr 116, poz. 1216 z pdzn. zmianami) dom maklerski ma obowigzek
rejestracji transakcji, gdy jej okolicznosci wskazuja, ze $rodki mogg pochodzi¢ z nielegalnych lub
nieujawnionych zrédet, bez wzgledu na warto$¢ transakcji i jej charakter lub gdy zachodzi uzasadnione
podejrzenie, ze ma ona zwigzek z popetnieniem przestepstwa, o ktdrym mowa w art. 299 ustawy z dnia 6
czerwca 1997 Kodeks Karny (Dz. U. Nr 88 poz. 553 i nr 128 poz. 840, z pdzn. zmianami).

Dom maklerski przekazuje Generalnemu Inspektorowi Informacji Finansowej informacje o transakcjach
zarejestrowanych zgodnie z wyzej okre$lonymi zasadami.

Stosownie do Uchwaty nr 4/98 Komisji Nadzoru Bankowego w sprawie trybu postepowania bankéw w
przypadku prania pieniedzy oraz ustalenia wysokosci kwoty i warunkdw prowadzenia rejestru wptat
gotowkowych powyzej okreslonej kwoty oraz danych o osobach dokonujacych wptaty i na rzecz ktdrych
wptlata zostata dokonana (Dz. Urz. NBP nr 18 poz. 40) informacja o wpfacie gotowkowej, ktorej wartosé
przekracza réwnowartos¢ 10.000 EUR oraz dane dotyczace m.in. osoby dokonujgcej wptaty oraz osoby, w
imieniu ktdorej wptata jest dokonywana, zostang zamieszczone w rejestrze prowadzonym przez bank.
Osoba dokonujaca takiej wptaty zobowigzana jest do okazania odpowiednich dokumentow w celu
identyfikacji swojej tozsamosci oraz tozsamosci osoby, w ktdrej imieniu dokonuje wptaty.

Zgodnie z art. 106 ust. 1 Prawa Bankowego, bank jest zobowigzany przeciwdziata¢ wykorzystaniu swojej
dziatalnosci dla celéw majacych zwigzek z przestepstwem, o ktérym mowa w art. 299 ustawy z dnia 6
czerwca 1997 Kodeks Karny (Dz. U. Nr 88 poz. 553 i nr 128 p0z.840, z p4zn. zmianami) lub w celu ukrycia
dziatan przestepczych. W razie uzasadnionego podejrzenia zaistnienia okolicznosci, o ktorych mowa
powyzej, bank zawiadamia o tym prokuratora. Ponadto, zgodnie z art.106 ust.4 Prawa Bankowego bank
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jest obowigzany do prowadzenia rejestru wptat gotdwkowych powyzej okreslonej kwoty oraz danych o
osobach dokonujacych wptlaty i na ktorych rzecz wplata zostata dokonana. Wysoko$¢ kwoty i warunki
prowadzenia rejestru, o ktdrym mowa powyzej, oraz tryb postepowania bankéw w przypadkach, o ktérych
mowa w art. 299 ustawy z dnia 6 czerwca 1997 Kodeks Karny (Dz. U. Nr 88 poz. 553 i nr 128 poz. 840)
ustala Komisja Nadzoru Bankowego.

Pracownik banku, ktory wbrew swoim obowigzkom nie zawiadamia o okolicznosciach wymienionych w art.
106 ust. 1 Prawa Bankowego, nie przestrzega zasad postepowania okre$lonych w art. 106 ust. 4 Prawa
Bankowego, ponosi odpowiedzialno$¢ porzadkowg, co nie wytacza odpowiedzialnosci karnej, jezeli czyn
wypetnia znamiona przestepstwa.

Zgodnie z art. 108 Prawa Bankowego, bank nie ponosi odpowiedzialnosci za szkode, ktéra moze wynikngc
z wykonania w dobrej wierze obowigzkdw okreslonych w art. 106 ust. 1 Prawa Bankowego. W takim
wypadku jezeli okolicznosci, o ktérych mowa w art. 106 ust. 1 Prawa Bankowego, nie miaty zwigzku z
przestepstwem lub ukrywaniem dziatan przestepczych, odpowiedzialno$¢ za szkode wyniktg ze
wstrzymania czynnosci bankowych ponosi Skarb Paristwa.

Zwraca sie uwage inwestorow, ze wptaty na Akcje Serii F dokonywane przez podmioty prowadzace
dziatalno$¢ gospodarcza powinny by¢ zgodne z zasadami okreslonymi w art. 22 Ustawy z dn. 2 lipca 2004
roku — o swobodzie dziatalnosci gospodarczej (Dz. U. Nr 173, poz. 1807).

5.1.8.2. Dostarczenie akcji

Zgodnie z art. 7 ust. 1 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi prawa ze zdematerializowanych
papierow wartosciowych powstaja z chwilg ich zapisania po raz pierwszy na rachunku papieréw
wartosciowych i przystugujg osobie bedacej posiadaczem tego rachunku. Art. 4 ust. 2 Ustawy o Obrocie
Instrumentami Finansowymi za rachunki papieréw wartosciowych uznaje takze zapisy dotyczace tych
papieréw dokonane w zwigzku z ich subskrypcjg przez podmioty prowadzace dziatalno$¢ maklerskg, o ile
identyfikujg one osoby, ktorym przystugujg prawa z papierow wartosciowych i jesli zostaty one
zarejestrowane w KDPW. W mysl art. 5 ust. 1, 2 i 3 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi przed
rozpoczeciem oferty publicznej emitent planujacy takze dopuszczenie papieréw wartosciowych do obrotu
na rynku regulowanym jest zobowigzany podpisa¢é z KDPW umowe, ktdérej przedmiotem bytaby taka
rejestracja. Z uwagi na okolicznosé¢, ze zamiarem Emitenta jest dopuszczenie Akcji Serii F do obrotu na
rynku regulowanym, nabycie Akcji Serii F nastgpi wraz z ich rejestracja w KDPW. Akcje zostang
zarejestrowane w KDPW po wydaniu przez Sad Rejestrowy postanowienia o zmianie statutu Emitenta w
zakresie podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji Akcji Serii F i dokonaniu wpisu odpowiedniej
zmiany do KRS. Natomiast po dokonaniu przydziatu akcji w KDPW zostang zarejestrowane PDA Serii F.

Inwestorzy, ktorym przydzielono akcje nie odbierajg potwierdzenia nabycia PDA, czy Akcji Serii F.
Niezwtocznie po zarejestrowaniu PDA w KDPW, zostang one zaksiegowane na ich rachunkach papieréw
wartosciowych, na ktdrych w dniu sktadania zapisu na Akcje Serii F zapisane byly prawa poboru (zapis
podstawowy) lub na rachunku, na ktérym prawo poboru zostato zapisane w dniu prawa poboru (zapisy
dodatkowe) albo na rachunku wskazanym w dyspozycji deponowania Akcji  Serii F (inwestorzy
wykonujacy prawo poboru z akgji serii Al i wytypowani przez Zarzad).

Zapisanie Akgcji Serii F na odpowiednich rachunkach papieréw wartosciowych nastgpi w dniu ich rejestraciji
w KDPW. PDA ulegng wéwczas zamianie na Akcje Serii F bez koniecznosci dokonywania dodatkowych
czynnosci przez ich whascicieli.

5.1.9. Termin i opis sposobu podania wynikow oferty do publicznej wiadomosci
Emisja Akgcji Serii F dojdzie do skutku, jezeli uprawomocni sie postanowienie Sadu Rejestrowego o

dokonaniu wpisu do KRS podwyzszenia kapitatu zakladowego wynikajacego z emisji 15.099.998 Akcji Serii
F.

HINWEST PROSPEKT EMISYINY
282 CONSULTING s.a. o1



Po dokonaniu przez Zarzad Emitenta przydziatu Akcji Serii F informacja o wynikach przydziatu akcji

zostanie przekazana do publicznej wiadomosci w trybie przewidzianym w art. 56 ust. 1 i art. 58 Ustawy o

ofercie publicznej.

Kierujac sie wymogami art. 439 §2 Kodeksu spotek handlowych wykazy osdb, ktorym przydzielono Akcje

Serii F, ze wskazaniem liczby przyznanych kazdej z nich Akcji Serii F, powinny zosta¢ udostepnione

najpdzniej w terminie tygodnia od dnia przydziatu Akcji Serii F i pozostawiony do wgladu w ciggu

nastepnych dwdch tygodni w miejscach, gdzie zapisy byty przyjmowane.

O postanowieniu Sadu Rejestrowego i dojéciu emisji do skutku Zarzad poinformuje, zgodnie z art. 56 ust.

1 i art. 58 Ustawy o Ofercie Publicznej.

Emisja Akgcji Serii F nie dojdzie do skutku jezeli:

— do dnia zamkniecia subskrypcji nie zostang poprawnie ztozone zapisy i dokonane prawidtowo wptaty
na 15.099.998 Akgji Serii F, albo

— na skutek ztozenia o$wiadczenia o uchyleniu sie od skutkdw ztozonego zapisu, o ktdrym mowa w
Czesci V Prospektu w punkcie 5.1.7 okaze sie, ze subskrybowanych zostato mniej, niz 15.099.998
Akcji Serii F, albo

— w ciqgu szesciu miesiecy od daty wydania przez KNF zgody na zatwierdzenie Prospektu Zarzad nie
zZtozy w Sadzie Rejestrowym wniosku o rejestracje podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spoiki
wynikajacego z emisji Akcji Serii F, albo

— Sad Rejestrowy prawomocnym postanowieniem odmowi rejestracji podwyzszenia kapitatu
zaktadowego o dokonang emisje Akcji Serii F.

O zaistnieniu okolicznosci powodujacych niedojscie emisji do skutku i niedojsciu emisji do skutku Zarzad
Emitenta poinformuje w trybie art. 56 ust. 1 oraz art. 58 Ustawy o Ofercie Publicznej.

W przypadku niedojécia emisji do skutku kwoty wptacone na Akcje Serii F zostang zwrdcone inwestorom
w terminie dwdch tygodni od ogtoszenia o niedojsciu emisji do skutku

Zwrot srodkéw pienieznych osobom, ktére dokonaty wptat na wiekszg, niz przydzielong liczbe Akcji Serii F
bedzie dokonywany na rachunki inwestycyjne prowadzone przez instytucje finansowe, w ktdrych
poszczegdlni inwestorzy ztozyli zapisy na Akcje Serii F. W przypadku zapiséw sktadanych przez osoby
uprawnione do ztozenia zapisu dodatkowego, ktérym prawo poboru w dniu jego ustalenia zapisano na
rachunku w banku-depozytariuszu $rodki s nastepnie przekazywane na rachunki w bankach-
depozytariuszach, z zachowaniem terminu dwoch tygodni, o ktérym mowa w akapicie powyzej.

W przypadku zapiséw sktadanych Domu Maklerskim AmerBrokers S.A. przez inwestorow wytypowanych
przez Zarzad lub zwigzanych z akcjami serii A1, zwrot kwot nastapi na rachunek wskazany w formularzu
zapisu.

Wszelkie konsekwencje z tytutu podania niewtasciwego numeru rachunku, na ktéry ma zosta¢ dokonany
zwrot $srodkdw, ponosi sktadajacy zapis.

Zwrot wptaconych kwot nastgpi bez jakichkolwiek odszkodowan lub odsetek.

W przypadku, gdy niedojscie emisji do skutku spowodowane bedzie nie ztozeniem przez Emitenta wniosku
do Sadu Rejestrowego o rejestracje podwyzszenia kapitatu zakladowego w ciggu szesciu miesiecy od daty
wydania przez KNF zgody na zatwierdzenie Prospektu, Emitent bedzie ponosit wobec osdb, ktorym
przydzielit Akcje Serii F odpowiedzialno$¢ na podstawie art. 415 Kodeksu cywilnego.

5.1.10. Procedury zwigzane z wykonaniem praw pierwokupu, zbywalnos¢ praw do
subskrypcji akcji oraz sposdb postepowania z prawami do subskrypcji akcji, ktore nie zostaty
wykonane

Wykonanie prawa poboru nastepuje poprzez ztozenie zapisu na Akcje Serii F w liczbie wynikajacej z liczby
posiadanych praw poboru. Na kazda jedng dotychczasowg akcje Emitenta, posiadang na koniec dnia
ustalenia prawa poboru, tj. 10 kwietnia 2008 roku, przypada jedno prawo poboru. Jedno prawo poboru
uprawnia do objecia jednej Akcji Serii F.
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Szczegbtowe zasady sktadania zapisow na Akcje Serii F przedstawiono w Czesci V Prospektu w punkcie
5.1.3.2, natomiast dokonywania wptat na Akcje Serii F w punkcie 5.1.8.1.

Prawa poboru Akcji Serii F majq nieograniczong zbywalnos¢. Ich obrét moze by¢ dokonywany w sposdb
przewidziany dla obrotu prawami majatkowymi. Prawa poboru mogq by¢ réwniez przedmiotem obrotu,
zachodzacego na zasadach okreSlonych w przepisach obowigzujacych na GPW. Zgodnie z § 12
Regulaminu GPW prawa poboru sg dopuszczone do obrotu gietdowego poczawszy od dnia nastepujacego
po dniu prawa poboru, o ile zostat sporzadzony odpowiedni dokument informacyjny (w przypadku
Emitenta niniejszy Prospekt emisyjny), zatwierdzony przez wiasciwy organ (w przypadku Emitenta przez
KNF). Zgodnie ze Szczegdtowymi Zasadami Obrotu Gietdowego GPW prawa poboru sg notowane na GPW
poczawszy od sesji gietdowej przypadajacej nastepnego dnia sesyjnego po dniu podania przez emitenta
do publicznej wiadomosci ceny emisyjnej akcji nowej emisji, nie wczesniej jednak niz nastepnego dnia
sesyjnego po dniu ustalenia prawa poboru. Prawa poboru sa notowane po raz ostatni na sesji gietdowej
odbywajacej sie trzeciego dnia sesyjnego przed dniem zakonczenia przyjmowania zapiséw na akcje.
Jednostkq transakcyjng jest jedno prawo poboru.

Biorgc pod uwage powyzsze regulacje ostatnim dniem notowania prawa poboru bedzie 26 sierpnia 2008
roku.

Szczegbtowy terminarz obrotu prawem poboru zostanie okreslony w komunikacie Zarzadu GPW.

Niezaleznie od sposobu przenoszenia prawa poboru, jego wykonanie bedzie mozliwe pod warunkiem
zapisania go na rachunku papierow wartosciowych najpdzniej ostatniego dnia przyjmowania zapisow
przewidzianego dla wykonywania praw poboru, tj. 18 sierpnia 2008 roku.

Zgodnie z § 12 ust. 2 Regulaminu GPW prawa poboru sg dopuszczone do obrotu gietdowego pod
warunkiem ich zarejestrowania w KDPW. W my$| § 83 ust. 1 Regulaminu Krajowego Depozytu Papierow
Wartosciowych wprowadzenie do depozytu praw poboru polega na ich zarejestrowaniu zgodnie ze
stanami kont depozytowych, na ktdérych zapisane sg akcje dajace prawa poboru. Wobec faktu, ze akcje
serii Al posiadajac posta¢ dokumentu nie sg zarejestrowane w KDPW, wynikajgce z nich prawa poboru
takze nie zostang objete systemem rejestracji prowadzonym przez KDPW. Z uwagi na przywofane
przepisy nie bedzie wiec mozliwe wprowadzenie praw poboru z akgji serii A1 do obrotu gietdowego.

Stosownie do art. 436 § 2 Kodeksu spotek handlowych osoby bedace akcjonariuszami Emitenta na koniec
dnia ustalenia prawa poboru (10 kwietnia 2008 r.) moga, w terminie wykonania prawa poboru, ztozy¢
zapis dodatkowy na akcje, w liczbie nie wiekszej niz liczba akcji oferowanych.

Osoby bedace akcjonariuszami Emitenta na koniec dnia ustalenia prawa poboru, w przypadku
pozniejszego zbycia prawa poboru rezygnujg z mozliwosci jego wykonania, nie tracac przy tym
uprawnienia do ztozenia zapisu dodatkowego na akcje.

Zgodnie z postanowieniami art. 436 § 4 Kodeksu spotek handlowych akcje, ktore nie zostaty objete w
trybie realizacji prawa poboru i skfadania zapiséw dodatkowych, zarzad ich Emitenta przydziela wedtug
wilasnego uznania, jednak po cenie nie nizszej niz cena emisyjna. W zwigzku z powyzszym, jezeli nie
wszystkie Akcje Serii F zostang objete w trybie realizacji prawa poboru i sktadania zapisow dodatkowych,
Zarzad moze zwrdci¢ sie do wytypowanych wedtug wiasnego uznania inwestoréw z propozycjq ztozenia
zapisu na nie objete Akcje Serii F.

Emitent zamierza doprowadzi¢ do obrotu na rynku oficjalnych notowan gietdowych PDA Serii F. W tym
celu jeszcze przed rozpoczeciem subskrypcji zawarta zostanie umowa z KDPW prowadzaca do
dematerializacji Akcji Serii F i PDA Serii F i umozliwiajaca ich notowania na GPW. Rejestracja PDA nastapi
po dokonaniu przez Zarzad przydziatu akcji.

Nabycie Akcji Serii F nastgpi wraz z ich rejestracia w KDPW po wydaniu przez Sad Rejestrowy
postanowienia o zmianie statutu Emitenta w zakresie podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji
Akcji Serii F i dokonaniu wpisu odpowiedniej zmiany do KRS. PDA ulegng wéwczas konwersji na Akcje
Serii F.
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5.2. Zasady dystrybucji i przydziatu
5.2.1. Rodzaje inwestorow, ktorym oferowane sa akcje

Zgodnie z Uchwalg nr 6 NWZA z dnia 15 stycznia 2008 r. Akcje Serii F oferowane s do objecia
dotychczasowym akcjonariuszom na zasadzie prawa poboru (subskrypcja zamknieta, o ktérej mowa w art.
431 § 2 pkt 2 Kodeksu spdtek handlowych).
Osobami uprawnionymi do wykonania prawa poboru Akcji Serii F sq wszyscy posiadajacy prawo poboru w
chwili sktadania zapisu:
- osoby bedace akcjonariuszami Emitenta na koniec dnia ustalenia prawa poboru, tj. 10
kwietnia 2008 roku, ktorzy nie zbyli tego prawa do momentu ztozenia zapisu na Akcje Serii F,
- osoby, ktére nabyty prawo poboru Akcji Serii F i nie dokonaty jego zbycia do dnia ztozenia
zapisu.
Zgodnie z postanowieniami art. 436 § 2 Kodeksu spdtek handlowych osoby bedace akcjonariuszami spotki
publicznej na koniec dnia ustalenia prawa poboru moga, w terminie wykonania prawa poboru, ztozy¢
jednoczesnie zapis dodatkowy na akcje, w liczbie nie wiekszej niz liczba akcji oferowanych. W zwigzku z
powyzszym osobami uprawnionymi do ziozenia zapisu dodatkowego na Akcje Serii F sq takze osoby
bedace wiascicielami akcji Emitenta na koniec dnia ustalenia prawa poboru, ktore w chwili sktadania
zapisu nie posiadajg prawa poboru.
W przypadku zbycia prawa poboru po dniu ustalenia prawa poboru, w rezultacie ktérego dana osoba nie
bedzie posiada¢ praw poboru, zachowuje ona prawo do ztozenia wylacznie zapisu dodatkowego na Akcje
Serii F.
Osoby, ktére nabyty prawo poboru po dniu ustalenia prawa poboru, a nie bylty wiascicielami akcji na
koniec dnia ustalenia prawa poboru mogq jedynie ztozy¢ zapis na Akcje Serii F w liczbie wynikajacej z
posiadanych jednostkowych praw poboru (zapis podstawowy). Nie mogg one ztozy¢ zapisu dodatkowego.
Zgodnie z postanowieniami art. 436 § 4 Kodeksu spdtek handlowych akcje, ktére nie zostaty objete w
trybie realizacji prawa poboru i skfadania zapisow dodatkowych, zarzad ich Emitenta przydziela wedtug
wlasnego uznania, jednak po cenie nie nizszej niz cena emisyjna. W zwigzku z powyzszym, jezeli nie
wszystkie Akcje Serii F zostang objete w trybie realizacji prawa poboru i sktadania zapiséw dodatkowych,
Zarzad moze zwroci¢ sie do wytypowanych wedtug wiasnego uznania inwestoréw z propozycjg ztozenia
zapisu na nie objete Akcje Serii F.

5.2.2. Zamiary znacznych akcjonariuszy i cztonkéw organéw zarzadzajacych, nadzorczych lub
administracyjnych Emitenta co do uczestniczenia w subskrypcji

Wedle wiedzy Emitenta, osoby zarzadzajace i nadzorujace, posiadajace akcje Emitenta, zamierzajq
uczestniczy¢ w subskrypcji i objac akcje serii F z przystugujacych im praw poboru.

5.2.3. Informacje podawane przed przydzialem

5.2.3.1. Podzial oferty na transze ze wskazaniem transz dla inwestorow instytucjonalnych,
drobnych (detalicznych) inwestorow i pracownikéw Emitenta oraz wszelkich innych transz

Charakter oferty Akcji Serii F powoduje, ze nie wystepuje podziat na jakiekolwiek transze. W przypadku
jednak, gdyby nie wszystkie akcje zostaty objete w trybie sktadania zapiséw w wykonaniu prawa poboru i
zapisow dodatkowych, Zarzad ma prawo zwroci¢ sie do wytypowanych wediug wiasnego uznania
inwestorow z propozycjg ztozenia zapisu na nie objete Akcje Serii F.
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5.2.3.2. Zmiana wielkosci transz, maksymalna wielkos¢ przesuniecia oraz minimalne wartosci
procentowe dla poszczegodlnych transz

Z uwagi na brak podziatu oferty Akcji Serii F na transze, rozwigzania te nie maja zastosowania.

5.2.3.3. Metoda lub metody przydziatu, ktére beda stosowane w odniesieniu do transz
detalicznych i transz dla pracownikow Emitenta w przypadku nadsubskrypcji w tych
transzach.

Z uwagi na brak podziatu oferty Akcji Serii F na transze, rozwigzania te nie majg zastosowania.

5.2.3.4. Opis wszystkich wczesniej ustalonych sposobow preferencyjnego traktowania
okreslonych rodzajow inwestorow lub okreslonych grup powiazanych (wilacznie z
programami dla rodzin i oséb zaprzyjaznionych) przy przydziale papieréw wartosciowych, z
podaniem wartosci oferty zarezerwowanej dla takiego preferencyjnego przydziatu jako
procent catosci oferty oraz kryteriow kwalifikujacych do takich rodzajow lub grup

Rozwigzania te nie maja zastosowania do publicznej oferty Akcji Serii F.

5.2.3.5. Informacja, czy sposdb traktowania, przy przydziale, zapiséw lub ofert na zapisy
moze byc¢ uzalezniony od tego, przez jaki podmiot lub za posrednictwem jakiego podmiotu s3
one dokonywane

Charakter emisji wyklucza przyznawanie jakichkolwiek preferencji przy dokonywaniu przydziatu akcji, na
ktére ztozono zapisy w zwigzku z wykonaniem prawa poboru, a takze w przypadku zapiséw dodatkowych.
Natomiast w odniesieniu do akcji przydzielanych wobec nie subskrybowania wszystkich akcji w
okre$lonym wyzej trybie, art. 436 § 4 Kodeksu spdtek handlowych przyznaje Zarzadowi dowolnos¢ przy
przydzielaniu akcji, z zastrzezeniem Ze nie mogg by¢ jednak obejmowane ponizej ceny emisyjnej.

5.2.3.6. Docelowa minimalna wielko$¢ pojedynczego przydzialu w ramach transzy
inwestoréw indywidualnych

Sytuacja ta nie ma zastosowania do publicznej oferty Akcji Serii F.

5.2.3.7. Warunki zamkniecia oferty, jak rowniez najwczesniejszy mozliwy termin jej
zamkniecia

Emitent zaktada, ze publiczna oferta Akgji Serii F zakonfczy sie nie pdzniej, niz 9 wrzesnia 2008 r. Jezeli
jednak w wyniku wykonania prawa poboru i sktadania zapisow dodatkowych objete zostang wszystkie
oferowane akcje, ostatnim dniem sktadania zapisow bedzie 29 sierpnia 2008 r.

5.2.3.8. Wielokrotne zapisy

Kazdy inwestor wykonujacy prawo poboru moze ztozy¢ dowolng liczbe zapisdw na Akcje Serii F, jednak
taczna liczba Akcji Serii F, na ktora opiewajg zapisy nie moze by¢ wieksza, niz wynikajaca z posiadanych
praw poboru.

Zgodnie z postanowieniami art. 436 § 2 Kodeksu spotek handlowych osoby bedace akcjonariuszami spotki
publicznej na koniec dnia ustalenia prawa poboru moga, w terminie wykonania prawa poboru, ztozy¢
jednoczesnie zapis dodatkowy na akcje, w liczbie nie wiekszej niz liczba akcji oferowanych.

Inwestor wytypowany do ztozenia zapisu przez Zarzad, w wypadku nie subskrybowania w wykonaniu
prawa poboru i zapisdw dodatkowych wszystkich oferowanych akcji, zapisuje sie na akcje w sposdb
wynikajacy ustalen z Zarzadem.
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5.2.4. Procedura zawiadamiania inwestorow o liczbie przydzielonych akcji

Po dokonaniu przez Zarzad Emitenta przydziatu Akcji Serii F informacja o wynikach przydziatu akcji
zostanie przekazana do publicznej wiadomosci w trybie przewidzianym w art. 56 ust. 1 i art. 58 Ustawy o
ofercie publicznej.

Kierujac sie wymogami art. 439 §2 Kodeksu spotek handlowych wykazy osdb, ktorym przydzielono Akcje
Serii F, ze wskazaniem liczby przyznanych kazdej z nich Akcji Serii F, powinny zosta¢ udostepnione
najpdzniej w terminie tygodnia od dnia przydziatu Akcji Serii F i pozostawiony do wgladu w ciggu
nastepnych dwdch tygodni w miejscach, gdzie zapisy byty przyjmowane.

Inwestorzy, ktdérym przydzielono akcje nie odbierajg potwierdzenia nabycia PDA, czy Akcji Serii F.
Niezwtocznie po zarejestrowaniu PDA w KDPW, zostang one zaksiegowane na ich rachunkach papieréw
wartosciowych, na ktérych w dniu skfadania zapisu na Akcje Serii F zapisane byly prawa poboru (zapis
podstawowy) lub na rachunku, na ktérym prawo poboru zostato zapisane w dniu prawa poboru (zapisy
dodatkowe) albo na rachunku wskazanym w dyspozycji deponowania Akcji Serii F (inwestorzy wykonujacy
prawo poboru z akcji serii Al i wytypowani przez Zarzad).

Emitent zamierza doprowadzi¢ do obrotu na rynku oficjalnych notowan gietdowych PDA Akcji Serii F i
Akcje Serii F.

Obrét Akcjami Serii F bedzie mozliwy po ich zarejestrowaniu w KDPW, co nastgpi po zawarciu przez
Emitenta Umowy, ktorej przedmiotem bedzie taka rejestracja i po wydaniu przez Sad Rejestrowy
postanowienia o zmianie statutu Emitenta w zakresie podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji
Akgji Serii F oraz dokonaniu wpisu odpowiedniej zmiany do KRS. PDA ulegng wowczas zamianie na Akcje
Serii F bez koniecznosci dokonywania dodatkowych czynnosci przez ich wiascicieli.

5.2.5. Nadprzydziat i opcja dodatkowego przydziatu typu , green shoe”
Rozwigzania tego nie przewidziano w przypadku oferty Akcji Serii F.
5.3. Cena

5.3.1. Wskazanie ceny, po ktérej beda oferowane akcje oraz wielkosci kosztow, ktére musi
ponies¢ inwestor zapisujacy sie na akcje

Zgodnie z Uchwalg nr 6 NWZA z dnia 15 stycznia 2008 r. cena emisyjna Akcji Serii F wynosi 0,55 PLN za
jedng Akcje Serii F.

Z nabyciem Akcji Serii F w ramach oferty publicznej nie wigzg sie bezposrednio dodatkowe opfaty lub
prowizje za wyjatkiem prowizji pobieranych za przelew lub wptate gotowkowg na pokrycie Akgcji Serii F. W
przypadku, gdyby podmiot zamierzajacy ztozy¢ zapis na Akcje Serii F chciat ztozy¢ takze dyspozycje
deponowania akcji nie posiadajac we wiasciwej instytucji otwartego rachunku papieréw wartosciowych,
musi sie liczy¢ z obarczeniem go kosztami z tytutu otwarcia i prowadzenia takiego rachunku, zgodnie z
tabelg optat i prowizji danej instytucji.

Nabycie lub sprzedaz praw poboru Akcji Serii F i PDA Serii F na GPW, w wyniku realizacji zlecenia
ztozonego w danej firmie inwestycyjnej jest natomiast obarczone optatg prowizyjng w wysokosci zgodnej
z tabelg opfat i prowizji danej instytucii.

5.3.2. Zasady podania do publicznej wiadomosci ceny akcji w ofercie

Cena emisyjna Akcji Serii F wskazana jest w Prospekcie.
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5.3.3. Jezeli posiadaczom akcji Emitenta przystuguje prawo pierwokupu i prawo to zostanie
ograniczone lub cofniete, wskazanie podstawy ceny emisji, jezeli emisja jest dokonywana za
gotowke, wraz z uzasadnieniem i beneficjentami takiego ograniczenia lub cofniecia prawa
pierwokupu

Akcje Serii F sq oferowane w zwigzku z Uchwatg nr 6 NWZA z dnia 15 stycznia 2008 r. o podwyzszeniu
kapitatu zaktadowego w drodze subskrypcji zamknietej, w rozumieniu art. 431 § 1 pkt 2 Kodeksu spotek
handlowych. Nie istnieje instytucja prawna pozwalajaca na zmiane charakteru subskrypcji Akcji Serii F z
pominieciem postanowien WZA.

5.3.4. W przypadku, gdy wystepuje lub moze wystepowac znaczaca rozbiezno$¢ pomiedzy
ceng papierow wartosciowych w ofercie publicznej a faktycznymi kosztami gotowkowymi
poniesionymi na nabycie papieré6w wartosciowych przez czionkéw organow
administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych albo osoby zarzadzajace wyzszego
szczebla lub osoby powiagzane w transakcjach przeprowadzonych w ciagu ostatniego roku,
lub tez papierow wartosciowych, ktére maja oni prawo nabyc¢ - poréwnanie oplat ze strony
inwestorow w ofercie publicznej oraz efektywnych wptat gotowkowych dokonanych przez
takie osoby

W ciggu ostatniego roku nie wystgpity przypadki nabycia przez czionkdédw organdéw albo osoby
zarzadzajace wyzszego szczebla akcji Emitenta po cenie odbiegajacej od ceny rynkowej.
Osoby te nie majq przyznanych praw do nabycia akcji po takiej cenie w przysztosci.

5.4. Plasowanie i gwarantowanie

5.4.1. Dane na temat koordynatorow catosci i poszczegodlnych czesci oferty oraz podmiotow
zajmujacych sie plasowaniem w réznych krajach, w ktérych ma miejsce oferta

Podmiotem petnigcym funkcje oferujacego Akcje Serii F w ramach oferty publicznej jest Domu Maklerskim
AmerBrokers S.A., Al. Jerozolimskie 123a, 02-017 Warszawa. Zapisy na Akcje Serii F sktada¢ mozna w
firmach inwestycyjnych, w ktérych prawa poboru sg zapisane na rachunkach papieréw wartosciowych
(zapisy podstawowe w wykonaniu prawa poboru) lub w ktdrych prawa poboru zapisane zostaty w dniu
prawa poboru (zapisy dodatkowe).

W przypadku osob posiadajacych prawa poboru zapisane na rachunkach papierow warto$ciowych w
bankach-depozytariuszach, lub w przypadku osob uprawnionych do ztozenia zapisu dodatkowego, ktdrym
prawo poboru w dniu jego ustalenia zapisano na rachunku w banku-depozytariuszu, zapisy na Akcje Serii
F sktadane sg w firmach inwestycyjnych wskazanych przez te banki - depozytariuszy.

Osoby uprawnione do wykonania prawa poboru, wynikajacego z akcji serii Al (majacych postac
dokumentu) i uprawnione do ztozenia zapisu dodatkowego z tych akcji sktadaja zapisy na Akcje Serii F w
siedzibie Oferujgcego - Dom Maklerski AmerBrokers S.A., Al. Jerozolimskie 123a w Warszawie, Millennium
Plaza, X pietro.

Jezeli w ramach wykonania prawa poboru oraz po uwzglednieniu zapisow dodatkowych nie wszystkie
Akcje Serii F zostang subskrybowane, ewentualne zapisy na pozostate Akcje Serii F, skltadane przez
inwestorow wytypowanych przez Zarzad przyjmowane takze w siedzibie Oferujgcego - Dom Maklerski
AmerBrokers S.A., Al. Jerozolimskie 123a w Warszawie, Millennium Plaza, X pietro.

Oferta Akcji Serii F jest przeprowadzana wytgcznie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

5.4.2. Dane na temat agentéw ds. ptatnosci i podmiotow swiadczacych ustugi depozytowe
Akcje Serii F zostang zarejestrowane w depozycie prowadzonym przez Krajowy Depozyt Papierow
Wartosciowych S.A., z siedzibg przy ul. Ksigzecej 4, 00-498 Warszawa.
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5.4.3. Dane na temat podmiotow, ktére podjely sie gwarantowania emisji oraz podmiotow,
ktore podjely sie plasowania oferty bez wiazacego zobowiazania lub na zasadzie , dolozenia
wszelkich staran”

Na dzien zatwierdzenia Prospektu Emitent nie podpisat umowy, ktorej przedmiotem bytaby subemisja
ustugowa lub inwestycyjna.

Podmiotem petniacym funkcje oferujgcego Akcje Serii F w ramach oferty publicznej jest Dom Maklerski
AmerBrokers S.A., Al. Jerozolimskie 123a, 02-017 Warszawa.

Wynagrodzenie za plasowanie wyniesie okoto 110.000 zt.

5.4.4. Data sfinalizowania umowy o gwarantowanie emisji

Emitent nie przewiduje zawarcia takiej umowy.

6. Dopuszczenie papierow wartosciowych do obrotu i ustalenia dotyczace
obrotu

6.1. Wskazanie czy oferowane akcje sa lub beda przedmiotem wniosku o
dopuszczenie do obrotu

Oferowane Akcje Serii F Emitent planuje wprowadzi¢ do obrotu na rynku oficjalnych notowan
gietdowych. Emitent ztozy wniosek o wprowadzenie Akcji Serii F do obrotu gietdowego po wydaniu przez
Sad Rejestrowy postanowienia o zmianie statutu Emitenta w zakresie podwyzszenia kapitatu zaktadowego
w drodze emisji Akcji Serii F oraz dokonaniu wpisu odpowiedniej zmiany do KRS. Zamiarem Emitenta jest
doprowadzenie do ich asymilacji z akcjami obecnie notowanymi pod kodem ISIN PLINCLT00015.

Zgodnie z §19 Regulaminu Gietdy akcje nowej emisji Emitenta, ktorego akcje tego samego rodzaju sg juz
notowane na GPW sg, po spetnieniu okreslonych kryteriow, dopuszczane i wprowadzane do obrotu
gietfdowego w uproszczonym trybie, poprzez ztozenie wniosku o ich wprowadzenie do obrotu gietdowego.
W ocenie Zarzadu Emitenta, w odniesieniu do Akcji Serii F wszystkie te warunki zostaty dochowane.

Biorgc pod uwage planowane terminy przeprowadzenia subskrypcji Akcji Serii F, intencja Zarzadu
Emitenta jest wprowadzenie ich do obrotu gietdowego na rynku oficjalnych notowan gietdowych w III
kwartale 2008 roku.

Jednakze uwzgledniajac fakt, ze wystgpienie z wnioskiem o wprowadzenie Akcji do obrotu gietdowego
zwigzane jest z uprzednim uzyskaniem rejestracji sadowej podwyzszenia kapitatu zaktadowego oraz
dematerializacjg i zarejestrowaniem Akcji Serii F w KDPW, Zarzad Emitenta nie moze zagwarantowac, ze
notowanie Akcji Serii F rozpocznie sie w planowanym terminie.

Emitent zamierza wprowadzi¢ do obrotu na rynku oficjalnych notowan gietdowych PDA Serii F. Po
dokonaniu przydziatu akcji Zarzad przedstawi GPW i KDPW stosowng informacje i wystapi do GPW z
whnioskiem o wprowadzenie do obrotu gietdowego PDA Serii F. Majac na wzgledzie zachowanie ciggtosci
notowan, PDA Serii F bedg notowane do dnia poprzedzajacego dzien debiutu gietdowego Akcji Serii F.

Emitent planuje takze wprowadzi¢ do obrotu na rynku oficjalnych notowan gietdowych prawa poboru Akcji
Serii F.

Prawa poboru Akcji Serii F wywodzace sie z akcji zdematerializowanych (serie A2 - E) beda
przedmiotem obrotu, zachodzacego na zasadach okreSlonych w przepisach obowigzujacych na GPW.
Zgodnie z § 12 Regulaminu GPW prawa poboru sg dopuszczone do obrotu gietdowego poczawszy od dnia
nastepujacego po dniu prawa poboru, o ile zostat sporzadzony odpowiedni dokument informacyjny (w
przypadku Emitenta niniejszy Prospekt emisyjny), zatwierdzony przez wiasciwy organ (w przypadku
Emitenta przez KNF). Zgodnie ze Szczegdtowymi Zasadami Obrotu Gietdowego prawa poboru sg
notowane na GPW poczgwszy od sesji gietldowej przypadajacej nastepnego dnia sesyjnego po dniu
podania przez emitenta do publicznej wiadomosci ceny emisyjnej akcji nowej emisji, nie wczesniej jednak
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niz nastepnego dnia sesyjnego po dniu ustalenia prawa poboru. Prawa poboru sg notowane po raz ostatni
na sesji gietdowej odbywajacej sie trzeciego dnia sesyjnego przed dniem zakonczenia przyjmowania
zapisOw na akcje. Jednostkg transakcyjng jest jedno prawo poboru.

Biorac pod uwage powyzsze regulacje ostatnim dniem notowania prawa poboru bedzie 12 sierpnia 2008
roku.

Szczegdtowy terminarz obrotu prawem poboru zostanie okreslony w komunikacie Zarzadu GPW.

Zgodnie z § 12 ust. 2 Regulaminu GPW prawa poboru sg dopuszczone do obrotu gietdowego pod
warunkiem ich zarejestrowania w KDPW. W mys| § 83 ust. 1 Regulaminu Krajowego Depozytu Papierdw
Wartosciowych wprowadzenie do depozytu praw poboru polega na ich zarejestrowaniu zgodnie ze
stanami kont depozytowych, na ktdrych zapisane sg akcje dajace prawa poboru. Wobec faktu, ze akcje
serii Al posiadajac posta¢ dokumentu nie sg zarejestrowane w KDPW, wynikajace z nich prawa poboru
takze nie zostang objete systemem rejestracji prowadzonym przez KDPW. Z uwagi na przywofane
przepisy nie bedzie wiec mozliwe wprowadzenie praw poboru z akgji serii A1 do obrotu gietdowego.

6.2. Rynki regulowane lub rynki rownowazne, na ktorych sa dopuszczone do obrotu
akcje tej samej klasy, co Akcje Oferowane lub dopuszczane do obrotu
Do obrotu na oficjalnych notowan gietdowych jest dopuszczonych 12.099.988 akcji o kodzie ISIN
PLINCLT00015.

6.3. Jezeli jednoczesnie lub prawie jednoczesnie z utworzeniem papierow
wartosciowych, co do ktorych oczekuje sie dopuszczenia do obrotu na rynku
regulowanym, przedmiotem subskrypcji lub plasowania o charakterze prywatnym sa
papiery wartosciowe tej same klasy, lub, jezeli tworzone sq papiery wartosciowe innej
klasy w zwiazku z plasowaniem o charakterze publicznym Ilub prywatnym -
szczegotowe informacje na temat charakteru takich operacji oraz liczbe i cechy
papierow wartosciowych, ktorych operacje te dotycza

Sytuacja ta nie wystepuje w przypadku oferty publicznej Akcji Serii F.
6.4. Nazwa i adres podmiotéw posiadajacych wiazace zobowiazanie do dziatania jako
posrednicy w obrocie na rynku wtérnym, zapewniajac plynnos¢ za pomoca
kwotowania ofert kupna i sprzedazy (,,bid” i , offer”), oraz podstawowych warunkow
ich zobowiazania

Dla akcji Emitenta nie wystepujg okreslone powyzej podmioty.

6.5. Dzialania stabilizacyjne

Emitent nie planuje podejmowania dziatan stabilizacyjnych zwigzanych z publiczng ofertg Akcji Serii F.

7. INFORMACJA NA TEMAT WEASCICIELI AKCII OBJETYCH SPRZEDAZA

7.1. Imie i nazwisko lub nazwa i adres miejsca pracy lub siedziby osoby lub podmiotu
oferujacego papiery wartosciowe do sprzedazy, charakter stanowiska lub innych istotnych
powiazan, jakie osoby sprzedajace mialy w ciagu ostatnich trzech lat z emitentem papierow
wartosciowych lub jego poprzednikami albo osobami powigzanymi

Nie dotyczy.
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7.2. Liczba i rodzaj papierow wartosciowych oferowanych przez kazdego ze sprzedajacych
wiascicieli papieréw wartosciowych

Nie dotyczy.

7.3. Umowy zakazu sprzedazy akcji typu ,lock-up”

Wedle wiedzy Emitenta, nie istniejg tego rodzaju umowy.

8. KOSZTY EMISJI LUB OFERTY

W zwigzku z ustaleniem maksymalnej Ceny Emisyjnej Akcji Serii F na poziomie 0,55 zt - wptywy pieniezne
brutto z jej przeprowadzenia i realizacji wyniosg 8.304.999 zt.

Wedtug szacunkéw Zarzadu Emitenta koszt Publicznej Oferty wyniesie okoto 210 tys. zt w tym:
180 tys. zt

Koszty sporzadzenia Prospektu, oferowanie, promocja

Optaty administracyjne na rzecz KNF, KDPW, GPW i inne

9. ROZWODNIENIE

Rozwodnienie przed emisjq akgcji serii F:

30 tys. zt

Akcje Glosy % w kapitale % w gtosach
Pawet Sliwirski 3011 660 6 011 660 19,94% 28,49%
Jacek Mrowicki 2 600 044 5 600 044 17,22% 26,54%
DM IDM S.A. 1 635 057 1 635 057 10,83% 7,75%
Pozostali inwestorzy 7 853 237 7 853 237 52,01% 37,22%
15 099 998 21 099 998 100,00% 100,00%

Rozwodnienie po emisji akcji serii F, przy zatozeniu objecia przez Pana Pawta Sliwinskiego, Pana Jacka
Mrowickiego oraz DM IDM S.A. akcji w liczbie réwnej dotychczas posiadanym akcjom:

Akcje Glosy % w kapitale % w gtosach
Pawet Sliwiriski 6 023 320 9 023 320 19,94% 24,93%
Jacek Mrowicki 5 200 088 8 200 088 17,22% 22,65%
DM IDM S.A. 3270114 3270114 10,83% 9,03%
Pozostali inwestorzy 15 706 474 15 706 474 52,01% 43,39%
30 199 996 36 199 996 100,00% 100,00%

10. INFORMACIE DODATKOWE

10.1. Zakres dziatan doradcow zwigzanych z emisja

Emitent nie korzystat z pomocy doradcéw w zwigzku z Emisja.

10.2. Wskazanie innych informacji w Dokumencie Ofertowym, ktore zostaly zbadane lub
przejrzane przez uprawnionych bieglych rewidentow, oraz w odniesieniu do ktorych

sporzadzili oni raport

W Dokumencie Ofertowym, nie wystepujg informacje, ktore zostaty zbadane lub przejrzane przez

uprawnionych biegtych rewidentdw, lub tez w odniesieniu do ktorych sporzadzili oni raport.
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10.3. Dane o ekspertach, ktoérych oswiadczenia lub raporty zostaly zamieszczone w
Dokumencie Ofertowym

W Dokumencie Ofertowym nie zostaty zamieszczone o$wiadczenia lub raporty oséb okreslanych jako
eksperci.

10.4. Oswiadczenie o rzetelnosci informacji uzyskanych od oséb trzecich oraz o zrodtach tych
informacji

Os$wiadczenia Zarzadu Emitenta w przedmiotowym zakresie zostaly zamieszczone w punkcie 23
Dokumentu Rejestracyjnego niniejszego Prospektu.
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ZALACZNIKI

Zalacznik nr 1 - Statut Emitenta

Statut Spotki
INWEST CONSULTING SPOLKA AKCYJINA
z siedziba w Poznaniu

POSTANOWIENIA OGOLNE

§1

Firma Spotki brzmi: ,,INWEST CONSULTING Spétka Akcyjna".

Spotka moze uzywac skrétu firmy "INWEST CONSULTING" S.A.

Siedzibg Spotki jest miasto Poznan.

Spotka dziata na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej i za granica.

Spotka moze tworzy¢ filie, oddziaty i biura na terytorium Rzeczypospolitej i poza jej granicami.
Czas trwania Spofki jest nieograniczony.

ounhwnE

PRZEDSIEBIORSTWO SPOEKI

§2

Przedmiotem dziatalnosci Spotki jest:
1) Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania — PKD 70.22.Z,
2) Dziatalnosc firm centralnych (head offices) i holdingdw, z wytaczeniem holdingdw finansowych - PKD 70.10.Z,
3) Dziatalnos¢ holdingéw finansowych - PKD 64.20.Z,
4) Dziatalno$¢ trustow, funduszéw i podobnych instytucji finansowych - PKD 64.30.Z,
5) Pozostate formy udzielania kredytéw - PKD 64.92.Z,
6) Pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wytaczeniem ubezpieczen i funduszow
emerytalnych - PKD 64.99.Z,
7) Reklama - PKD 73.1,
8) Pozaszkolne formy edukacji - PKD 85.5.
KAPITAtL ZAKEADOWY I AKCIE

§3

1. Kapitat zaktadowy Spdtki wynosi 7.549.999 ziotych (siedem milionow pieCset czterdziesci dziewie¢ tysiecy dziewiecset
dziewiecdziesiat dziewiec ztotych) i dzieli sie na:

a) 3.000.000 (trzy miliony) akcji imiennych serii A1 o numerach od 0000001 do 3000000 o wartosci nominalnej 0,50 zt (pie¢dziesigt
groszy) kazda, optaconych gotowka,

b) 2.000.000 (dwa miliony) akcji na okaziciela serii A2 o numerach od 0000001 do 2000000 o wartosci nominalnej 0,50 z
(piecdziesiat groszy) kazda, optaconych gotéwka,

c) 2.000.000 (dwa miliony) akcji na okaziciela serii B o numerach od 0000001 do 2000000 o wartosci nominalnej 0,50 zt
(piecdziesiat groszy) kazda, optaconych gotowka,

d) 7.000.000 (siedem miliondw) akcji na okaziciela serii C o numerach od 0000001 do 7000000 o wartosci nominalnej 0,50 zt
(piecdziesiat groszy) kazda, optaconych gotdwka,

e) 700.000 (siedemset tysiecy) akcji na okaziciela serii D o numerach od 000001 do 700000, o wartosci nominalnej 0,50 zt
(piecdziesiat groszy) kazda, optaconych gotéwka,

f) 399.998 (trzysta dziewiecdziesigt dziewiec tysiecy dziewietset dziewiecdziesigt osiem) akcji na okaziciela serii E o numerach od
000001 do 399998, o wartosci nominalnej 0,50 zt (piecdziesiat groszy) kazda, optaconych gotowka.

2. Akcje imienne serii Al sg uprzywilejowane co do gtosu; kazda posiada trzy gtosy

3. Akcje imienne serii A1 nie mogq by¢ zbywane do dnia 31 grudnia 2008 r.

4. Akcje imienne serii A1 mogg by¢ zamienione na akcje na okaziciela, jednakze moze to nastgpi¢ dopiero po 1 stycznia 2009 r.

5. Spdtka moze podwyzszy¢ kapitat zaktadowy w drodze emisji nowych akcji (imiennych i na okaziciela) wydawanych za wktady
pieniezne albo za wklady niepieniezne, albo w drodze podwyzszenia wartosci nominalnej wszystkich wyemitowanych juz akcji. Na
zasadach wynikajacych z kodeksu spétek handlowych kapitat zaktadowy moze by¢ podwyzszony ze $rodkéw Spotki. Akcje wydawane
za wkiad pieniezny powinny by¢ optacone w catosci przed zarejestrowaniem podwyzszenia kapitatu zaktadowego.
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ORGANY SPOKI

§4
Organami Spotki sa:
1. Zarzad Spotki,
2. Rada Nadzorcza,
3. Walne Zgromadzenie.
A. Zarzad
§5

Zarzad Spotki liczy od jednego do trzech czionkow.

Cztonkow Zarzadu powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza. Powotujac Zarzad, Rada ustala liczbe cztonkéw i ich funkcje.

W stosunkach z cztonkami Zarzadu. w tym przy zawieraniu uméw, Spdtke reprezentuje Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

albo inny cztonek Rady Nadzorczej wskazany przez Rade.

4. Kadencja Zarzadu trwa trzy lata. W przypadku Zarzadu wieloosobowego kadencja jest wspdlna.

5.  Mandaty cztonkow Zarzadu wygasajq z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie Zarzadu z
dziatalnosci Spotki i sprawozdanie finansowe za ostatni rok ich urzedowania.

6. Czlonkowie Zarzadu moga by¢ powotywani ponownie na dalsze kadencje

badi N

§6

Zarzad prowadzi sprawy Spoiki i jg reprezentuje.

Dziatalnoscig Zarzadu kieruje Prezes Zarzadu.

3. Zasady funkcjonowania Zarzadu Spoétki oraz zasady wynagradzania cztonkéw Zarzadu okresla Regulamin uchwalony przez
Rade Nadzorcza.

N =

§7

[y

Kazdy cztonek Zarzadu ma prawo do samodzielnej reprezentacji Spotki.

2. W sprawach przekraczajacych zakres zwyklych czynnosci Spétki, konieczna jest uprzednia uchwata Zarzadu, chyba ze
chodzi o czynno$¢ nagtla, ktdrej zaniechanie mogtoby narazi¢ Spétke na szkode. Sprawg przekraczajacq zakres zwyktych
czynnosci jest w szczegdlnosci zaciggniecie zobowigzania lub rozporzadzenie prawem o wartosci powyzej 100.000,00 PLN
(stu tysiecy ztotych).

3. W razie dokonania czynno$ci z naruszeniem ust. 2 powyzej, cztonek Zarzadu moze zostaC pociggniety do

odpowiedzialnosci przez Spétke.

§7

Cztonek Zarzadu nie moze zajmowac sie bez zgody Rady Nadzorczej interesami konkurencyjnymi ani tez uczestniczyé w spotce
konkurencyjnej jako wspdlnik spotki cywilnej, spotki osobowej lub jako cztonek organu spdtki kapitatowej badz uczestniczy¢ w innej
konkurencyjnej osobie prawnej jako cztonek organu. Zakaz ten obejmuje takze udziat w konkurencyjnej spotce kapitatowej, w
przypadku posiadania w niej przez cztonka zarzadu co najmniej 10% udziatéw albo akcji badz prawa do powotania co najmniej
jednego czlonka zarzadu.

B. Rada Nadzorcza

§8

1. Rada Nadzorcza Inwest Consulting S.A. jest stalym organem nadzoru nad dziatalnoscig Spotki Akcyjnej Inwest Consulting
S.A. z siedzibg w Poznaniu, zwanej dalej ,Spotka”.

2. Rada Nadzorcza dziata na podstawie przepisow Kodeksu spdtek handlowych i Statutu Spdtki, ktdre okreslajg w
szczegolnosci jej sklad i kompetencje, oraz na podstawie Regulaminu uchwalanego przez Walne Zgromadzenie,
okreslajacego organizacje i sposdb wykonywania czynnosci przez Rade.

3. Rada skfada sie z 5 do 7 cztonkdw, ktorych wybiera Walne Zgromadzenie.
4. Kadencja Rady Nadzorczej trwa 3 lata.
5. Cztonkéw Rady Nadzorczej powotuje sie na okres wspdlnej kadencji.
6. Mandaty cztonkdw Rady wygasajg z dniem odbycia walnego zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za
ostatni rok obrotowy petnienia funkcji oraz w innych przypadkach okreslonych w Kodeksie spdtek handlowych.
7. Czlonkowie Rady Nadzorczej mogg by¢ powotywani ponownie na dalsze kadencje.
8. Co najmniej potowe sktadu Rady Nadzorczej powinni stanowic¢ cztonkowie niezalezni.
9. Przez osobe spetniajacq kryteria niezaleznosci uznaje sie osobe, ktdra:
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a) nie jest cztonkiem zarzadu Spotki lub spotki stowarzyszonej lub zaleznej i nie piastowata takiego stanowiska w
ciggu ostatnich pieciu lat;

b) nie jest pracownikiem Spotki lub spétki stowarzyszonej lub zaleznej; nie byta w takiej sytuacji w ciggu ostatnich
trzech lat;

C) nie otrzymuje ani nie otrzymata dodatkowego wynagrodzenia, w znaczacej wysokosci, od Spotki lub spotki
stowarzyszonej lub zaleznej, oprécz wynagrodzenia otrzymywanego jako czionek rady nadzorczej. Takie
dodatkowe wynagrodzenie obejmuje w szczegdlnosci udziat w systemie przydziatu opcji na akcje lub w innym
systemie wynagradzania za wyniki;

d) nie jest akcjonariuszem lub nie reprezentuje w zaden sposdb akcjonariusza(-y) posiadajacego(-ych) pakiet
kontrolny;

e) nie utrzymuje obecnie ani nie utrzymywata w ciggu ostatniego roku znaczacych stosunkéw handlowych ze
Spdtka lub spotka stowarzyszong lub zalezng, bezposrednio lub w charakterze wspdinika, akcjonariusza,
dyrektora lub pracownika wysokiego szczebla organu utrzymujacego takie stosunki. Stosunki handlowe
obejmuja sytuacje bycia znaczacym dostawcag towaréw lub ustug (w tym ustug finansowych, prawnych,
doradczych lub konsultingowych), znaczacym klientem i organizacja, ktora otrzymuje znacznej wysokosci wktady
od Spotki lub jej grupy;

f)  nie jest obecnie lub w ciggu ostatnich trzech lat nie byta wspdlnikiem lub pracownikiem obecnego lub bytego
rewidenta zewnetrznego Spotki lub spotki stowarzyszonej lub zaleznej;

g) nie jest cztonkiem zarzadu lub rady nadzorczej w innej spotce, w ktdrej cztonek zarzadu Spotki jest cztonkiem
zarzadu lub czionkiem rady nadzorczej, i nie posiada innych znaczacych powigzan z cztonkami zarzadu Spotki
przez udziat w innych spétkach lub organach;

h) nie jest cztonkiem bliskiej rodziny cztonka zarzadu lub oséb w sytuacjach opisanych w lit. a)-g).

§9

Cztonkowie Rady Nadzorczej wykonujg swoje prawa i obowigzki osobiscie i w sposdb taczny.
2. Czlonkowie Rady Nadzorczej otrzymujq wynagrodzenie ustalone na dany rok przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy.

[y

§ 10

1. Rada sprawuje staly nadzor nad dziatalnoscia Spdtki we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci. Kazdy cztonek Rady
powinien przede wszystkim mie¢ na wzgledzie interes Spotki.
2. Do kompetencji Rady nalezy:

m) wyrazanie zgody na nabycie lub zbycie przez Spétke nieruchomosci lub udziatu w nieruchomosci;

n) wybdr biegtego rewidenta przeprowadzajacego badanie sprawozdania finansowego Spotki; przy wyborze
biegtego rewidenta Rada powinna uwzglednia¢, czy istniejg okolicznosci ograniczajace jego niezaleznos¢ przy
wykonywaniu zadan; zmiana biegtego rewidenta powinna nastapi¢ co najmniej raz na piec lat, przy czym przez
zmiane biegtego rewidenta rozumie sie rdwniez zmiane osoby dokonujacej badania; ponadto w dtuzszym
okresie Spdtka nie powinna korzysta¢ z ustug tego samego podmiotu dokonujacego badania;

0) powotywanie i odwotywanie Zarzadu Spotki;

p) zawieranie umow z cztonkami Zarzadu;

q) reprezentowanie Spotki w sporach z czionkami Zarzadu;

r)  ustalanie wynagrodzenia dla cztonkéw Zarzadu;

s) zawieszanie, z waznych powodow, w czynnosciach poszczegdlnych lub wszystkich cztonkdw Zarzadu Spoétki;

t) delegowanie cztonkdw Rady do czasowego wykonywania czynnosci cztonkdw zarzadu niemogacych sprawowac
swoich funkcji;

u) uchwalanie regulaminu Zarzadu Spotki;

v) sktadanie do zarzadu Spdtki wnioskéw o zwotanie walnego zgromadzenia;

w) zwotywanie zwyczajnego walnego zgromadzenia w przypadku, gdy Zarzad Spoétki nie zwota go w terminie;

X) zwotywanie nadzwyczajnego WZA, jezeli zwofanie go uzna za wskazane, a zarzad Spotki nie zwota walnego
zgromadzenia w terminie 2 (dwdch) tygodni od dnia zgtoszenia odpowiedniego zadania przez Rade.

§ 11

1. Posiedzenia Rady odbywaijq sie w miare potrzeb, nie rzadziej jednak niz 3 razy w roku.

2. Posiedzenia Rady odbywajg sie w siedzibie Spotki, chyba ze w pismie zwotujgcym posiedzenie Rady zostanie wskazane
inne miejsce.

3. Posiedzenie Rady moze takze odbyC sie bez formalnego zwotania, o ktdrym mowa powyzej, jezeli wszyscy cztonkowie
Rady wyrazg na to zgode oraz zaden z nich nie zgtosi sprzeciwu co do porzadku obrad posiedzenia.

4. Posiedzeniom Rady przewodniczy Przewodniczacy Rady, a w przypadku jego nieobecnosci Wiceprzewodniczacy. W
przypadku nieobecnosci na posiedzeniu Przewodniczacego i Wiceprzewodniczacego, przewodniczacego posiedzenia
wybiera Rada.

5. Rada jest zdolna do podejmowania uchwat, jezeli na posiedzeniu jest obecna co najmniej potowa jej cztonkéw, a wszyscy
cztonkowie zostali zaproszeni. Uchwaly zapadajg bezwzgledna wiekszoscig gtosdw, chyba ze Statut albo Regulamin Rady
Nadzorczej stanowig inaczej.
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6. Rada Nadzorcza moze podejmowal uchwaly w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu Srodkéw bezposredniego
porozumiewania sie na odlegtos¢. Uchwata jest wazna, gdy wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej zostali powiadomieni o
tresci projektu uchwaty i mogli nad nim gtosowac.

C. Walne Zgromadzenie

§ 12

[y

Walne Zgromadzenie obraduje jako zwyczajne lub nadzwyczajne.

2. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spotki z wiasnej inicjatywy lub na pisemny wniosek Rady Nadzorczej,
albo na wniosek akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej 1/10 kapitatu zakltadowego.

3. Zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia powinno nastapi¢ w ciggu dwdch tygodni od daty zgtoszenia wniosku.

§13

Walne Zgromadzenia odbywajq sie w siedzibie Spotki lub w miejscu wskazanym przez Zarzad, na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej.

§ 14

Kazda akcja na okaziciela daje na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy prawo do jednego gtosu. Akcje imienne serii Al dajg na
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy prawo do trzech gtosow.

§ 15

1. Uchwaly Walnego Zgromadzenia zapadajq zwykia wiekszoscig gtoséw oddanych, o ile przepisy ustawy lub niniejszy Statut
nie stanowig inaczej.

2. W przypadku przewidzianym w art. 397 Kodeksu spdtek handlowych do uchwaty o rozwigzaniu Spotki wymagana jest
wiekszos¢ 3/4 gtosow oddanych.

3. Gtosowanie jest jawne. Tajne glosowanie zarzadza sie na wniosek chocby jednego z obecnych uprawnionych do
gtosowania.

§ 16

1.  Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub w wypadku jego nieobecnosci inny cztonek Rady, po
czym sposrod osob uprawnionych do gtosowania wybiera sie przewodniczacego. W razie nieobecnosci tych oséb Walne
Zgromadzenie otwiera Prezes Zarzadu albo osoba wyznaczona przez Zarzad.

2. Walne Zgromadzenie uchwala swdj regulamin okreslajacy szczegétowo tryb prowadzenia obrad.

§17

1. Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy:
m) rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci spotki oraz sprawozdania finansowego za
ubiegty rok obrotowy,
n) powziecie uchwaty o podziale zysku albo o pokryciu straty,
0) udzielenie cztonkom organdw spotki absolutorium z wykonania przez nich obowigzkow,
p) wszelkie postanowienia dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzone przy zawigzaniu Spotki lub
sprawowaniu Zarzadu albo nadzoru,
q) zbycie przedsigbiorstwa, a takze wydzierzawienie przedsiebiorstwa oraz ustanowienie na nim prawa
uzytkowania,
r) emisja obligacji, zmniejszenie lub umorzenie kapitatu zaktadowego,
s) rozwigzanie Spotki,
t)  uchwalenie regulaminu obrad Walnego Zgromadzenia,
u) powotywanie i odwotywanie cztonkéw Rady Nadzorczej oraz ustalanie ich wynagrodzenia,
v) uchwalanie regulaminu Rady Nadzorczej,
w) rozpatrywanie i rozstrzyganie wnioskow przedstawionych przez Rade Nadzorcza lub Zarzad,
X) inne sprawy, przewidziane przez Kodeks Spotek Handlowych Iub niniejszy Statut.
2. Do nabycia, zbycia nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci nie jest wymagana uchwata
Walnego Zgromadzenia.

RACHUNKOWOSC SPOLKI
§ 18
!INWEST PROSPEKT EMISYINY
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Rokiem obrachunkowym jest rok kalendarzowy.
§19
Spotka tworzy:
a) kapitat zakladowy,

b) kapitat zapasowy,
c) inne fundusze i kapitaty dopuszczalne lub wymagane prawem.

§20

[ay

Na kapitat zapasowy przelewa sie co najmniej osiem procent zysku za dany rok obrotowy.

2. Odpisu na kapitat zapasowy mozna zaniechac, gdy stan tego kapitatu bedzie rowny 1/3 (jednej trzeciej) kapitatu
akcyjnego.

3. O uzyciu kapitatu zapasowego rozstrzyga Walne Zgromadzenie, jednak czes¢ kapitatu zapasowego — w wysokosci 1/3

(jednej trzeciej) kapitatu akcyjnego moze by¢ wykorzystana na pokrycie strat bilansowych.

§21

Zysk powstaty po dokonaniu obowigzkowych odpiséw przeznaczony jest na:
- pokrycie strat za lata ubiegte,
- dywidende dla akcjonariuszy, w wysokosci okreslonej corocznie przez Walne zgromadzenie,
—  inne cele stosownie do uchwat Walnego Zgromadzenia.

§22
1. Wyplata dywidendy dokonywana jest w terminach ustalonych przez Walne Zgromadzenie.
2. Walne Zgromadzenie okresla dzien, wedtug ktdrego ustala sie liste akcjonariuszy uprawnionych do dywidendy za dany rok
obrotowy.
3. Zarzad moze wyptacac zaliczki na poczet dywidendy w zakresie okreslonym w Kodeksie spdtek handlowych.

POSTANOWIENIA KONCOWE

§ 23

[y

Spotka publikuje ogtoszenia w Monitorze Sadowym i Gospodarczym wydawanym przez Ministerstwo Sprawiedliwosci.
2. Spotka moze dokonywac réwniez ogtoszen poprzez dzienniki ogdlnopolskie lub zagraniczne, z tym, ze nie zwalnia jej to od
obowigzku dokonywania ogtoszern w wymienionym wyzej Monitorze.

HINWEST PROSPEKT EMISYINY
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Zatacznik nr 2 - Odpis z KRS

CODo P0O/09.05/104/2008 Operator: BERGANDER MIROStAWA Strona 128
ODDZIAL CENTRALNE] INFORMACII
KRAJOWEGO REJESTRU SADOWEGO
ul. Grochowe Laki 6
Paznan
KRAJOWY REJESTR SADOWY

Stan na dzien 09.05.2008 godz. 12:37:19
Numer KRS: 0000028098

ODPIS AKTUALNY
Z REJESTRU PRZEDSIEBIORCOW

|16.04.2008

PO.VIII NS-RE).KRS/5388/08/458
SAD REJONOWY POZNAN - NOWE MIASTO I WILDA W POZNANIU, VIII WYDZIAL

INWEST PROSPEKT EMISYINY
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CODo P0/09.05/104/2008 Operator; BERGANDER MIROSEAWA Strona2z8

1014/1995,

ZM. AKT NOTARIALNY Z DNIA 22 MAJA 2001 R, REP, A 4493/2001 NOTARIUSZA OLAFA
PERETIATKOWICZA KANCELARIA NOTARIALNA W POZNANIU UL. LIBELTA 1 A USUNIETY: PAR.
1 UST. 4, PAR. 2, ZMIANA: PAR. 3, USUNIETY: PAR. 4, PAR. 5 UST. 4 15, ZMIANA: PAR. 6 UST,
3, PAR, 7, PAR. 9 UST. 21 3, PAR. 9 UST. 5, PAR. 11, PAR. 12, PAR. 13, PAR. 14, PAR. 15, PAR,
16, PAR. 18, PAR. 19, PAR. 20, PAR. 21, PAR. 22, PAR. 24, PAR. 25 UST. 1, DODANY: PAR. 27
UST. 2113, USUNIETY: PAR. 28, ZMIANA: PAR, 29 STATUTU.

|AKT NOTARIALNY Z DNIA 13 LUTEGO 2006 R., REPERTORIUM A NUMER 1027/2006, .
KANCELARIA NOTARIALNA OLAFA PERETIATKOWICZA, UL, LIBELTA 1 A W POZNANIU:
ZMIENIONY PAR. 5 UST, 113 STATUTU, WYKRESLONY PAR. 5 UST. 2.

AKT NOTARIALNY Z 13.04.2006 R., REP. A NR 2006/2006, KANCELARIA NOTARIALNA OLAFA
| PERETIATKOWICZA, POZNAN UL. LIBELTA 1A: ZMIENIONY PAR. 3 UST, 1 STATUTU SPOLKI.

ZMIANA § 3 UST 1 STATUTU - AKT NOTARIALNY Z DNIA 16 LISTOPADA 2006 R., PRZED
NOTARIUSZEM OLAFEM PERETIATKOWICZEM, KANCELARIA NOTARIALNA W POZNANIU, UL.
LIBELTA 1A, REP, A NR 10284/2006.

ZMIANA § 3 UST. | STATUTU - AKT NOTARIALNY Z DNIA 4 KWIETNIA 2007 R. PRZED
NOTARIUSZEM OLAFEM PERETIATKOWICZEM , KANCELARIA NOTARIALNA W POZNANIU, UL.
LIBELTA 1 A, REP. A NR 3531/2007

| AKT NOTARIALNY Z DNIA 22 MAJA 2007 R. PRZED NOTARIUSZEM OLAFEM
| PERETIATKOWICZEM, KANCELARIA NOTARIALNA W POZNANIU, UL. LIBELTA 1 A, REP. A NR
115336/2007 ZMIENIONO § 3 UST. 1 STATUTU

7 |15.01.2008 R, REP. A NR 640/2008, NOTARIUSZ OUAF PERETIATKOWICZ, KANCELARIA
| NOTARIALNA W POZNANIU, UL.LIBELTA 1 A
 |ZMIANA PAR. 3 UST. 1 STATUTU

|7 540999,00 22
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CODo P0O/09.05/104/2008 Operator: BERGANDER MIROStAWA Strona3z8
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CODo P0O/09.05/104/2008 Operator: BERGANDER MIROSLAWA Strona 4z 8
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CODo P0O/09.05/104/2008 Operator: BERGANDER MIROStAWA Strona5z8

74, 14, B, ZARZADZANIE 1 KIEROWANIE W ZAKRESIE PROWADZENIA DZIALALNOSCE
GOSPODARCZE)

167, 13, 2, DZIALALNOSC POMOCNICZA FINANSOWA, GDZIE INDZIE) NIE SKLASYFIKOWANA

|65, 23, Z, POZOSTALE POSREDNICTWO FINANSOWE, GDZIE INDZIE) NIE SKLASYFIKOWANE

i1 i
ROK OBRACHUNKOWY 2001R.
ZA ROK 2002
2003R.
2004 R. San kN
ROK OBROTOWY 2005 //*: & .
“ -
01.01.2006 - 31.12.2008/ % »
ROK OBRACHUNKOWY 20 .
. \ & °0,:-
. v. ""o.“" 2
\. -
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CODo PO/09.05/104/2008

Operator: BERGANDER MIROSLAWA

Strona62z8

ALY

ZA ROK 2002

2003R.

2004 R.

ROK OBROTOWY 2005

01.01,2006 - 31.12.2006

ROK OBRACHUNKOWY 2001R.

ZA ROK 2002

2003R,

A

2004 R.

1 ) ' EERE
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01.01.2006 - 31.12.2006

R

ROK OBRACHUNKOWY 2001R.
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ROK OBROTOWY 2005

EER R

01.01.2006 - 31.12.2006
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CODo PO/09.05/104/2008 Operator: BERGANDER MIROStAWA Strona 7z 8
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CODo P0/09.05/104/2008 Operator: BERGANDER MIROStAWA Strona 828

Poznan, 09.05.2008 godz: 12:37:19

/

N

Podpis

BERGANDER MIROSLAWA
g ‘ s
NG
\ f\cﬁ e 2 .
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Zatacznik nr 3 - Uchwata w sprawie podwyzszenia kapitalu zakladowego w drodze publicznej
emisji akcji Serii F

Uchwata nr 6
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Inwest Consulting S.A. z siedziba w Poznaniu
z dnia 15 stycznia 2008 roku w sprawie:
podwyzZszenia kapitatu zakfadowego poprzez emisje akcji serii F w drodze oferty publicznej z
uwzglednieniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy oraz ubiegania sie o
wprowadzenie akcji serii F, praw poboru akcji serii F i praw do akcji serii F do obrotu na
rynku regulowanym

Na podstawie art. 431 wzw. zart 432 § 172 i art. 433 § 1 k.s.h. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Spotki Inwest Consulting S.A. z siedziba w Poznaniu (zwanej dalej Spotka) uchwala, co nastepuje:

§1
1. Poadwyzsza sie w drodze oferty publicznej kapitat zakiadowy Spotki o kwote 7.549.999 zt (siedem
milionow piecset czterdziesci dziewiec tysiecy dziewiecset dziewiecdziesiat dziewiec ztotych), tj. do kwoty
15.099.998 zt (pietnascie milionow dziewiecdziesiat dziewiec tysiecy dziewiecset dziewiecdziesigt osiem
ztotych).
2. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spotki, o ktorym mowa w ust, 1, zostanie dokonane poprzez
emisje 15.099.998 akcji zwyklych na okaziciela serii F, o wartosci nominainej 0,50 zt (piecdziesiat groszy)
kazda (zwanych dalej "Akcjami serif F").
3. Cena emisyjna jednej AKcji serii F wynosi 0,55 zt (piecdziesigt piec groszy).
4. Akcje serii F uczestniczyc¢ beda w dywidendzie poczawszy od wypfat zysku, jaki przeznaczony bedzie do
podziatu za rok obrotowy 2007, rozpoczynajacy sie 1 stycznia 2007 r. | koriczacy sie 31 grudnia 2007
roku.
5. Akcje serii F pokryte zostang gotowkag przed zarejestrowaniem podwyzszenia kapitatu zaktadowego w
drodze emisji akcji serif F.
6. Emisja AKcji serii F zostanie przeprowadzona w drodze oferty publicznej, zgodnie z przepisami ustawy z
dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do
zorganizowanego obrotu oraz o spotkach publicznych (Dz. U. nr 184 poz. 1539 ze zm.).

§2
1. Ustala sie, iz Akcje serii F zostang zaoferowane z uwzglednieniem prawa poboru dotychczasowych
akcjonariuszy Spotki.
2. Przyjmuje sie, Ze dotychczasowym akcjonariuszom za 1 (jedng) posiadang akcje przystugiwac bedzie 1
(jedno) prawo poboru uprawniajgce do objecia 1 (jednej) akcji serii F.
3. Dniem, wedfug ktorego okresla sie akcjonariuszy, ktorym przystuguje prawo poboru akcji serii F (dzieri
prawa poboru) jest 10 kwietnia 2008 r.

§3
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Inwest Consulting S.A. upowaznia Zarzad do okreslenia
szczegotowych warunkow emisji, w tym.:
- zasad dystrybucji Akcji serii F, w tym terminow otwarcia i zamkniecia subskrypcji,
- szczegotowych zasad pfatnosci za akcie,
- zawarcia umowy o subemisje inwestycyjng badz subemisje ustugowas,
- terminow, w jakich wykonywane bedzie prawo poboru akcji serii F,
- szczegotowych zasad przydziatu akcii, w tym okreslenia zasad przydziatu AKcji serif F nieobjetych w
ramach wykonywania prawa poboru.

54
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1. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Inwest Consulting S.A. postanawia wprowadzic Akcje serii F, prawa
do Akgji serii F oraz prawa poboru AKcji serii F do obrotu na rynku regulowanym na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A. 2. Akcie serii F, prawa do AKcji serii F oraz prawa poboru Akcji serii F
beda miaty forme zdematerializowang. 3. Zarzad Spotki jest upowazniony do zawarcia, zgodnie z art. 5
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi, umow z Krajowym Depozytem
Papierow Wartosciowych S.A. dotyczacych rejestracji w depozycie papierow wartosciowych praw poboru
Akgji serii F, praw do Akcji serii F, oraz Akcji serif F w celu ich dematerializacji.

4. Zarzad Spotki jest upowazniony do podjecia wszystkich innych czynnosci niezbednych w celu realizacji
niniejszej Uchwaty, w tym do ztoZzenia odpowiednich wnioskow lub zawiadomieri do Komisji Nadzoru
Finansowego, oraz ztoZzenia wnioskow o wprowadzenie papierow wartosciowych, o ktorych mowa w ust.
1, do obrotu na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

5.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie postanawia zmienic¢ §& 3 ust. 1 Statutu Spotki, ktory przyjmuje
nastepujgce brzmienie:

~1. Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 15.099.998 z¢ (pietnascie miliondw dziewiecdziesigt dziewiec tysiecy
dziewiecset dziewiecdziesiat osiem ztotych) i dzieli sie na:

a) 3.000.000 (trzy miliony) akcji imiennych serii A1 o numerach od 0000001 do 3000000 o wartosci
nominalnej 0,50 zt (piecdziesigt groszy) kazda, optaconych gotowka,

b) 2.000.000 (dwa miliony) akcji na okaziciela serii A2 o numerach od 0000001 do 2000000 o wartosci
nominainej 0,50 zt (piecdziesigt groszy) kazda, opfaconych gotowka,

c) 2.000.000 (dwa miliony) akcji na okaziciela serii B o numerach od 0000001 do 2000000 o wartosci
nominalnej 0,50 zt (piecdziesigt groszy) kazda, optaconych gotowka,

d) 7.000.000 (siedem milionow) akcji na okaziciela serii C o numerach od 0000001 do 7000000 o wartosci
nominainej 0,50 zt (piecdziesigt groszy) kazda, opfaconych gotowka,

e) 700.000 (siedemset tysiecy) akcji na okaziciela serii D o numerach od 000001 do 700000, o wartosci
nominainej 0,50 zt (piecdziesigt groszy) kazda, opfaconych gotowka,

) 399.998 (trzysta dziewiecdziesiat dziewiec tysiecy dziewiecset dziewiecdziesigt osiem) akcji na okaziciela
serii E 0 numerach od 000001 do 399998, o wartosci nominainej 0,50 zt (piecdziesiat groszy) kazda,
opfaconych gotowka,

g) 15.099.998 (pietnascie milionow dziewiecdziesigt dziewiec tysiecy dziewiecset dziewiecdziesigt osiem)
akcji na okaziciela serii F o numerach od 0000001 do 15099998, o wartosci nominalnej 0,50 zt
(piecdziesigt groszy) kazda, opfaconych gotowka.”

$6.
Uchwata wchodzi w Zycie z dniem powziecia, przy czym § 5 z dniem zarejestrowania podwyzszenia
kapitatu zaktadowego w drodze emisji akcji serii F.
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Zatacznik nr 4 — Formularz zapisu na Akcje Serii F

Niniejszy dokument stanowi zapis na Akcje Serii F spotki Inwest Consulting Spotka Akcyjna. Podstawa prawng emisji jest Uchwata nr 6 NWZA z dnia 15
stycznia 2008 r. Emisja obejmuje 15.099.998 akcji zwyklych na okaziciela Serii F o wartosci nominalnej 0,50 zt (piecdziesiat groszy), oferowanych
dotychczasowym akcjonariuszom w ramach wykonania prawa poboru. Warunkiem koniecznym dojscia emisji do skutku jest subskrybowanie co najmniej
15.099.998 Akcji Serii F. Cena emisyjna Akcji Serii F jest rowna 0,55 zt za kazdq akcje. Akcje Serii F sq oferowane w ofercie publicznej, na warunkach
okreslonych w Prospekcie emisyjnym.

1.

2. Adres ZzamieSzZKania/SIEUZIDA: ...............ooiiiiiiiiiiiii e et r e et tee e et e teeeeeeeteeeet e e e e e e b e e s e e e e b e a R b e e ra e et e e e aeeaaeareaerrens

3. Adres do korespondencji/telefon: ... e

4, Status dewizowy: rezydent | nierezydent |

5. Rezydent:
osoba fizyczna — seria i numer dowodu osobistego lub paszportu i numer PESEL/osoba prawna — numer KRS, numer REGON (lub inny numer
identyfikacyjny):

6. Nierezydent:
osoba fizyczna — seria i numer paszportu/osoba prawna — numer wiasciwego rejestru dla kraju zarejestrowania:

7. Typ zapisu: podstawowy & dodatkowy & inwestor wytypowany przez Zarzad &
8. Liczba posiadanych praw poboru w chwili sktadania zapisu (dotyczy tylko zapiséw podstawowych):
L0 N )

9. Liczba akcji objetych zapisem: ...............cccoeviineene

0L SO )
10. Kwota Wplaty Na @KCJE: .......ccuviiiiiiiiiiiii i e

5210 LT )

11. Forma wplaty na akcje: gotéwka & przelew & inne &

12. Forma zwrotu wplaty w przypadku nadptaty lub niedojscia emisji Akcji Serii F do skutku (dotyczy wylacznie zapisow z rachunku
bankow depozytariuszy albo sktadanych w zwiazku z posiadaniem akcji serii Al lub przez inwestoréw wytypowanych przez Zarzad; w
pozostatych wypadkach zwrot srodkéw nastapi na rachunek inwestycyjny w domu maklerskim przyjmujacym zapis):

& gotowka do odbioru w domu maklerskim przyjmujacym zapis

& przelewem na rachunek osoby sktadajacej zapis:

& przelewem na rachunek inwestycyjny w domu maklerskim (nazwa) . . nr rachunku
nr rachunku bankowego domu maklerskiego ...........coceeriniviniiinneninineen,
Uwaga: Wszelkie konsekwencje wynikajace z niepetnego lub niewlasciwego wypetnienia formularza zapisu ponosi osoba sktadajaca zapis.

Oswiadczenia osoby sktadajacej zapis:
- O$wiadczam, ze zapoznatem sie z brzmieniem statutu spétki Inwest Consulting S.A. i akceptuje jego tres¢.
- O$wiadczam, ze zapoznatem sie z trescig Prospektu emisyjnego Inwest Consulting S.A. i akceptuje warunki publicznej subskrypcji Akcji Serii F. Zgadzam sie
na przydzielenie Akgcji Serii F zgodnie z zasadami przydziatu zawartymi w Prospekcie.
- O$wiadczam, Ze wyrazam zgode na przetwarzanie danych osobowych zgodnie z ustawq z dnia 29 sierpnia 1997 r. o ochronie danych osobowych (tekst
jednolity Dz.U. z 2002 r. , Nr 101, poz. 926) w zakresie niezbednym do przeprowadzenia emisji Akcji Serii F.

data i podpis osoby sktadajacej zapis data, piecze¢ POK i podpis przyjmujacego zapis

Adres Punktu Obstugi Klientéw przyjmujacego zapis:

HINWEST PROSPEKT EMISYINY
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Zatacznik nr 5 - Dyspozycja deponowania Akcji Serii F Inwest Consulting S.A.

(dotyczy wytacznie zapisow zwigzanych z posiadaniem akgji serii Al i sktadanych przez inwestoréw wytypowanych przez Zarzad)

1. Imie i nazwisko/firma:

2.  Adres zamieszkania/siedziba:

3.  Adres do korespondenciji/telefon:

4. Status dewizowy: rezydent [ nierezydent [

Rezydent:

osoba fizyczna — seria i numer dowodu osobistego lub paszportu i numer PESEL/osoba prawna — numer KRS, numer REGON (lub inny numer
identyfikacyjny):

Nierezydent:

osoba fizyczna — seria i numer paszportu/osoba prawna — numer wtasciwego rejestru dla kraju
zarejestrowania:

Prosze o zdeponowanie na rachunku papierow wartoSCIOWYCh NUMET ......ccvveveerrenerireesnesinnenns

prowadzonym w

0 1 7= PPN
wszystkich przydzielonych Akgji Serii F Inwest Consulting S.A.

Zobowiazuje sie do niezwtocznego poinformowania na pismie Punktu Obstugi Klientdw,
w ktérym dokonatem zapisu na Akcje Serii F Inwest Consulting S.A. o wszelkich zmianach dotyczacych wyzej wymienionego rachunku papieréw
wartosciowych lub podmiotu prowadzacego rachunek.

Niniejsza dyspozycja jest nieodwotalna.

data i podpis osoby sktadajacej dyspozycje data, piecze¢ POK i podpis przyjmujacego dyspozycje
HINWEST PROSPEKT EMISYINY
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Zatacznik nr 6 - Definicje i objasnienia skrotow, stowniczek branzowy

Akcje Oferowane

15.099.998 akcji zwyktych na okaziciela serii F oferowanych na zasadach okreslonych w
niniejszym Prospekcie

Emitent, Spdtka

Inwest Consulting S.A.

Gietda, GPW Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

Inwestor osoby fizyczne i osoby prawne oraz jednostki nie posiadajace osobowosci prawnej,
bedace zaréwno rezydentami, jak i nierezydentami w rozumieniu przepisdw ustawy z
dnia 27 lipca 2002 r. Prawo dewizowe (Dz. U. Nr 141, poz. 1178) zainteresowane
nabyciem Akcji Oferowanych

JST Jednostka samorzadu terytorialnego: gmina, powiat lub wojewddztwo samorzadowe

KDPW Krajowy Depozyt Papierow Warto$ciowych Spoétka Akcyjna

z siedzibg w Warszawie

Kodeks cywilny, KC

Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. — Kodeks cywilny
(Dz. U. Nr 16, poz. 93 ze zm.)

Kodeks handlowy

Rozporzadzenie Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 27 czerwca 1934 roku — Kodeks
handlowy (Dz.U. Nr 57, poz. 502 ze zm.)

Kodeks karny, KK

Ustawa z dnia 6 czerwca 1997 r. Kodeks karny (Dz. U. nr 88, poz. 533 ze zm.)

Kodeks spdtek handlowych,
KSH

Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r. — Kodeks spdtek handlowych (Dz. U. Nr 94, poz.
1037 ze zm.)

KPWIG

Komisja Papierow Wartosciowych i Gietd

Komisja, KNF

Komisja Nadzoru Finansowego

MSP Mate lub $érednie przedsiebiorstwa
M&A mergers & acquisitions — fuzje i przejecia
NBP Narodowy Bank Polski

Oferta Publiczna

publiczna oferta objecia Akgji

Oferujacy, Dom Maklerski

Dom Maklerski AmerBrokers S.A.

Osoby nadzorujace

Czlonkowie Rady Nadzorczej

Osoby zarzadzajace

Czlonkowie Zarzadu

PAP, Agencja Informacyjna

Polska Agencja Prasowa S.A. z siedzibg w Warszawie

PDA, Prawo do Akdji

Prawo do Akgji Serii F

PLN, i, zloty

Ztoty, prawny Srodek ptatniczy w Rzeczypospolitej Polskiej

Prawo Bankowe

Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe (Dz. U. nr 72 z 2002 r., poz. 665 ze
zm.)

Prospekt

Niniejszy Prospekt Emisyjny, bedacy jedynym prawnie wigzacym dokumentem
zawierajacym informacje o Emitencie oraz Akcjach Oferowanych w Publicznej Ofercie,
sporzadzony zgodnie z Rozporzadzeniem o Prospekcie

Publiczna Oferta

Oferta objecia Akgji Serii F

Rachunek Inwestycyjny,
Rachunek Papieréw
Wartoéciowych, Rachunek

Rachunek papieréw wartosciowych oraz rachunek pieniezny stuzacy do ich obstugi
prowadzony zgodnie z art. 4 oraz 69 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi

Regulamin Gietdy,
Regulamin GPW

Regulamin Gietdy Papierdw Wartosciowych w Warszawie S.A. z 4 stycznia 2006 roku

Rozporzadzenie w Sprawie
Koncentracji

Rozporzadzenie Rady nr 139/2004 w sprawie kontroli koncentracji przedsiebiorstw

Rekomendacje CESR

Rekomendacje w sprawie spdjnej implementacji Rozporzadzenia Komisji Europejskiej nr
809/2004 o prospekcie, opublikowane w dniu 10 lutego 2005 r. przez Komitet
Europejskich Regulatoréw Rynku Papieréw Wartosciowych (CESR)

Rozporzadzenie Komisji
(WE) nr 809/2004

Rozporzadzenie Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 r. wdrazajace
Dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie informacji
zawartych w prospektach emisyjnych oraz formy, wiaczenia przez odniesienie i publikacji
takich prospektow emisyjnych oraz upowszechniania reklam (Dz. Urz. WE L 149)
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UE Unia Europejska

UOKIK Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentow

Ustawa o Obrocie Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz.U. z 2005 r. Nr
Instrumentami 183, poz. 1538)

Finansowymi

Ustawa o ochronie
konkurencji i konsumentéw

Ustawa z dnia 16 lutego 2007 r. o ochronie konkurencji i konsumentéw (Dz. U. Nr 50,
poz. 331 ze zm.)

Ustawa o Ofercie
Publicznej

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach
publicznych (Dz.U. z 2005 r. Nr 184, poz. 1539)

Ustawa o opfacie
skarbowej

Ustawa z dnia 9 wrzesnia 2000 r. o optacie skarbowej
(Dz.U. Nr 86, poz. 960, ze zm.)

Ustawa o podatku
dochodowym od czynnosci
cywilnoprawnych

Ustawa z dnia 9 wrzesnia 2000 r. o podatku od czynnosci cywilnoprawnych (Dz.U. Nr 86,
poz. 959, ze zm.)

Ustawa o podatku
dochodowym od osdb
fizycznych

Ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od oséb fizycznych (tekst
jednolity Dz. U. z 2000 r. Nr 14, poz. 176 ze zm.)

Ustawa o podatku
dochodowym od 0sdb
prawnych

Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od osdb prawnych (tekst
jednolity Dz. U. z 2000 r. Nr 54, poz. 654 ze zm.)

Ustawa o rachunkowosci

Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. Nr 121, poz. 591 ze zm.)

Walne Zgromadzenie, WZA

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki

VC/PE

Venture Capital/Private Equity

Zarzad

Zarzad Inwest Consulting S.A.
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