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RADA NADZORCZA SPOLKI

Poznan, 10 maja 2016 .

OCENA SYTUACIJI SPOLKI
INCS.A.
ZA ROK 2015
DOKONANA PRZEZ RADE NADZORCZA

Rada Nadzorcza dziatajgc zgodnie z przyjetymi przez Spétke Zasadami tadu Korporacyjnego dokonata zwieztej
oceny sytuacji Spotki wg stanu na dzien 31 grudnia 2015 roku i perspektywy najblizszych miesiecy.

W roku 2015 Grupa Kapitatowa INC S.A. odnotowata zysk netto w wysokosci 483 tys. PLN. Decydujacy wptyw na
wyniki Spétki miata wycena akcji spétek portfelowych notowanych w obrocie zorganizowanym na rynku New-
Connect i rynku regulowanym. Zysk z aktualizacji portfela inwestycyjnego za 2015 r. wynidst 2.260 tys. PLN, zysk
z wprowadzania spoétek do obrotu gietdowego 138 tys. PLN, zysk ze sprzedazy ustug doradczych wynidst 201 tys.
PLN, zysk na sprzedazy papieréw wartosciowych oraz z tytutu odsetek i dywidend 423 tys. PLN.

Na dzien 31.12.2015 r. skonsolidowane kapitaty wtasne INC S.A. wynosity 32,811 min PLN.

W styczniu 2015 roku INC S.A. zostata Autoryzowanym Doradcg na rynku AeRO prowadzonym przez BVB. tacz-
nie w 2015 r. INC S.A. wprowadzita na ten rynek dwie spotki.

W szczegdlnosci, 25 lutego 2015 r., w dniu oficjalnego otwarcia rynku AeRO, zadebiutowata zawigzana przez
INC S.A. spotka Carpathia Capital S.A. Celem dziatalnosci Carpathia Capital jest dokonywanie inwestycji kapita-
towych w mate i érednie przedsiebiorstwa z terytorium Europy Srodkowo-Wschodniej, a w szczegélnosci z Ru-
munii. Spétka Carpathia Capital S.A. przeprowadzita emisje prywatne akcji, w ramach ktérych pozyskata srodki
na inwestycje w wysokosci okoto 8 min PLN. Spétka Carpathia Capital S.A. jest wtgczona do grupy kapitatowej
INC i objeta jest konsolidacja petng. Carpathia Capital S.A. dokonata juz inwestycji kapitatowej w rumuriska
spotke z branzy IT — BITTNET System S.A., ktéra od 15 kwietnia 2015 r. jest notowana na rynku AeRO (Autory-
zowanym Doradcg jest INC S.A.). Carpathia Capital dokonata takze inwestycji w spotki z terytorium Polski.

INC S.A. obserwuje sytuacje na rynku kapitatowym w Rumunii i dzieki bezposredniemu uczestniczeniu w tym
rynku, a takze zdobyciu niezbednych doswiadczen i wypracowaniu stosownych procedur, posiada mozliwosci
wykorzystania ewentualnego potencjatu rynku rumunskiego.

W dniu 30 wrzesnia 2015 r. sfinalizowany zostat istotny dla Grupy Kapitatowej projekt, to jest pozyskanie licen-
cji na prowadzenie dziatalnosci maklerskiej. Po uzyskaniu zgody Komisji Nadzoru Finansowego, INC S.A. nabyt
100% akcji domu maklerskiego PricewaterhouseCoopers Securities S.A. Zbywca byt PricewaterhouseCoopers
Eastern Europe BV z siedzibg w Rotterdamie. Nazwa domu maklerskiego zostata zmieniona na Dom Maklerski
INC S.A. Dom Maklerski posiada zezwolenie Komisji Nadzoru Finansowego na prowadzenie dziatalnosci makler-
skiej w zakresie oferowania instrumentow finansowych, to jest w zakresie, o ktérym mowa w art. 69 ust. 2 pkt
6 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi.

Dom Maklerski, ktéry wchodzi w sktad Grupy Kapitatowej INC umozliwia kompleksowg obstuge klientéw i ofe-
rowanie ustug, ktérych bez posiadania licencji nie mozna wykonywac (miedzy innymi oferowanie instrumentow
finansowych, przeprowadzanie spétek z rynku alternatywnego na rynek regulowany). W roku 2016 Dom Ma-
klerski zamierza ubiegac sie o rozszerzenie zakresu zezwolenia, a takze zamierza podjg¢ dziatania zmierzajgce
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do zwiekszenia potencjatu sprzedazowego.
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Spodtka z Grupy Kapitatowej INC — INC Rating Sp. z 0.0. z dniem 27.10.2015 r. zostata zarejestrowana przez
ESMA (European Securities and Markets Authority - Europejski Urzad Nadzoru Gietd i Papierow Wartoscio-
wych) jako agencja ratingowa na terytorium EU, zgodnie z przepisami Rozporzadzenia Parlamentu Europejskie-
go i Rady (EU) nr 1060/2009 z dnia 16 wrzes$nia 2009 r. w sprawie agencji ratingowych. INC Rating Sp. z o.0.,
nalezgca do Grupy Kapitatowej INC, wydawaé bedzie ratingi kredytowe dla jednostek samorzadu terytorialne-
go. INC Rating Sp. z 0.0. jest trzecig agencjg ratingowa z siedziba na terytorium Polski.

Wybrane dane finansowe Grupy Kapitatowej za rok 2015 ksztattujg sie nastepujaco:

Przychody ze sprzedazy ogétem

Przychody ze sprzedazy ustug itowaréw
Zysk (strata) na sprzedazy ustug i towarow
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej
Zysk (strata) netto

Przeptywy pieniezne netto
z dziatalnos$ci operacyjnej
Przeptywy pieniezne netto
z dziatalnosci inwestycyjnej, w tym:
wplywy ze zbycia
papieréw wartosciowych
wydatki na zakup
papieréw wartosciowych
Przeptywy pieniezne netto
z dziatalnosci finansowej
Zmiana netto stanu srodkéw pienieznych

Aktywa razem

Zobowigzania

Rezerwy

Kapitat (fundusz) akcyjny

Kapitat wiasny

Kapitat wtasny przypadajacy na akcjonariuszy

Spotki
Zysk (strata) netto (zanualizowany)

w tys. zt

rok 2015
okres
od 2015-01-01
do 2015-12-31

17 270

480

201

610

483

-1708

-489

3471

3939

4152

1955

36453

3527

35

16 686

32811

26433

483

rok 2014
okres
od 2014-01-01
do 2014-12-31

12 891

1072

645

-13 804

-11058

-1865

791

2502

1877

3655

2581

30850

2336

14

16 686

28420

27782

-11058

w tys. EUR

rok 2015
okres
od 2015-01-01
do 2015-12-31

4127

115

48

146

115

-408

-117

829

941

992

467

8554

828

3916

7 699

6203

146

rok 2014
okres
od 2014-01-01
do 2014-12-31

3077

256

154

-3295

-2 640

-445

189

597

448

872

616

7238

548

3915

6 668

6518

-2 640
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Liczba akcji 8343 099 8343 099 8343 099 8343 099
Zysk (strata) na jedng akcje (zt/EUR) 0,06 -1,33 0,02 -0,32
Zysk (strata) rozwodniona na jedng akcje 0,06 -1,33 0,02 -0,32
(zt/EUR)
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (zt/EUR) 3,93 3,33 0,92 0,78
Wybrane dane finansowe jednostkowe Spotki za rok 2015 ksztattujg sie nastepujgco:
w tys. zt w tys. EUR
rok 2015 rok 2014 rok 2015 rok 2014
okres okres okres okres

Przychody ze sprzedazy ogétem

Przychody ze sprzedazy ustug itowaréw

Zysk (strata) na sprzedazy ustug i towarow

Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej

Zysk (strata) netto

Przeptywy pieniezne netto z

dziatalnosci operacyjnej

Przeptywy pieniezne netto z

dziatalnosci inwestycyjnej, w tym:

wptywy ze zbycia
papieréw wartosciowych
wydatki na zakup

papieréw wartosciowych

Przeptywy pieniezne netto z

dziatalnosci finansowej

Zmiana netto stanu srodkéw pienieznych

Aktywa razem

Zobowigzania

Rezerwy

Kapitat (fundusz) akcyjny

Kapitat wiasny

Zysk (strata) netto (zanualizowany)

Liczba akcji
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od 2015-01-01
do 2015-12-31

15638

276

72

1356

1018

-1137

256

3231

2952

213

-668

28226

2754

35

16 686

25375

1018

8343099
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od 2014-01-01
do 2014-12-31

12775

999

500

-13 380

-10 853

-1323

-283

2502

3127

-842

-2 448

26770

2312

14

16 686

24 367

-10 853

8343 099

od 2015-01-01
do 2015-12-31

3737
66

17
324
243
-272
61
772
705
51
-160
6623

646

3916
5954
243

8343 099

INC

od 2014-01-01
do 2014-12-31

3049

238

119

-3194

-2591

-316

-68

597

746

-201

-584

6281

542

3915

5717

-2591

8343 099
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Zysk (strata) na jedna akcje (zt/EUR) 0,12 -1,30 0,03 -0,31
Zysk (strata) rozwodniona na jedng akcje (zt/EUR) 0,12 -1,30 0,03 -0,31
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (zt/EUR) 3,04 2,92 0,71 0,69
Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda na jedna 0,00 0,00 0,00 0,00
akcje (zt/EUR)

Grupa osiggneta w roku 2015 zysk netto w wysokosci 483 tys. zt.

Podstawowy wptyw na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej miata dziatalno$¢ inwestycyjna Emitenta, a w
szczegolnosci aktualizacja portfela spétek notowanych na rynku regulowanym GPW, na rynku NewConnect jak
rowniez na rynku AeRO — rynku alternatywnym rumunskiej gietdy BVB . Wptyw na wycene portfela posiadanych
akcji miat poziom notowan gietdowych. W roku 2015 zysk z aktualizacji inwestycji wyniost 2.344 tys. PLN.
Ogdtem w 2015 roku Grupa Kapitatowa zbyta instrumenty finansowe w obrocie gietdowym (transakcje sesyjne
oraz transakcje pakietowe) o wartosci 16.428 tys. PLN oraz uzyskata wptywy z tytutu odsetek i dywidend w
wysokosci 134 tys. PLN. Srodki pozyskane ze zbycia papieréw wartosciowych zostaty w przewazajacej czesci
przeznaczone na nowe inwestycje na rynku publicznym i niepublicznym; w 2015 roku zakupiono instrumenty
finansowe o wartosci 17.167 tys. PLN. W 2015 roku w alternatywnym systemie obrotu AeRO gietdy BVB zade-
biutowata spotka z Grupy Kapitatowej — Carpathia Capital, oraz jedna spotka portfelowa — BITTNET System..

Grupa osiggneta w roku 2015 roku przychody ze sprzedazy ustug doradczych w wysokosci 480 tys. zt, co stanowi
44,8% przychoddw ze sprzedazy roku 2014. Spadek przychodéw ze sprzedazy ustug doradczych w roku 2015
spowodowany byt przede wszystkim mniejszg iloscig spétek wprowadzanych na rynek NewConnect.

Wartos$¢ majatku (aktywa ogoétem) Grupy na dzier 31.12.2015 roku wynosi 36.453 tys. zt i jest wyzsza o 18,2%
w poréwnaniu do wartosci aktywdéw na dzien 31.12.2014 roku. Spowodowane jest to wzrostem wartosci akty-
woéw finansowych o 4.005 tys. zt oraz wzrostem Srodkéw pienieznych o 1.960 tys. zt przy porownywalnym
poziomie naleznosci i aktywéw trwatych. Ponad 66% majatku Grupy stanowig udziaty i akcje w innych podmio-
tach, ktore zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci sg przez Emitenta wyceniane w wartosci
rynkowe;j.

Kapitaty wtasne Grupy na dziert 31.12.2015 roku wynosity 32.811 tys. zt i byty o 15,5% wyisze, niz kapitat wita-
sny Emitenta na dzien 31.12.2014 roku. Kapitaty wtasne przypadajace akcjonariuszom jednostki dominujacej
wyniosty 26.433 tys. zt. Gtdwna przyczyng zmiany wartosci kapitatdéw wtasnych jest osiggniety w roku 2015 zysk
netto, oraz przeprowadzone i zarejestrowane prywatne emisje akcji w Carpathia Capital S.A., podmiocie zalez-
nym od Emitenta.

Wskazniki ptynnosci w roku 2014 sg na poziomie gwarantujgcym, ze Grupa nie bedzie mie¢ w najblizszej przy-
sztosci zadnych probleméw z regulowaniem swoich zobowigzan. Wskazniki ptynnosci | i Il stopnia wynoszg 9,8.
Wskaznik ptynnosci Ill stopnia (tzw. wskaznik szybkiej ptynnosci) wynosi 9,4 (jest wyzszy od wartosci uznawa-
nych za prawidtowe (od 0,2 do 0,5)). Wskazniki ptynnosci sg nizsze niz analogiczne wskazniki roku 2015. Powo-
dem ich spadku jest wzrost zobowigzan kréotkoterminowych Emitenta, ktérego przyczyng jest sposdb ewidencji
zakupionych kontraktéw terminowych (ich wartos¢ w cenach ewidencyjnych wynosi 2.716 tys. zt i stanowi
ponad 77% ogdétu zobowigzan krétkoterminowych).

I N C ‘ ; Consultn
& Consulting
INC SA, ul. Krasinskiego 16, 60-830 Poznan, t/f: +48 61/851 86 77, e: biuro@ic.poznan.pl

CATA LYST (| i. \ MS - www.incsa.pl
AUIDRFIDNANT BORADEA Sad Rejonowy Poznan — Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu,
VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego KRS: 0000028098
Wysokosé kapitatu zakladowego: 16.686.198 PLN
NIP: 778 10 24 498, REGON: 630316445

AUTORYZOWANY
) DORADCA we
Er——— A0S



spotka
notowana na

RADA NADZORCZA SPOLKI

W strukturze aktywéw skonsolidowanego bilansu najwiekszg pozycjg s3 aktywa obrotowe, ktére stanowig
93,72% ogdtu majatku grupy kapitatowej (w roku 2014 stanowity 92,45% majatku grupy kapitatowej). Sposrad
aktywow obrotowych najwiekszg grupe stanowig krotkoterminowe aktywa finansowe (89,88% ogdtu aktywow
grupy kapitatowej). Struktura aktywéw Grupy Kapitatowej w poréwnaniu do roku 2014 nie zmienita sie w istot-
ny sposob. Dominujgcy pozycje stanowi majatek obrotowy, a wsrdd aktywdéw obrotowych dominujg krétko-
terminowe aktywa finansowe.

Kapitaty wtasne grupy kapitatowej stanowig 90,01% ogétu pasywdéw (w roku 2014 stanowity 92,12% pasywow
grupy kapitatowej).

Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania stanowig 9,99% ogdtu pasywow grupy kapitatowej (w roku 2014 sta-
nowity one 7,88% pasywow). Zmiana udziatu zobowigzan i rezerw w ogdlnej kwocie pasywéw grupy kapitato-
wej w roku 2015 w porédwnaniu do roku 2014 wynika ze wzrostu zobowigzan krétkoterminowych, bedgcego
skutkiem zwiekszenia zaangazowania w roku 2015 w kontrakty terminowe oraz ich prezentacji w sprawozdaniu
finansowym.

Udziat zobowigzan handlowych w ogdle pasywow grupy kapitatowej w roku 2015 nie przekracza 1% ogotu pa-
sywow i nie ma wptywu na ptynnosé grupy kapitatowej, gdyz wszystkie wskazniki ptynnosci s3 na poziomach

znacznie wyzszych niz wartosci uznawane jako poprawne.

W ponizszej tabeli zostaty zaprezentowane wskazniki ptynnosci dla Grupy Kapitatowej w latach 2014 i 2015:

31.12.2015 31.12.2014
Wskaznik ptynnosci | stopnia
aktywa biezgce 9,842 12,894
zobowigzania biezace
Wskaznik ptynnosci Il stopnia
aktywa biezgce - zapasy - krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 9,825 12,872
zobowigzania biezgce
Wskaznik ptynnosci lll stopnia
aktywa biezgce - zapasy - naleznosci - krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 9,439 12,115

zobowigzania biezgce

System kontroli wewnetrznej obejmuje:

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

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

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

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

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

Za przygotowanie sprawozdania finansowego odpowiada Dziat Ksiegowy pod merytorycznym nadzorem Gtow-
nej Ksiegowej oraz Dyrektora Finansowego. Ksiegi rachunkowe Spétki prowadzone s3 technikg komputerowa.
Kontrola nastepuje na etapie wprowadzania zapisow ksiegowych. Poprawnos¢ sporzadzenia skonsolidowanych
i jednostkowych sprawozdan finansowych weryfikowana jest corocznie przez audytora. Sprawozdania roczne
podlegaja petnemu badaniu, natomiast poétroczne podlegajg przeglagdowi audytora.

Zarzad Spotki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe
oraz sprawozdanie z dziatalnosci spetniaty wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci z dnia 29 wrze-
$nia 1994 r. Kontrole nad procesem raportowania finansowego w GPW sprawuje takze Komitet Audytu.
Zgodnie ze swoimi kompetencjami, Komitet monitoruje proces sprawozdawczosci finansowej, wykonywanie
czynnosci rewizji finansowej oraz niezaleznos$¢ audytora. Wyboru audytora INC dokonuje Rada Nadzorcza.

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

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

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

W roku 2015 Grupa bedzie kontynuowata rozwdéj w dotychczasowych kierunkach, to jest w zakresie inwestycji
kapitatowych oraz doradztwa na rynku kapitatowym, z uwzglednieniem dziatalnosci na rynkach zagranicznych.

ECA Seredynski i Wspdlnicy Sp. k. z siedzibg w Krakowie - podmiot uprawniony do badania sprawozdan finan-
sowych, dokonujgcy badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy kapitatowej
INC S.A. za rok obrotowy 2015 i sprawozdania jednostkowego INC S.A. wydat opinie pozytywne o sprawozda-
niach i nie zgtosit zastrzezen ani uwag.

Sprawozdania finansowe nie wykazujg zadnych zagrozen dla dziatalnosci Spoétki.

Zdaniem Rady Nadzorczej, Spétka posiada zdolnosé¢ do kontynuowania dtugookresowego wzrostu. W ocenie
Rady Nadzorczej, perspektywy rozwoju Spoétki sg dobre. Ocene swojg Rada Nadzorcza formutuje na podstawie
sprawowania biezgcego nadzoru nad Spodtka, opinii i raportu biegtego rewidenta oraz przegladu kluczowych
spraw Spotki i dyskusji na posiedzeniach.
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