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PIsMO PREZESA ZARZADU

SZANOWNI AKCIJONARIUSZE

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

Nalezy jednak zwroci¢ uwage, ze strata z aktualizacji obcigza wynik jednostki dominujacej, to jest INC S.A. i dotyczy w
szczegblnoscei starego portfela obejmowanego w przesztosci jako element wynagrodzenia za ustugi doradcze. Przypomi-
namy, ze w zwiazku ze zmiang przepiséw (implementacja dyrektywy ZAFI), w chwili obecnej dziatalno$¢ inwestycyjna
w Grupie prowadzi Carpathia Capital S.A. Ta spotka, bedaca spotka zalezng od INC S.A., w roku 2018 zanotowata zysk
netto na poziomi 378 tys. PLN, a takze wyptacita oraz zadeklarowata wyptate dywidendy za 2017 1 2018 r. w wysokosci
powyzej 3% swoich kapitatlow wiasnych.

Carpathia Capital S.A. ztozyta (w terminie przed 4 czerwca 2017 r.) wniosek o wpis do rejestru ASI, co oznacza ze zgodnie
z art. 54 ustawy z dnia 31 marca 2016 r. o zmianie ustawy o funduszach inwestycyjnych i niektorych innych ustaw dzia-
talno$¢ alternatywnej spotki inwestycyjnej moze by¢ prowadzona przez spotke na dotychczasowych zasadach do dnia wy-
dania decyzji ostatecznej w sprawie ztozonego wniosku. Postgpowanie w sprawie wpisu trwa i powinno zakonczy¢ si¢ w
pierwszym potroczu 2019 r. Docelowo, Carpathia Capital powinna by¢ w 2019 r. notowana — oprocz rynku AeRO — takze
na rynku NewConnect, co zwigzane jest z realizowany przeorientowaniem strategii na spotki polskie.

W zakresie dziatalno$ci doradczej, gtownym segmentem dziatalnosci Grupy INC sa male i $rednie spotki, docelowo noto-
wane na rynku NewConnect. Rok 2018 nie byt udany dla rynku NewConnect — w catym 2018 r. na rynku zadebiutowato
tylko 15 spotek, z czego 2 zostaly wprowadzone przez INC S.A. Spoétka planowata wprowadzenie wigkszej liczby pod-
miotow, jednak z uwagi na przedtuzajace si¢ procesy przeksztatceniowe klientdéw w sadach, ostatecznie na rynku zadebiu-
towaty tylko spotki Passus S.A. i Ekopark S.A. Spowodowato to istotnie mniejsze niz zaktadane przychody z dziatalnosci
doradczej. Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu INC S.A. (wraz z Domem Maklerskim) obstuguje 4 podmioty, ktore
sg w trakcie lub przededniu emisji akcji i zmierzaja na rynek NewConnect. Ostateczne powodzenie projektow uzaleznione
jest w szczegdlnosci od mozliwosci pozyskania kapitatu przez te spotki — a to zalezy w duzej mierze od koniunktury na
rynkach kapitatowych.

Nie mozna nie wspomnieé, ze — pomimo wysokiego wzrostu gospodarczego — rok 2018 na rynkach gietdowych w Polsce
byt niekorzystny i zakonczyt si¢ spadkiem indeksow zarowno na gtéwnym rynku (WIG20 odnotowat w 2018 r. spadek o
7,5 %, natomiast indeksy $rednich i mniejszych spotek spadty odpowiednio o0 19,4% 127,6%), jak i na NewConnect (spadek
0 28 %). Tak duze spadki na rynkach miaty swoje odzwierciedlenie w aktualizacji warto$ci inwestycji i w tym kontekscie
pozytywny wynik Carpathia Capital zastuguje na zauwazenie.

W zakresie pozyskiwania kapitatu przez spotki, w roku 2018 weszta w zycie istotna z punktu widzenia Grupy INC zmiana,
polegajaca na wprowadzeniu nowelizacjg ustawy o ofercie publicznej (a wynikajaca z nowego rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady UE w sprawie prospektu z 2017 r.) podwyzszonego progu uproszczonych emisji bezprospektowych
na poziomie 1 min euro.

Nowe regulacje umozliwiaja przyjazniejsza dla inwestorow formute ofert publicznych, w tym mozliwa do prowadzenia za
posrednictwem platform o charakterze crowdinvestingowym/crowdfundingowym.

INC i Dom Maklerski INC w 2018 r. prowadzity prace nad taka platforma, zakonczone jej uruchomieniem w marcu 2019
r. Na platformie crowdconnect.pl prezentowane sa oferty publiczne spotek obstugiwanych przez Grupg INC. Platforma
ofert publicznych crowdconnect.pl jest pierwsza platforma o charakterze crowdinvestingowym prowadzong przez dom
maklerski w Polsce, a zgodnie z przepisami ustawy o ofercie publicznej (co potwierdza stanowisko UKNF z kwietnia 219
r.) oferowane instrumentoéw finansowych wymaga zezwolenia na prowadzenie dziatalnos$ci maklerskie;j.

Rozpoczgcie dziatania w segmencie fintechowym wymaga dalszej intensywnej pracy, a takze ponoszenia naktadow na
rozwoj i promocje nowego produktu i nie oznacza automatycznie odniesienia sukcesu. Jednakze crowdfunding udzia-
lowy/crowdinvesting uzyskuje coraz wigksza popularno$¢ na $wiecie, w zwigzku z czym uruchomienie takiej platformy
przez Dom Maklerski INC daje mozliwos$¢ wpisania si¢ w dominujacy trend na rynku i stwarza szanse na uzyskanie istot-
nych przychodow w przysztosci.
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Rok 2018 dla polskiego rynku kapitalowego byt trudny rowniez ze wzgledu na liczne afery, ktore na nim lub w zwigzku z
nim wybuchaty. Wiele podmiotow — w tym stanowiacych kiedys bezposrednia konkurencje — utracito licencje lub zostato
wpisanych na liste ostrzezen publicznych. Bezpieczna polityka Grupy INC oznacza takze dbanie o bezpieczenstwo inwe-
storéw, nabywajacych wprowadzane do obrotu instrumenty finansowe, a takze o dziatanie zgodnie z obowigzujacymi re-
gulacjami.

Grupa INC przyktada wysoka wage do posiadania stosownych licencji i zezwolen (posiadajac w szczegdlnosci zezwolenie
na prowadzenie dzialalno$ci maklerskiej, wpisu do rejestru zarzadzajacych ASI czy rejestru agencji ratingowych), potrafigc
dostosowac si¢ do rosnacych wymogéw formalnych. Staramy si¢ dziala¢ zgodnie z najwyzszymi standardami, dbajac o
bezpieczenstwo zardwno naszych akcjonariuszy, jak i inwestorow nabywajacych instrumenty finansowe oferowane za po-
$rednictwem Grupy.

W imieniu Zarzgdu INC S.A. dzigkuje wszystkim Pracownikom i cztonkom Rady Nadzorczej za wy-
sitek wltozony w jej dziatanie, ich zaangazowanie oraz entuzjazm w tworzeniu i rozwoju stabilnej
spotki gieldowej, a takze Akcjonariuszom za zaufanie, jakim obdarzajg Spotke.

PAWEL SLIWINSKI
PREZES ZARZADU
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WYBRANE DANE FINANSOWE, ZAWIERAJACE PODSTAWOWE POZYCJE ROCZNEGO
SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

(ROWNIEZ PRZELICZONE NA EURO)

Przychody ze sprzedazy ogotem™
Przychody ze sprzedazy ustug i towarow

Zysk (strata) na sprzedazy
uslug i towaréw
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej

Zysk (strata) netto

Przeptywy pieni¢zne netto
z dziatalno$ci operacyjnej
Przeptywy pieni¢zne netto
z dziatalnoS$ci inwestycyjnej, w tym:
wplywy ze zbycia
papierow wartosciowych
wydatki na zakup
papierow wartosciowych
Przeptywy pieni¢zne netto
z dziatalnosci finansowej
Zmiana netto stanu Srodkéw pieni¢znych

Aktywa razem

Zobowigzania

Rezerwy

Kapitat (fundusz) akcyjny

Kapitat wiasny

Kapitat wlasny przypadajacy na akcjona-
riuszy Spotki

Liczba akcji

Zysk (strata) na jedna akcje (z/EUR)
Zysk (strata) rozwodniona na jedna akcje
(z{/EUR)

Wartos$¢ ksiggowa na jedna akcje
(zt/EUR)

* Na przychody ze sprzedazy ogolem skladajq si¢ przychody ze sprzedazy ustug i towaréw, pozostate przychody operacyjne, przychody z
odsetek oraz przychody ze sprzedazy akcji i udziatow.

w tys. zt

rok 2018
okres
od 2018-01-01
do 2018-12-31

6 248
1316
643

-4 035
-4 759
194
-2151
3157
2807
897

-1 060
27 241
1852
912
16 686
23 227
15291
8 343 099
-0,57
-0,57

1,84

rok 2017
okres
od 2017-01-01
do 2017-12-31

5288
1415
952
-3583
-3405
-5 784
1198
2236
1536
2214
-2372
30 097
1063
47

16 686
27278
19475
8 343 099
-0,41
-0,41

2,33

rok 2018
okres
od 2018-01-01
do 2018-12-31

w tys. EUR

1464
308
151

-946
-1115
45
-504
740
658
210
-248

6 335
431
212

3880

5402

3 556

8 343 099

-0,13
-0,13

0,43
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rok 2017
okres
od 2017-01-01
do 2017-12-31

1246

333

224

-844

-802

-1363

282

527

362

522

-559

7216

255

11

4001

6 540

4 669

8 343 099

-0,10
-0,10

0,56
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INC SPRAWOZDANIE FINANSOWE
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z WYNIKOW
DZIALALNOSCI

dziatalnosé kontynuowana
Przychody ze sprzedazy ustug i towarow
Koszty sprzedanych produktéw, towardow i materiatow
Koszty sprzedazy
Zysk (strata) na sprzedazy
Pozostate przychody operacyjne
Pozostate koszty operacyjne
Zyski (straty) z inwestycji, w tym
- zysk z wprowadzenia akcji spotek do obrotu
- wynik na sprzedazy papierow wartosciowych
- odsetki i dywidendy
- aktualizacja portfela inwestycyjnego
- pozostale
Koszty ogdlnego zarzadu
Zysk (strata) na dzialalno$ci operacyjnej
Koszty finansowe netto
Udziat w zysku jednostek stowarzyszonych
Wynik na zbyciu udzialéw w jednostkach zaleznych
Zysk (strata) przed opodatkowaniem

Podatek dochodowy

Wynik na dzialalno$ci zaniechanej

Zysk (strata) netto okresu obrotowego

Zysk (strata) netto akcjonariuszy mniejszo$ciowych

Zysk (strata) netto akcjonariuszy jednostki dominujacej

INC

Noty 01.01.2018
31.12.2018
1,2 1316
3 673
3 0
643
4 122
5 228

6 -2 141

1772

129

-4 761

719

3 2431
-4 035

7 113

-4 148

8 355

-4 503

256

9 -4 759

01.01.2017

31.12.2017

1415

463

0

952

104

104

-2076

192

523

139

-4 105

1175

2459

-3 583

65

-3 648

-642

-3 006

399

-3 405
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z
CALKOWITYCH DOCHODOW
01.01.2018 01.01.2017
31.12.2018 31.12.2017
Zysk (strata) netto okresu obrotowego -4 503 -3 006
Zysk (strata) netto akcjonariuszy jednostki dominujacej -4 759 -3 405
Zysk (strata) netto akcjonariuszy mniejszosciowych 256 399
Inne catkowite dochody z tytutu: 0 0
- aktywow finansowych dostgpnych do sprzedazy 0 0
Laczne calkowite dochody, w tym: -4 503 -3 006
- przypadajace akcjonariuszom jednostki dominujacej -4 759 -3 405
- przypadajace udzialowcom mniejszosciowym 256 399
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACII
FINANSOWEJ - AKTYWA

Noty 31.12.2018 31.12.2017

A. Aktywa trwale 9729 7944
Wartosci niematerialne 10 6 848 4791
- w tym warto$¢ firmy 345 345
Rzeczowe aktywa trwate 11 114 176
Dhugoterminowe aktywa finansowe 12 5 5
Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 13 2716 2926
Naleznosci dlugoterminowe 14 46 46
- od jednostek powigzanych 0 0
- od pozostatych jednostek 46 46
Pozostate aktywa dtugoterminowe 0 0
B. Aktywa obrotowe 17 512 22153
Zapasy 0 0
Naleznosci od jednostek powiazanych 15 0 0
Naleznosci od pozostatych jednostek 15 366 1292
- w tym naleznosci z tytulu CIT 27 0
Aktywa finansowe w jednostkach powiazanych 16 0 0
Aktywa finansowe w pozostatych jednostkach 16 13533 16 187
Srodki pienigzne i inne aktywa pieniezne 16 3580 4 645
Pozostate aktywa krotkoterminowe 17 33 29
Aktywa razem 27 241 30097
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI
FINANSOWEJ - PASYWA

A. Kapital wlasny

A.1. Kapital przypadajacy na akcjonariuszy Spotki
Kapitat podstawowy

Akcje wiasne (wielko$¢ ujemna)

Kapitat zapasowy

Kapitat z aktualizacji wyceny

Pozostate kapitaty rezerwowe

Zysk (strata) z lat ubiegtych

Zysk (strata) netto

A.2. Kapital przypadajacy udzialom nie dajacym kontroli
B. Rezerwy

Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego
Pozostate rezerwy

C. Zobowigzania dlugoterminowe

Kredyty bankowe i pozyczki

Zobowigzania z tytutu emisji dtuznych papierow wartosciowych

Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego

D. Zobowiazania krétkoterminowe

Kredyty bankowe i pozyczki

Zobowigzania handlowe

Zobowigzania z tytutu podatkow, cet, ubezpieczen i
innych §wiadczen

- w tym zobowigzania z tytutu CIT

Zobowigzania z tytutu wynagrodzen

Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego

Inne zobowigzania

E. Rozliczenia miedzyokresowe

Pasywa razem

INC

Noty 31.12.2018
23227

15291

18 16 686
-1187

19 3274
0

20 2700
-1423

-4 759

21 7936
22 912
104

808

23 1303

1226

77

24 549
10

28

120

38

239

31

121

25 1250

27 241
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31.12.2017

27 278

19 475

16 686

-1187

5458

0

3700

-1777

-3 405

7803

47

47

764

661

103

299

13

128

109

31

18

1709

30 097
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN
W KAPITALE WELASNYM

Kapitat

podsta-

wowy
Saldo na dzien 01.01.2018 16 686
Korekty wezesniejszych okresow -
Saldo na dzien 01.01.2018 po zmianach 16 686

Kapital przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej

Zmiany w kapitale wlasnym w okresie od 01.01.2018 do 31.12.2018

Emisja akcji -
Realizacja programu nabycia akcji wlasnych -
Zmiana struktury grupy kapitatowej -
Przekazanie wyniku finansowego na kapitat -
Wyptata dywidendy -
Catkowite dochody za okres -
Utrata kontroli nad jednostka zalezna -

Saldo na dzien 31.12.2018 16 686

Akcje Kapitat zapasowy Pozostate  Zyski z lat Wynik
wlasne kapitaty ubieglych  biezacego
; okresu
ze sprzedazy pozostaty
akeji
powyzej
nominatu
-1187 2 495 2963 3700 -5182 -
-1187 2495 2963 3700 -5182 -
- 144 - - - -
- - 1000 -1 000 - -
- - -3328 - 3759 -
- - - - - -4 759
-1187 2639 635 2700 -1423 -4 759

INC

Kapital

Razem przypadajacy

udzialom

niedajacym

kontroli
19 475 7803
19 475 7803
144 429
431 -310
- -242
-4 759 256
15291 7936

Investments
& Consulting

Kapital
wlasny
razem

27278

27278

573

121

-242

-4 503

23227
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Kapital przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej Kapital Kapital
Kapitat Akcje Kapitat zapasowy Pozostate Zyski Wynik Razem przyp?da] acy wlasny
podsta- wlasne kapitaty z lat biezacego f“:lm?lom razem
: niedajacym
wowy ze sprzedazy ~ pozostaly ubicgtych okresu kontroli
akeji
powyzej
nominatu

Saldo na dzien 01.01.2017 16 686 -1187 3073 5335 3000 -3419 - 23488 6 825 30313
Korekty wezesniejszych okresow - - - - - - - - - -
Saldo na dzien 01.01.2017 po zmianach 16 686 -1187 3073 5335 3000 -3419 - 23488 6 825 30313
Zmiany w kapitale wlasnym w okresie od 01.01.2017 do 31.12.2017
Emisja akcji - - - - - - - - - -
Realizacja programu nabycia akcji wlasnych - - - -700 700 - - - - -
Zmiana struktury grupy kapitatowej - - - - -608 - -608 579 -29
Przekazanie wyniku finansowego na kapitat - - -578 -1672 - 2250 - - - -
Catkowite dochody za okres - - - - - - -3 405 -3 405 399 -3 006
Utrata kontroli nad jednostka zalezna - - - - - - - - - -
Saldo na dzien 31.12.2017 16 686 -1187 2 495 2963 3700 -1 777 -3 405 19 475 7803 27278
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWU SRODKOW PIENIEZNYCH

01.01.2018

31.12.2018
A. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ
1. Zysk (strata) przed opodatkowaniem -4148
11. Korekty razem 3128
111. Zmiany w kapitale obrotowym 1292
IV. Zaplacony podatek dochodowy -78
V. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci operacyjnej 194

B. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI INWESTYCYJNEJ

L. Wplywy 3160
1. Wplywy ze sprzedazy warto$ci niematerialnych 0
2. Wplywy ze sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych 0
3. Wplywy ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych 0
4. Wplywy netto ze sprzedazy jednostek zaleznych 0
5. Otrzymane splaty pozyczek udzielonych 0
6. Wplywy ze sprzedazy pozostatych aktywow finansowych 3157
7. Wplywy z obligacji 0
8. Otrzymane odsetki 0
9. Otrzymane dywidendy 3
1. Wydatki 5311
1. Wydatki na nabycie wartosci niematerialnych 2459
2. Wydatki na nabycie rzeczowych aktywow trwatych 45
3. Wydatki na nabycie nieruchomosci inwestycyjnych 0
4. Wydatki netto na nabycie jednostek zaleznych 163
5. Pozyczki udzielone 0
6. Wydatki na nabycie pozostatych aktywow finansowych 2 644
IT1. Przeplyw na zbyciu jednostki zaleznej 0
IV. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci inwestycyjne;j -2151

C. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI FINANSOWEJ

I. Wplywy 1174
1. Wplywy netto z tytutu emisji akcji 755
2. Wplywy z tytutu zaciagnigcia kredytow i pozyczek 0

Investments
& Consulting

01.01.2017
31.12.2017

-3 648

-1 546

-371

-219

-5784

3002

519

2236

100

145

1804

47

21

200

1536

1198

2316

13
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3. Wpltywy z tytulu emisji dtuznych papierow wartosciowych

4. Inne wptywy finansowe - dotacje

1. Wydatki

1. Nabycie akcji wlasnych

2. Wykup dtuznych papieréw warto§ciowych

3. Sptaty kredytow i pozyczek

4. Sptata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego

5. Odsetki zaptacone

6. Dywidendy wyptacone

7. Inne wydatki finansowe

I11. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnos$ci finansowej
ZMIANA NETTO STANU SRODKOW PIENIEZNYCH

- zmiana stanu $rodkow pieni¢znych z dziatalnosci kontynuowanej
- zmiana stanu $rodkoéw pienig¢znych z dziatalno$ci zaniechanej
SRODKI PIENIEZNE NA POCZATEK OKRESU

- zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytulu réznic kursowych

SRODKI PIENIEZNE NA KONIEC OKRESU

INC

65
354

277

26

215
27
897

-1 060

-1 060
4645

3580
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640

1663

102

2214

-2 372

-2372

7023

4645
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INC DODATKOWE NOTY I OBJASNIENIA

Investments & Consulting
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1. Informacje o INC S.A.

INC S.A. jest spotka doradcza, specjalizujaca si¢ w doradztwie na rzecz matych i $rednich przed-
sigbiorstw.

INC S.A. jest takze spotka dominujaca Grupy Kapitatowej, w sktad ktorej na dzien przekazania
raportu wchodza spotki CARPATHIA CAPITAL S.A.,INC Private Equity Alternatywna Spotka
Inwestycyjna S.A., Dom Maklerski INC S.A., INC Rating Sp. z 0.0., INC East&West Sp. z 0.0.,
INVESTcon Fund Sp. z 0.0.

Siedziba jednostki

INC Spotka Akcyjna

ul. Krasinskiego 16

60-830 Poznan

Sad Rejestrowy

Sad Rejonowy Poznan — Nowe Miasto i 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

Na dzien przekazania raportu Zarzad funkcjonuje w sktadzie:
Pawel Sliwinski — Prezes Zarzadu
Sebastian Huczek — Wiceprezes Zarzadu

Rada Nadzorcza

Na dzien przekazania raportu Rada Nadzorcza funkcjonuje w sktadzie:

Andrzej Gatganek — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Krzysztof Nowak — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Eliza Bogustawska — Cztonek Rady Nadzorczej

Aleksandra Persona-Sliwinska — Cztonek Rady Nadzorczej

Mariusz Sadtocha — Cztonek Rady Nadzorczej

Edward Kozicki — Cztonek Rady Nadzorczej

Lukasz Puslecki — Cztonek Rady Nadzorczej

Jednostka dominujgca

Spoétka INC S.A. jest jednostka dominujaca najwyzszego szczebla catej Grupy Kapitatowe;.
Spélki zalezne

Emitent tworzy Grupe Kapitatowa, w sktad ktorej wehodza:

Dom Maklerski INC S.A. z siedziba w Poznaniu, ul. Krasinskiego 16, KRS nr 0000371004. Ka-
pitat zaktadowy Spotki wynosi 499.000 zt. INC S.A. posiada bezposrednio i posrednio 100%
udziatow, ktore daja 100% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu

CARPATHIA CAPITAL S.A. z siedzibg w Poznaniu, ul. Krasifiskiego 16, KRS nr 0000511985.
Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 2.101.381,50 zt. INC S.A. posiada 25,07% akcji, ktore daja
39,47% glosow na Walnym Zgromadzeniu.

INC Private Equity Alternatywna Spotka Inwestycyjna S.A. z siedziba w Poznaniu, ul. Krasin-
skiego 16, KRS nr 0000735941. Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 100.000 zt. INC S.A. posiada
95,0% akgji, ktore daja 95,0% glosow na Walnym Zgromadzeniu.
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INC Rating Sp. z 0.0. z siedziba w Poznaniu, ul. Krasinskiego 16, KRS nr 0000535140. Kapitat
zaktadowy Spoétki wynosi 2.350.000 zt. INC S.A. posiada, tacznie z INC East&West Sp. z o.0.
podmiotem zaleznym, 75,0% udziatow, ktore daja 75,0% glosow na Walnym Zgromadzeniu.

INC EAST&WEST Sp. z 0.0. z siedziba w Poznaniu, ul. Krasinskiego 16, KRS nr 0000335417.
Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 5.000 zt. INC S.A. posiada 94,0% udziatow, ktore daja 94,0%
glosow na Walnym Zgromadzeniu.

INVESTcon FUND Sp. z 0.0. z siedziba w Poznaniu, ul. Krasinskiego 16, KRS nr 0000365923.
Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 600.000 zt. INC S.A. posiada 100% udziatow, ktore daja 100%
glosow na Walnym Zgromadzeniu.

Wyzej wymienione spotki podlegaja konsolidacji pelne;j.

INC S.A. nie konsoliduje:

spotek, w ktorych posiada powyzej 50% w kapitale zaktadowym:

Spotka % Kkapitalu % glosow

iGlas Sp. z 0.0 92,90% 92,90%
Akeelerator Swigtokrzyski Sp. z 0.0. 65,00% 65,00%
Masala Squad TV Sp. z 0.0. 50,98% 50,98%

Emitent nie konsoliduje ww. spotek ze wzgledu na ich nieistotno$¢ oraz nieprowadzenie dziatal-
nosci podstawowej. Laczne przychody osiagnicte przez te spotki w 2018 roku wynosza 0,2 tys.
PLN, faczne zyski za rok 2018 wynosza -89 tys. PLN, a faczna suma ich aktywow na dzien 31
grudnia 2018 wynosi 376 tys. PLN.

spotek, w ktorych posiada powyzej 20% ale nie wigcej niz 49% w kapitale zaktadowym:

Spétka % kapitalu % gloséw

Remedis S.A. 41,90% 32,94%
Gdynska Grupa Finansowa S.A. 24,12% 24,55%
INC CEE Romania 25,00% 25,00%

Emitent nie konsoliduje ww. spotek ze wzgledu, ze nie wywiera znaczacego wptywu na ich dzia-
falno$¢, nie ma rowniez wptywu na ich zarzady oraz organy nadzorcze.

2. Zasady prezentacji
Podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego — o§wiadczenie o zgodnosci

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z zasadami Mig-
dzynarodowych Standardow Sprawozdawczos$ci Finansowej (MSR/MSSF). Niniejsze skonsolido-
wane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie ze standardami rachunkowosci przy-
jetymi do stosowania w UE, wydanymi i obowigzujacymi na dzien sporzadzenia niniejszego spra-
wozdania finansowego.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzono za okres od 01.01.2018 roku do
31.12.2018 roku. Prezentowane sa dane porownawcze za okres od 01.01.2017 roku do 31.12.2017
roku.

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospo-
darczej przez grupe kapitalowa INC w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci i nie istnieja okolicz-
nos$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci.

Sprawozdanie finansowe dotyczy grupy kapitatowe;j.

3. Efekt zastosowania nowych standardéw rachunkowos$ci i zmian polityki rachunkowosci

Unii Europejskiej ustalona przez RMSR
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MSSF 9 ,,Instrumenty finansowe"
MSSF 15 ,,Przychody z umoéw z klientami*
Objasnienie do MSSF 15 ,,Przychody z umoéw z klientami"

Zmiana do MSSF 12 ,,Platnosci oparte na akcjach" - klasyfikacja i wycena
transakcji opartych na akcjach

Zmiana do MSSF 4: Zastosowanie MSSF 9 ,,Instrumenty finansowe" wraz z
MSSF 4 ,,Umowy ubezpieczeniowe"

Roczny program poprawek 2014-2016:

- Zmiana do MSSF 1 ,,Zastosowanie MSSF po raz pierwszy" - usunigcie
krétkoterminowych zwolnien

- Zmiana do MSR 28 , Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych" - wy-
cena jednostek stowarzyszonych lub wspolnych przedsigwzig¢ do wartosci go-
dziwej
KIMSF 22 , Transakcje w walutach obcych oraz ptatnosci zaliczkowe"

Zmiana do MSR 40 , Nieruchomos$ci inwestycyjne" - reklasyfikacja nierucho-
mosci inwestycyjnych

Skutki zmian wprowadzonych przez MSSF 9 i MSSF 15 na jednostkowe sprawozdanie finansowe
zostaly opisane w nocie nr 2 i nocie nr 27. Wptyw pozostatych zmian w MSSF na jednostkowe
sprawozdanie finansowe jest nieistotny.

Nowe i zmienione standardy i interpretacje, ktore jeszcze nie obowiazuja
w 2018 roku obejmuja:

MSSEF 14 ,,Regulacyjne rozliczenia miedzyokresowe"

Zmiana do MSSF 10 ,,Skonsolidowane sprawozdanie finansowe" i MSR 28
Jednostki stowarzyszone i wspolne przedsigwziecia" dotyczace sprzedazy
lub wniesienia aktywow

MSSF 16 ,,Leasing"
Roczny program poprawek 2015-2017

- Zmiany do MSSF 3 , Polaczenia przedsigwzie¢" - wycena udziatow we
wspolnej dziatalnosci w momencie objgcia kontroli

- Zmiany do MSSF 11 ,,Wspolne ustalenie umowne" - brak wyceny we
wspoélnej dziatalnosci w momencie objgcia wspotkontroli

- Zmiana do MSR 12, Podatek dochodowy" - ujecie konsekwencji po-
datkowych z tytutu wyptaty dywidendy

- Zmiany do MSR 23 , Koszty finansowania zewnetrznego" - kwalifika-
cja zobowigzan zaciagnigtych specjalnie w celu pozyskania dostosowywa-
nego sktadnika aktywow

KIMSF 23 , Niepewnos¢ zwigzana z ujeciem podatku dochodowego™

Zmiany do MSSF 9 ,,Instrumenty finansowe" - prawo do wczes$niejszej splaty
z negatywnym wynagrodzeniem

Zmiany do MSR 28 ,,Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych" - wycena
inwestycji dtugoterminowych

Zmiany do MSR 19 , Swiadczenia pracownicze" -zmiany do programu okre-
$lonych §wiadczen

Zmiany w zakresie referencji do Zatozef Koncepcyjnych w MSSF

MSSF 17 ,,Umowy ubezpieczeniowe"

Spoltka nie skorzystala z mozliwoséci wezesniejszego zastosowania nowych standardow i interpre-
tacji, ktore zostaty juz opublikowane oraz zatwierdzone przez Uni¢ Europejska lub przewidziane

1 stycznia 2018 r.
1 stycznia 2018 r.
1 stycznia 2018 r.
1 stycznia 2018 r.

1 stycznia 2018 r.

1 stycznia 2018 r.

1 stycznia 2018 r.

1 stycznia 2018 r.

Data wejScia w zycie w
Unii Europejskiej

Nie przyjety

Nie przyjety

1 stycznia 2019 r.

Nie przyjety

1 stycznia 2019 r.
1 stycznia 2019 r.
Nie przyjety
Nie przyjety
Nie przyjety

Nie przyjety

INC

1 stycznia 2018 r.

1 stycznia 2018 r.
1 stycznia 2018 r.
1 stycznia 2018 r.

1 stycznia 2018 r.

1 stycznia 2018 r.

1 stycznia 2018 r.

1 stycznia 2018 r.

Data obowigzywania
ustalona przez RMSR

1 stycznia 2016 r.

1 stycznia 2016 r.

1 stycznia 2019 r.

1 stycznia 2019 r.

1 stycznia 2019 r.
1 stycznia 2019 r.
1 stycznia 2019 r.
1 stycznia 2019 r.
1 stycznia 2020 r.

1 stycznia 2021 r.

s3 do zatwierdzenia w najblizszej przysztosci, a ktore wejda w zycie po dniu bilansowym

4. Korekty sprawozdan finansowych

Investments
& Consulting
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Nie bylo zastrzezen w opiniach podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
za okres, za ktory prezentowane jest skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Nie dokonywano
korekt sprawozdan finansowych za okres, za ktory prezentowane jest skonsolidowane sprawozda-
nie finansowe.

5. Waluta, w ktorej sporzadzono sprawozdanie finansowe oraz wielkos$¢ jednostek, ktore za-
stosowano dla prezentacji kwot w sprawozdaniu finansowym.

Zalaczone sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w ztotych polskich, ktore sa waluta sprawoz-
dawcza i waluta funkcjonalng Spotki, a wszystkie kwoty w sprawozdaniu finansowym prezento-
wane sg w tysigcach ztotych.

6. Zasady (polityka) rachunkowosci.

Wartos¢ firmy
Warto$¢ firmy w sprawozdaniu finansowym nie jest amortyzowana, podlega jednakze testom na
utrate wartosci.

Wartosci niematerialne
Wydatki na zakupione oprogramowanie komputerowe oraz inne warto$ci niematerialne sa akty-
wowane i amortyzowane liniowo przez okres przewidywanej uzytecznosci ekonomicznej.

W przypadku utraty wartosci aktywow zaliczanych do warto$ci niematerialnych dokonywany jest
odpis aktualizujacy. Warto$ci niematerialne wyceniane sg na dziefi bilansowy wedtug kosztu wy-
tworzenia i umniejszone o umorzenie oraz o odpisy z tytutu trwalej utraty warto$ci. Warto$ci nie-
materialne sag amortyzowane w okresie odpowiadajacym szacowanemu okresowi ich ekonomicz-
nej uzytecznosci.

Amortyzacje¢ wylicza si¢ dla wszystkich wartosci niematerialnych uzywajac metody liniowej, przy
zastosowaniu nastepujacych rocznych stawek amortyzacji:

. Oprogramowanie 30%;

. Koszty prac rozwojowych 10%.

Rzeczowe aktywa trwale

Do $rodkow trwatych zalicza si¢ te sktadniki majatku, ktorych przewidywany okres wykorzysty-
wania jest dtuzszy niz rok i ktore sg przeznaczone na potrzeby dziatalnosci Spotki lub przekazane
do uzytkowania innym podmiotom na podstawie umowy najmu lub innych uméw o podobnym
charakterze. Srodki trwate w leasingu zalicza si¢ do aktywow trwatych wtedy, gdy zasadniczo cate
ryzyko i korzysci z tytutu posiadania sktadnika aktywow przeniesione zostang na Spotke.

Srodki trwale s3 wyceniane w cenie nabycia, koszcie wytworzenia i umniejszone o umorzenie oraz
0 odpisy z tytutu trwatej utraty wartoéci. Srodki trwate s3 amortyzowane w okresie odpowiadaja-
cym szacowanemu okresowi ich ekonomicznej uzytecznosci. Srodki trwale o cenie nabycia do 3,5
tys. zt sa jednorazowo amortyzowane. Wyjatkiem jest sprzet komputerowy, amortyzowany w
oparciu o szacowany okres ekonomicznej uzytecznosci.

Koszty finansowania zewnetrznego bezposrednio zwigzanego z nabyciem lub wytworzeniem
sktadnikoéw majatku wymagajacych dluzszego okresu, aby mogty by¢ zdatne do uzytkowania lub
odsprzedazy kapitalizowane sa jako czg¢$¢ kosztu nabycia dostosowywanego sktadnika aktywow
az do momentu oddania tych §rodkéw trwatych do uzytkowania.

Amortyzacj¢ wylicza si¢ dla wszystkich $rodkow trwatych, z wyjatkiem gruntéw oraz §rodkow
trwatych w budowie uzywajac metody liniowej, przy zastosowaniu nastgpujacych rocznych sta-
wek amortyzacji:

. Srodki transportu 20%;
. Sprzet komputerowy 30%;
= Pozostate od 18% do 100%.

Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy

Aktywa trwate (i grupy aktywow netto przeznaczonych do sprzedazy) zaklasyfikowane jako prze-
znaczone do zbycia wycenia si¢ po nizszej z dwoch wartosci: wartosci bilansowej lub wartosci
godziwej pomniejszonych o koszty zwigzane ze sprzedaza. Spotka klasyfikuje sktadnik aktywow
(lub grupe) jako przeznaczony do sprzedazy, jesli jego wartos¢ bilansowa zostanie odzyskana
przede wszystkim w drodze transakcji sprzedazy, a nie poprzez jego dalsze uzytkowanie.

Aktywa finansowe
Aktywa finansowe ujmowane sg wedhug daty zawarcia transakcji.

Aktywa finansowe w dniu ich nabycia lub powstania, klasyfikowane sa do nastepujacych katego-
rii:
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Ll aktywa finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie,
. aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy,
. aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez inne catkowite dochody.

Sktadnik aktywow finansowych zalicza si¢ do kategorii ,,Aktywow finansowych wycenianych wg
zamortyzowanego kosztu", jesli spelnione sg oba nastepujace warunki:
- jest on utrzymywany zgodnie z modelem biznesowym, ktoérego celem jest utrzymywa-
nie aktywow finansowych dla uzyskiwania przeplywow pieni¢znych wynikajacych z
umowy,
- warunki umowy dotyczacej go powoduja powstawanie w okreslonych terminach prze-
plywow pienigznych, ktore sa jedynie sptata kwoty glownej i odsetek od kwoty gtow-
nej pozostatej do spfaty.

Do kategorii ,,Aktywa finansowe wyceniane wg zamortyzowanego kosztu” zalicza sig:
- $rodki pienig¢zne i ich ekwiwalenty,
= naleznos$ci handlowe,
. inne naleznosci oraz
. inne aktywa finansowe wyceniane wg zamortyzowanego kosztu (w tym m.in.: obliga-
cje korporacyjne).

,,Aktywa finansowe wyceniane wg zamortyzowanego kosztu", z wylaczeniem naleznosci handlo-
wych, ktore nie maja istotnego komponentu finansowania oraz srodkow pieni¢znych sa poczat-
kowo ujmowane wedlug wartosci godziwej powigkszonej o bezposrednio dajace si¢ przyporzad-
kowa¢ koszty transakcyjne. Wycena w terminie pozniejszym odbywa si¢ wedlug zamortyzowa-
nego kosztu, z zastosowaniem metody efektywnej stopy procentowej, po pomniejszeniu o odpisy
aktualizujgce z tytutu utraty warto$ci.

Odsetki od aktywow finansowych zaliczonych do kategorii ,,Aktywow finansowych wycenianych
wg zamortyzowanego kosztu", naliczane metoda efektywnej stopy procentowej, ujmowane sg w
zysku lub stracie biezacego okresu w przychodach finansowych.

Naleznosci sg wykazywane w kwocie wymaganej zaptaty pomniejszonej o odpisy aktualizujace.
Odpisy aktualizujace naleznos$ci zwigkszaja pozostate koszty operacyjne.

Srodki pienigzne wykazuje sie w wartosci nominalnej. Srodki pienigzne w walucie obcej przeli-
czane sg na dzien bilansowy po kursie zamknigcia z dnia bilansowego.

Do kategorii ,,Aktywa finansowe wyceniane warto$ci godziwej przez wynik finansowy” zalicza
si¢ udzialy i akcje nabywane lub obejmowane przez Spotke w ramach przygotowania do debiutu
gieldowego (akcje i udziaty spotek portfelowych). Aktywa te sa przeznaczone do obrotu, zgodnie
z przyjetym modelem biznesowym w ktory jednostka zarzadza aktywami finansowymi w celu
realizowania przeptywow pieni¢znych poprzez sprzedaz aktywow.

Akcje i udzialy zakwalifikowane jako aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez
wynik finansowy wycenia si¢ na dzien bilansowy wedlug wartosci godziwej, odnoszac skutki wy-
ceny na wynik finansowy.

Wartos¢ akeji i udziatow jest ustalana zgodnie z zasadami ,,Ustalania warto$ci godziwej aktywow
finansowych”.

Standardowe transakcji kupna lub sprzedazy akcji przeprowadzane poprzez rynki gietdowe sg roz-
liczane przez Emitenta w dacie nabycia lub sprzedazy akcji.

Przy sporzadzaniu jednostkowych sprawozdan finansowych jednostka ujmuje inwestycje w jed-
nostkach zaleznych, wspolnych przedsigwzigciach i jednostkach stowarzyszonych wedtug kosztu
nabycia.

Ustalenie warto$ci godziwej aktywow finansowych
Spotka dokonuje klasyfikacji wyceny wartosci godziwej przy zastosowaniu hierarchii warto$ci
godziwej odzwierciedlajacej istotno$¢ poszezegdlnych danych wejsciowych wptywajacych na
wyceng. Obowiazuja nastgpujace poziomy hierarchii wartosci godziwej:
. ceny notowane (niekorygowane) na aktywnych rynkach dla identycznych aktywow
badz zobowiazan (poziom 1),
= dane wejsciowe inne niz notowania objete zakresem poziomu 1 mozliwe do stwierdze-
nia lub zaobserwowania dla sktadnika aktywow badz zobowigzan, bezposrednio (tzn.
w postaci cen) lub posrednio (tzn. na podstawie wyliczen opartych na cenach) (poziom
2),

Skonsolidowany Raport Roczny za rok 2018

[N
oo



INC Investments
& Consulting

= dane wejsciowe dla sktadnika aktywow badz zobowiazan nieoparte na mozliwych do
zaobserwowania danych rynkowych (tzn. dane niemozliwe do zaobserwowania) (po-
ziom 3).

Warto$¢ godziwa instrumentow kapitatowych notowanych na aktywnym rynku wycenia-na jest w
wartosci rynkowej; rynkiem aktywnym nazywamy taki rynek, gdzie przedmiotem obrotu sa pozy-
cje jednorodne, ceny sa publicznie oglaszane, w dowolnym momencie mozna na nim spotkac ku-
pujacych i sprzedajacych. Warto§¢ godziwa akcji ustala si¢ na podstawie notowan gietdowych
(poziom 1). Jezeli rynek na dany sktadnik aktywow finansowych oraz nienotowanych papierow
wartosciowych nie jest aktywny, Spotka ustala warto$¢ godziwa stosujac techniki wyceny. Obej-
muja one wykorzystanie niedawno przeprowadzonych na normalnych zasadach rynkowych trans-
akcji, odwotanie si¢ do innych instrumentow, ktore sg w zasadzie identyczne (poziom 2), analize
zdyskontowanych przeptywow pieni¢znych, w jak najwigkszym stopniu wykorzystujac informa-
cje rynkowe, a w jak najmniejszym polegajac na informacjach pochodzacych od Spotki (poziom
3).

Czynne rozliczenia migdzyokresowe kosztow

Czynne rozliczenia migdzyokresowe kosztow dokonywane sa w odniesieniu do poniesionych
kosztow dotyczacych przysztych okresow sprawozdawczych, ktore spetniaja definicje aktywow
wedtug MSSF. Odpisy czynnych rozliczen migdzyokresowych kosztow nastgpuja stosownie do
uptywu czasu. Czas i sposob rozliczania jest uzasadniony charakterem rozliczanych kosztow.

Kapitaty wlasne

Kapitaty wlasne z wyjatkiem akcji wlasnych, wycenia si¢ co do zasady w ich wartosci nominalnej.
Akcje wlasne wycenia si¢ w cenie nabycia.

Rezerwy

Rezerwe tworzy si¢ wowczas, gdy:

. na jednostce gospodarczej cigzy obecny obowiazek (prawny lub zwyczajowo oczeki-
wany) wynikajacy ze zdarzen przesztych,

Ll prawdopodobne jest, ze wypetienie obowigzku spowoduje konieczno$é wyptywu srod-
kow zawierajacych w sobie korzysci ekonomiczne oraz

. mozna dokona¢ wiarygodnego szacunku kwoty tego obowigzku.

Jesli warunki powyzsze nie s spetnione, nie tworzy si¢ rezerwy.

Zobowigzania
Zobowiazania sa wykazywane w kwocie wymagajacej zaptaty.

Bierne rozliczenia mi¢dzyokresowe
Bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztow dokonywane sa w wysokosci zobowigzan przypada-

jacych na biezacy okres sprawozdawczy.

Spotka odstepuje od szacowania biernych rozliczen migdzyokresowych kosztow na swiadczenia
pracownicze ze wzgledu na niewielka liczbe pracownikow i udzielanie naleznych im §wiadczen
w danym okresie rozliczeniowym.

Podatek dochodowy biezacy i odroczony

Obowiazkowe obcigzenie wyniku finansowego sktadaja si¢ z podatku biezacego i podatku odro-
€zonego.

Biezace obcigzenie podatkowe jest obliczane na podstawie dochodu podatkowego (podstawy opo-
datkowania) danego roku obrotowego.

Podatek odroczony jest wyliczany metoda bilansowa w oparciu o wystgpujace roznice przejsciowe
miedzy wykazang w sprawozdaniu warto$cig aktywow i pasywow, a ich warto$cig podatkowa.
W zawiagzku z réznicami przejsciowymi tworzy si¢ rezerwy i aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego.

Wartos¢ aktywow z tytutu podatku odroczonego podlega analizie na kazdy dzien bilansowy ma-
jacej na celu ustalenie, czy prognozowany przyszty zysk podatkowy bedzie wystarczajacy dla ich
realizacji. W przeciwnym wypadku dokonuje si¢ odpisu. Aktywa i rezerwy z tytutu podatku od-
roczonego kalkulowane sa w oparciu o stawki podatkowe, ktore beda obowigzywaé w momencie,
gdy pozycja aktywow zostanie zrealizowana lub zobowigzanie stanie si¢ wymagalne. Podatek od-
roczony jest ujmowany w rachunku zyskow i strat, poza przypadkiem gdy dotyczy on pozycji
ujetych bezposrednio w kapitale wlasnym, kiedy to podatek odroczony ujmowany jest rowniez w
kapitale.

Przychody
Jednostka stosuje MSSF 15 do wszystkich umoéw z klientami, z wyjatkiem:
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a) umow leasingowych objetych zakresem MSR 16 ,,Leasing”;

b) uméw ubezpieczeniowych objetych zakresem MSSF 4 ,,Umowy ubezpieczeniowe”;

¢) instrumentéw finansowych i innych praw lub zobowiazan umownych objetych zakresem MSSF
9 ,Instrumenty finansowe”, MSSF 10 ,,Skonsolidowane sprawozdania finansowe”, MSSF 11
,,Wspolne ustalenia umowne”, MSR 27 ,,Jednostkowe sprawozdania finansowe” i MSR 28 ,,In-
westycje w jednostkach stowarzyszonych i wspolnych przedsiewzigciach”; oraz

d) wymian niepieni¢znych migdzy jednostkami prowadzacymi taki sam rodzaj dziatalnosci maja-
cych na celu utatwienie sprzedazy klientom lub potencjalnym klientom

Przychody ze sprzedazy sa ujmowane w wysokosci ceny transakcyjnej w momencie przekazania
przyrzeczonych w umowie ustug na rzecz klienta, ktére ma miejsce wtedy, gdy klient uzyskuje
kontrolg nad tymi sktadnikami.

Spolka stosuje zasady MSSF 15 w odniesieniu do pojedynczych uméw (lub zobowigzan do wy-
konania $wiadczenia).

Wymogi identyfikacji umowy z klientem

Umowa z klientem spetnia swoja definicjg, gdy zostang spelnione wszystkie nastgpujace kryteria:
strony umowy zawarly umowg i sa zobowigzane do wykonania swoich obowiazkow;

Spotka jest w stanie zidentyfikowa¢ prawa kazdej ze stron dotyczace dobr lub ustug, ktore maja
zosta¢ przekazane;

Spotka jest w stanie zidentyfikowaé warunki ptatnosci za dobra lub ustugi, ktore maja zostac prze-
kazane; umowa ma tre$¢ ekonomiczng oraz jest prawdopodobne, ze Spotka otrzyma wynagrodze-
nie, ktore bedzie jej przystugiwato w zamian za dobra lub ushugi, ktore zostana przekazane klien-
towi.

Identyfikacja zobowiqzan do wykonania swiadczenia

W momencie zawarcia umowy Spotka dokonuje oceny dobr lub ustug przyrzeczonych w umowie
z klientem i identyfikuje jako zobowigzanie do wykonania §wiadczenia kazde przyrzeczenie do
przekazania na rzecz klienta dobra lub ustugi, ktore mozna wyodrebnic.

Okreslenie ceny transakcyjnej

W celu ustalenia ceny transakcyjnej Spotka uwzglednia warunki umowy oraz stosowane przez nia
zwyczajowe praktyki handlowe. Cena transakcyjna to kwota wynagrodzenia, ktore — zgodnie z
oczekiwaniem Spotki — bedzie jej przystugiwa¢ w zamian za przekazanie przyrzeczonych dobr
lub ustug na rzecz klienta. Wynagrodzenie okreslone w umowie z klientem moze obejmowac
kwoty state, kwoty zmienne lub oba te rodzaje kwot.

Do oszacowania wynagrodzenia zmiennego Spotka zdecydowata o zastosowaniu metody wartosci
najbardziej prawdopodobnej dla kontraktéw z jednym progiem wartosciowym oraz metody war-
tosci oczekiwanej dla kontraktow, w ktorych wystepuje wigcej progéw wartosciowych, od ktorych
przyznawany jest klientowi rabat.

Alokacja ceny transakcyjnej do poszczegolnych zobowigzan do wykonania swiadczenia

Spotka przypisuje ceng transakeyjng do kazdego zobowigzania do wykonania Swiadczenia (lub do
odrgbnego dobra lub odrgbne;j ustugi) w kwocie, ktéra odzwierciedla kwotg wynagrodzenia, ktore
— zgodnie z oczekiwaniem Spotki — przystuguje jej w zamian za przekazanie przyrzeczonych dobr
lub ustug klientowi.

Ujecie przychodéw w momencie spetniania zobowigzan do wykonania $wiadczenia

Spoétka ujmuje przychody w momencie spetnienia (lub w trakcie spetniania) zobowiazania do wy-
konania $§wiadczenia poprzez przekazanie przyrzeczonego dobra lub ustugi (tj. sktadnika akty-
wow) klientowi (klient uzyskuje kontrolg nad tym sktadnikiem aktywow). Przychody ujmowane
sa jako kwoty rowne cenie transakcyjnej, ktora zostata przypisana do danego zobowiazania do
wykonania $wiadczenia.

Spolka przenosi kontrolg nad dobrem lub ustuga w miar¢ uptywu czasu i tym samym spetnia zo-
bowigzanie do wykonania §wiadczenia oraz ujmuje przychody w miar¢ uptywu czasu, jesli spel-
niony jest jeden z nastgpujacych warunkow:

- klient jednoczesnie otrzymuje i czerpie korzys$ci ptynace ze $wiadczenia w miarg jego wykony-
wania;

- w wyniku wykonania $wiadczenia powstaje lub zostaje ulepszony sktadnik aktywow, a kontrole
nad tym skfadnikiem aktywow —w miarg jego powstawania lub ulepszania — sprawuje klient;

- w wyniku wykonania $wiadczenia nie powstaje sktadnik o alternatywnym zastosowaniu dla
Spotki, a Spotee przystuguje egzekwowalne prawo do zaptaty za dotychczas wykonane $wiadcze-
nie.
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Za koszty uznaje si¢ uprawdopodobnione zmniejszenie w okresie sprawozdawczym korzysci eko-
nomicznych, o wiarygodnie okreslonej wartosci, w formie zmniejszenia wartosci aktywow albo
zwigkszenia zobowigzan i rezerw, ktére doprowadza do zmniejszenia kapitalu wlasnego lub
zwigkszenia jego niedoboru w inny sposob niz wycofania $rodkow przez udziatowcow lub wia-
Scicieli.

Przychody z inwestycji sg to nalezne przychody z operacji finansowych. W Spoétce do przychodow
z inwestycji zalicza si¢ uzyskane odsetki od lokat bankowych, dywidendy, oraz wynik na zbyciu
aktywow finansowych i aktualizacji ich wartosci. W przypadku przychodow z tytutu dywidend
ujecie w sprawozdaniu z wynikow dziatalnosci nastgpuje w momencie, kiedy zostaje ustanowione
prawo akcjonariuszy do otrzymania platnosci.

Pozostate przychody i koszty operacyjne sa to koszty i przychody zwiazane ze zbyciem rzeczo-
wych skladnikéw majatku trwalego, zawiazywaniem i rozwigzywaniem rezerw oraz niezwigzane
bezposrednio z dziatalnoscia podstawowa, a majace wptyw na wynik finansowy.

Koszty finansowe sa to poniesione koszty operacji finansowych. Do kosztow finansowych zalicza
si¢ odsetki od kredytow i pozyczek.

Utrata warto$ci

Na kazdy dzien bilansowy Spotka dokonuje przegladu wartosci netto sktadnikéw majatku trwa-
tego w celu stwierdzenia, czy nie wystepuja przestanki wskazujace na mozliwos¢ utraty ich war-
tosci. Jesli istnieja takie przestanki, szacowana jest warto$¢ odzyskiwalna danego sktadnika akty-
wow (tj. cena sprzedazy netto lub wartos¢ uzytkowa, w zaleznosci od tego, ktora z nich jest wyz-
sza) w celu ustalenia potencjalnego odpisu z tego tytutu.

7. Istotne wartosci oparte na profesjonalnym osadzie i szacunkach.

Rezerwy

Rezerwe tworzy si¢ wowczas, gdy:

. na jednostce gospodarczej cigzy obecny obowiazek (prawny lub zwyczajowo oczeki-
wany) wynikajacy ze zdarzen przesztych,

. prawdopodobne jest, ze wypelnienie obowiazku spowoduje konieczno$¢ wyptywu $rod-
kow zawierajacych w sobie korzysci ekonomiczne oraz

. mozna dokona¢ wiarygodnego szacunku kwoty tego obowigzku.

Jesli warunki powyzsze nie sa spetnione, nie tworzy si¢ rezerwy

Odpisy aktualizujgce wartosé

Na kazdy dzien bilansowy Spotka dokonuje przegladu wartosci netto sktadnikow majatku trwa-
fego 1 aktywow finansowych w celu stwierdzenia, czy nie wystepuja przestanki wskazujace na
mozliwo$¢ utraty ich wartosci. Jesli istnieja takie przestanki, szacowana jest warto$¢ odzyskiwalna
danego sktadnika aktywow (tj. cena sprzedazy netto lub warto$¢ uzytkowa, w zaleznosci od tego,
ktora z nich jest wyzsza) w celu ustalenia potencjalnego odpisu z tego tytutu.

Amortyzacja srodkow trwatych i warto$ci niematerialnych

Amortyzacj¢ wylicza si¢ dla wszystkich srodkow trwatych i warto$ci niematerialnych, z wyjat-
kiem gruntéw oraz $rodkow trwatych w budowie uzywajac metody liniowej, przy zastosowaniu
nastepujacych rocznych stawek amortyzacji:

. Srodki transportu 20%;
. Sprzet komputerowy 30%;
. Pozostale od 18% do 100%.

8. Segmenty operacyjne

Zgodnie z wymogami MSSF8 Emitent identyfikuje segmenty operacyjne w oparciu o wewnetrzne
raporty dotyczace tych elementow Grupy Kapitatowej, ktore sa regularnie weryfikowane przez
osoby decydujace o przydzieleniu zasobow do danego segmentu i oceniajace jego wyniki finan-
Sowe.

Grupa przyjela za podstawe podzialu na segmenty rodzaje dziatalnosci. Z uwagi na to, ze dziatal-
nos¢ spotek prowadzona jest na terenie Polski odstapiono od prezentowania podziatu geograficz-
nego.

Whynik finansowy segmentu jest liczony jako przychdd ze sprzedazy danego segmentu umniej-
szony 0 koszty bezposrednie zwigzane z tg sprzedaza.
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Przychody i wyniki segmentow

dzialalnosé kontynuowana - rok 2018
Przychody przypisane bezposrednio
(od zewnetrznych klientow)

Przychody z transakcji z innymi segmen-
tami.

Zyski przypisane bezposrednio

Pozostate przychody operacyjne
Pozostate koszty operacyjne
Koszty ogolnego zarzadu

Koszty finansowe netto

I NC Investments
& Consulting

Odbiorcy ustug §wiadczonych przez spotki z Grupy Kapitatowej sa zdywersyfikowani, a w struk-
turze przychodow nie wystepuja podmioty dominujace.

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wyrdzniono nastgpujace segmenty:
Segment 1 — bezposrednia dziatalno$¢ inwestycyjna private equity / venture capital
Segment 2 — dziatalnos¢ doradcza dla przedsigbiorstw

Segment 3 — realizacja projektow wspotfinansowanych ze srodkow UE

Segment 4 — dziatalno$¢ maklerska

Segment 5 — dziatalnos¢ ratingowa.

Charakterystyka segmentow:

Segment 1

Bezposrednia dzialalno$¢ inwestycyjna obejmuje dziatalno$¢ polegajaca na nabywaniu i zbywaniu
aktywow finansowych na wlasny rachunek podmiotéw z Grupy Kapitatlowej. Najistotniejszym
aktywem tego segmentu sa udzialy i akcje w spotkach oraz inne instrumenty finansowe: obligacje,

pozyczki i depozyty.

Segment2
Ustugi $wiadczone dla przedsigbiorstw obejmuja ustugi zawigzane z procesem wprowadzenia ak-

cji do zorganizowanego obrotu papierami wartosciowymi:
= doradztwo w procesie wprowadzania akcji na rynek regulowany,
= doradztwo w zakresie funkcjonowania spotki na rynku regulowanym,
] pehienie funkcji autoryzowanego Doradcy na rynku NewConnect oraz Catalyst.

Segment3
Realizacja projektu wspotfinansowanego ze srodkow unijnych:

. »Wykonanie przez INC Rating Sp. z 0.0. prac B+R koniecznych do opracowania autor-
skich modeli finansowych dla innowacyjnej ushugi scoringu JST, spétek komunalnych i
handlowych” w ramach Regionalnego Programu Operacyjnego — Lubuskie 2020, dziata-
nie 1.1 — ,Badania i Innowacje”.

Segment4
Ustugi maklerskie zgodnie z posiadanym zezwoleniem, tj. prowadzenie dziatalno$ci maklerskiej:

. w zakresie oferowania instrumentow finansowych, to jest w zakresie, o ktorym mowa w
art. 69 ust. 2 pkt 6 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi,

. w zakresie przyjmowania i przekazywania zlecef nabycia lub zbycia instrumentow fi-
nansowych, o ktorym mowa w art. 69 ust. 2 pkt 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi.

Segment5
Dziatalnos¢ ratingowa. Dziatalnos¢ ta jest prowadzona przez podmiot zalezny INC Rating Sp. z

0.0. (po certyfikowaniu jej przez ESMA). Prowadzona agencja ratingowa dedykowana jest jed-
nostkom samorzadu terytorialnego i ich spotkom zaleznym (komunalnym).

Segment 1 Segment 2 Segment 3 Segment 4 Segment 5

4.810* 637 0 192 487
0 51 0 226 400
-2 141 499 0 -31 175

122

228

2431
113
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Udziat w zysku jednostek stowarzyszo- 0

nych

Wynik na zbyciu udziatéw w jednostkach 0

zaleznych

Zysk (strata) przed opodatkowaniem -4148

dziatalnosé kontynuowana - rok 2017 Segment 1 Segment 2 Segment 3 Segment 4 Segment 5
Przychody przypisane bezposrednio 3873* 515 0 227 673
(od zewnetrznych klientow)

Przychody z transakcji z innymi segmen- 0 42 0 107 0
tami.

Zyski przypisane bezposrednio -2 076 306 0 143 503
Pozostate przychody operacyjne 104

Pozostate koszty operacyjne 104

Koszty ogolnego zarzadu 2459

Koszty finansowe netto 65

Udziat w zysku jednostek 0

stowarzyszonych

Wynik na zbyciu udziatéw 0

w jednostkach zaleznych

Zysk (strata) przed opodatkowaniem -3648

* przychody ze sprzedazy papieréw wartosciowych i innych aktywow finansowych

Aktywa i zobowigzania segmentow

Stan na 31.12.2018 Segment 1 Segment 2 Segment 3 Segment 4 Segment 5
Aktywa przypisane bezposrednio 19 142 1157 4158 508 2116
Zobowiazania przypisane bezposrednio 37 155 1226 25 63
Aktywa nie przypisane do segmentow 160

Zobowiazania nie przypisane do 108

segmentow

Aktywa razem 27 241

Zobowiazania razem 1614

Stan na 31.12.2017 Segment 1 Segment 2 Segment 3 Segment 4 Segment 5
Aktywa przypisane bezposrednio 23072 1130 4329 646 744
Zobowigzania przypisane bezposrednio 15 134 661 42 7
Aktywa nie przypisane do segmentow 176
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Zobowigzania nie przypisane do 134
segmentow
Aktywa razem 30097
Zobowigzania razem 1063
9. Noty do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Noty objasniajace do sprawozdania z wynikéw dzialalnosci
Nota 1
PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY PRODUKTOW 01.01.2018 01.01.2017
(STRUKTURA RZECZOWA - RODZAJE DZIALALNOSCI) 31.12.2018 31.12.2017
- ushugi doradcze 637 515
- w tym: od jednostek powigzanych 0 0
- z dziatalno$ci maklerskiej 192 227
- w tym: od jednostek powigzanych 0 0
- z dziatalnosci ratingowe;j 487 673
- w tym: od jednostek powigzanych 0 0
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, razem 1316 1415
- w tym: od jednostek powiazanych 0 0
PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY PRODUKTOW (STRUKTURA TERYTO- 01.01.2018 01.01.2017
RIALNA) 31.12.2018 31.12.2017
a) kraj 1316 1415
- w tym: od jednostek powigzanych 0 0
b) eksport 0 0
- w tym: od jednostek powigzanych 0 0
Przychody netto ze sprzedazy produktow, razem 1316 1415
- w tym: od jednostek powiazanych 0 0
PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY TOWA'R(')W I MATERIALOW (STRUK- 01.01.2018 01.01.2017
TURA RZECZOWA - RODZAJE DZIALALNOSCI) 31.12.2018 31.12.2017
- Sprzedaz towarow 0 0
- w tym: od jednostek powigzanych 0 0
Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materialow, razem 0 0
- w tym: od jednostek powiazanych 0 0
Nota 2

Zastosowanie MSSF 15 po raz pierwszy
Spotka wprowadzajac po raz pierwszy zapisy MSSF 15 przeprowadzita analize uméw z klientami w celu identyfikacji tych, ktorych zapisy
potencjalnie moglyby mie¢ wptyw na moment rozpoznania przychodéw oraz ich wysoko$¢ w danym okresie sprawozdawczym.

Umowy doradcze zwigzane z petnieniem funkcji Autoryzowanego Doradcy na rynku NewConnect.
W wyniku przeprowadzonych analiz Spotka stwierdzita, ze z tytutu zawartych uméw z klientami uzyskuje przychody, ktore moze podzieli¢
na dwie grupy.
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Pierwsza z nich dotyczy wynagrodzenia za ustugi $wiadczone do momentu wprowadzenia do obrotu akcji podmiotu, dla ktorego sa $wiadczone
ushugi doradcze. Ta czg$¢ przychodéw ma charakter jednorazowy, uzyskiwany po wykonaniu okreslonych w umowach ustug. Spoétka nie
czerpie wezeéniej korzysci ze §wiadczonych ustug w miar¢ wykonywania $wiadczen umownych. Wprowadzenie do obrotu akcji (pozyskanie
finansowania) jest takze warunkiem uzyskania wynagrodzenia z tego typu umow, co oznacza poniesienie ryzyka do tego momentu przez
Emitenta.

Druga z nich dotyczy wynagrodzenia za ustugi $wiadczone po wprowadzeniu do obrotu akcji podmiotu, dla ktorego sa $wiadczone ustugi
doradcze. Ta cz¢$¢ przychodow ma charakter okresowy, sa to optaty otrzymywane zazwyczaj w okresach miesigcznych. Unormowania howego
standardu nie maja zadnego wptywu na te grupe przychodow.

Umowy zwiagzane dziatalno$cig maklerska podmiotu zaleznego Dom Maklerski INC S.A.

W wyniku przeprowadzonych analiz Spétka stwierdzita, ze z tytutu zawartych uméw z klientami Dom Maklerski INC S.A. osigga przychody,
ktore moze podzieli¢ na dwie grupy.

Pierwsza z nich dotyczy przychodéw z dziatalno$ci maklerskiej zwiazanej z oferowaniem akcji oraz ze $wiadczeniem ustug w zakresie przyj-
mowania i przekazywania zlecen nabycia lub zbycia instrumentoéw finansowych. Ta czg$¢ przychodéw ma charakter jednorazowy, uzyskiwany
po wykonaniu okreslonych w umowach ustug. Dom Maklerski INC S.A. nie czerpie korzysci ze $wiadczonych ustug w miar¢ wykonywania
$wiadczen umownych, a czas ich wykonywanie nie daje przestanek na okreslenie ich jako ustug dtugoterminowych.

Druga z nich dotyczy przychodéw z dziatalnosci doradczej. Sg to zazwyczaj ustugi zwigzane z przygotowaniem dodatkowej dokumentacji
inwestorskiej dla klientow Domu Maklerskiego INC S.A. Ta czg$¢ przychodow ma charakter jednorazowy, uzyskiwany po wykonaniu okre-
$lonych w umowach ustug. Dom Maklerski INC S.A. nie czerpie weze$niej korzysci ze $wiadczonych ustug w miare wykonywania $wiadczen
umownych, a czas ich wykonywanie nie daje przestanek na okreslenie ich jako ustug dtugoterminowych.

Zastosowanie standardu MSSF 15 nie wplywa zatem na sposob ujmowania przychodow ze sprzedazy i nie powoduje koniecznosci zmiany
sposobu ujmowania tychze przychodow.

Umowy zwigzane dziatalno$cig ratingowa podmiotu zaleznego INC Rating Sp. z 0.0.

Umowy wykonawcze na ustugi ratingowe zawierane sg na okres od jednego do trzech lat. Posiadaja nastepujace cechy wspolne

Przychdd ze sprzedazy jest realizowany za $wiadczenie ustugi po pierwszej aktualizacji/nadaniu ratingu w danym roku kalendarzowym i
ponawiana w analogiczny sposob w kolejnym roku kalendarzowym.

Wynagrodzenie nie jest zwracane, je$li z ustuga nie zostanie wykonana W czgsci z powodu zawieszenia/wycofania ratingu z winy lub zanie-
dbania Zamawiajacego (np. niedostarczenia niezbednych danych i informacji na czas lub z btgdem).

Zastosowanie standardu MSSF 15 nie wptywa zatem na sposob ujmowania przychodoéw ze sprzedazy i nie powoduje koniecznosci zmiany
sposobu ujmowania tychze przychoddw.

Wykazywanie przychodéw zgodnie z nowym standardem MSSF 15 nie wptynetoby na wysokos$¢ przychodéow operacyjnych w roku obroto-
wym konficzacym sie 31 grudnia 2017 roku. Dane porownywalne po zastosowaniu standardu sa tozsame z danymi roku 2017 opublikowanymi
przed wejsciem standardu w zycie.

Nota 3
KOSZTY WEDLUG RODZAJU 01.01.2018 01.01.2017
31.12.2018 31.12.2017
a) amortyzacja 160 168
b) zuzycie materiatow i energii 157 138
c) ustugi obce 1712 1809
d) podatki i optaty 82 94
€) wynagrodzenia 817 563
f) ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 72 48
g) pozostate koszty rodzajowe 104 102
Koszty wedtug rodzaju 3104 2922
Zmiana stanu zapasow, produktow i rozliczen miedzyokresowych 0 0
Koszt wytworzenia produktow na wiasne potrzeby jednostki (wielko$¢ ujemna) 0 0
Koszty ogoélnego zarzadu (wielko$¢ ujemna) -2431 -2 459
Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 673 463
Nota 4
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INNE PRZYCHODY OPERACYJNE
a) rozwigzane rezerwy (z tytutu)
b) pozostate, w tym:
- zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych
- spisane zobowiazania
- przychody z najmu
- odszkodowania
- rozwigzanie odpisu aktualizujacego naleznosci
- pozostate

Inne przychody operacyjne, razem

Nota 5

INNE KOSZTY OPERACYJNE
a) utworzone rezerwy (z tytutu)
b) pozostate, w tym:
- odpisy aktualizujace
- spisane naleznosci
- koszty sadowe, odwotawcze
- koszty napraw powypadkowych
- darowizny
- pozostale - koszty refakturowane

Inne koszty operacyjne, razem

Nota 6

PRZYCHODY Z TYTULU DYWIDEND I UDZIALOW W ZYSKACH
a) od jednostek powigzanych
b) od pozostatych jednostek

Przychody z tytulu dywidend i udzialow w zyskach, razem

PRZYCHODY Z TYTULU ODSETEK
a) z tytutu udzielonych pozyczek

- od jednostek powiazanych

- od pozostatych jednostek
b) pozostate odsetki

- od jednostek powigzanych

- od pozostatych jednostek

Przychody z tytulu odsetek, razem

INC

01.01.2018
31.12.2018

122

24

60

21

10

122

01.01.2018

31.12.2018

228

165

19

21

19

228

01.01.2018
31.12.2018

01.01.2018
31.12.2018
26

26

100

100

126

01.01.2017
31.12.2017

104

46

33

10

104

01.01.2017
31.12.2017

104

49

33

20

104

01.01.2017
31.12.2017

01.01.2017
31.12.2017
35

35

103

103

138
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POZOSTALE ZYSKI Z INWESTYCJI
a) dodatnie réznice kursowe
- zrealizowane
- niezrealizowane
b) rozwiazane rezerwy
¢) pozostale, w tym:
- otrzymane akcje

Inne przychody z inwestycji, razem

Nota 7

KOSZTY FINANSOWE Z TYTULU ODSETEK

a) od kredytow i pozyczek
- dla jednostek powigzanych
- dla innych jednostek

b) pozostate odsetki
- dla jednostek powigzanych
- dla innych jednostek

Koszty finansowe z tytulu odsetek, razem

INNE KOSZTY FINANSOWE
a) ujemne roznice kursowe
- zrealizowane
- niezrealizowane
b) utworzone rezerwy (z tytutu)
¢) pozostale, w tym:
- inne

Inne koszty finansowe, razem

Nota 8

PODATEK DOCHODOWY BIEZACY
A. Ze zrodel innych niz zyski kapitalowe

1. Zysk (strata) brutto

2. Roznice pomigdzy zyskiem (strata) brutto a podstawa opodatkowania podatkiem dochodo-

wym (wg tytutow)

- wydatki nie stanowigce kosztow uzyskania przychodow

- statystyczne przychody

- przychody nie stanowiace przychodéw podatkowych z innych zrodet

- statystyczne koszty

- aktualizacja inwestycji

INC

01.01.2018
31.12.2018

26

0

26

0

693

693

719

01.01.2018
31.12.2018

110

01.01.2018
31.12.2018

01.01.2018

31.12.2018

-1125

183

411

35

-102

-101

01.01.2017
31.12.2017

1175

1175

1175

01.01.2017
31.12.2017
21

21

28

01.01.2017
31.12.2017
18

11

19

19

37

01.01.2017

31.12.2017

-3 648

4462

524

586

-92

-475

3919
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3.0dliczone straty z lat ubiegtych
4. Podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym
5. Podatek dochodowy wedtug stawki 19 %
6. Zwigkszenia, zaniechania, zwolnienia, odliczenia i obnizki podatku
7. Podatek dochodowy biezacy ujety (wykazany) w deklaracji podatkowej okresu, w tym:
- wykazany w rachunku zyskow i strat, w tym:
- zryczaltowany zaptacony podatek od dywidend otrzymanych
- dotyczacy pozycji, ktore zmniejszyty lub zwigkszyly kapitat wlasny
- dotyczacy pozycji, ktore zmniejszyly lub zwigkszyly wartos¢ firmy lub ujemna warto$¢
firmy
B. Z zyskow kapitalowych

1. Zysk (strata) brutto

2. Roznice pomigdzy zyskiem (stratg) brutto a podstawa opodatkowania podatkiem dochodo-

wym (wg tytutow)
- wydatki nie stanowiace kosztow uzyskania przychodow

- statystyczne przychody
- przychody nie stanowigce przychodéw podatkowych z innych zrodet
- statystyczne koszty
- aktualizacja inwestycji
3.0dliczone straty z lat ubiegtych
4. Podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym
5. Podatek dochodowy wediug stawki 19 %
6. Zwigkszenia, zaniechania, zwolnienia, odliczenia i obnizki podatku
7. Podatek dochodowy biezacy ujety (wykazany) w deklaracji podatkowej okresu, w tym:
- wykazany w rachunku zyskow i strat, w tym:
- zryczaltowany zaplacony podatek od dywidend otrzymanych
- dotyczacy pozycji, ktore zmniejszyly lub zwigkszyly kapitat wlasny

- dotyczacy pozycji, ktore zmniejszyty lub zwigkszyly warto$¢ firmy lub ujemna wartosé
firmy

PODATEK DOCHODOWY ODROCZONY, WYKAZANY W RACHUNKU ZY-
SKOW I STRAT:

- zmiana z tytulu powstania i odwrocenia si¢ roznic przejsciowych

- zmiana z tytulu powstania i wykorzystania strat podatkowych z lat weze$niejszych

- zmniejszenie (zwigkszenie) z tytutu zmiany stawek podatkowych

- zmiana z tytutu z poprzednio nieujetej straty podatkowej, ulgi podatkowej lub réznicy

przejsciowej poprzedniego okresu
- zmiana z tytutu przeklasyfikowania roéznic przejSciowych na réznice trwate

- zmiana z tytulu odpisania aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego lub braku

mozliwo$ci wykorzystania rezerwy na odroczony podatek dochodowy
- inne sktadniki podatku odroczonego (wg tytutow):

Podatek dochodowy odroczony, razem

INC

-60

-1002

-3023

4981

249

80

-12

4761

-1492

466

88

88

88

01.01.2018
31.12.2018
-696
284
0
14

665

267

295

519

204

204

204

01.01.2017
31.12.2017
-846
0

0

-846
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LACZNA KWOTA PODATKU ODROCZONEGO
- ujetego w kapitale wtasnym

- ujetego w wartosci firmy

Efektywna stopa opodatkowania

Biezacy podatek dochodowy

Odroczony podatek dochodowy

Razem obciazenie podatkowe

Efektywna stopa opodatkowania (podatek/wynik brutto)

Wyjas$nienie réznic miedzy podatkiem obliczonym wedlug stawki obowiazujacej a po-
datkiem wykazanym

Zysk przed opodatkowaniem

Podatek dochodowy wedtug stawki obowiazujacej w okresie (19%)

Podatek dochodowy dotyczacy lat ubiegtych ujety w biezacym okresie sprawozdawczym
Podatek od réznic trwalych miedzy zyskiem bilansowym a podstawa opodatkowania:
Otrzymane dotacje

Otrzymana dywidenda

Roznice z wyptaty dywidendy

Wykorzystanie strat podatkowych z lat ubiegltych na ktére nie byty tworzone aktywa z tytutu

podatku odroczonego
Przychody podatkowe dotyczace lat ubiegtych

Nieutworzone aktywa od strat podatkowych jednostek zaleznych
Koszty podatkowe dotyczace lat ubiegtych

Odpisy aktualizujace aktywa finansowe

Odpisy aktualizujace naleznosci z tytutu ustug

Odpisy aktualizujace naleznosci z tytutu zakupu aktywow finansowych
Pozostate trwate roznice niestanowiace kosztu uzyskania przychodu
Pozostate trwate réznice

Obciazenie podatkowe:

Zastosowana stawka nominalna
Wptyw kosztow niestanowiacych kosztow uzyskania przychodéw
Wptyw przychodéw niestanowiacych przychodéw podatkowych

Srednia efektywna stopa opodatkowania

Nota 9
Obliczenie zysku na jedna akcje zwykla

Dane na 31.12.2018
- Sredniowazona liczba akcji zwyktych wynosi 8.343.099
- strata netto wynosi 4.759 tys. zt

INC

01.01.2018
31.12.2018

01.01.2018
31.12.2018

88

267

355

-8,56%
01.01.2018
31.12.2018

-4148

-788

0

1143

-10
989
18
69
69
61

355

19,00%
-28,85%
1,30%

-8,55%

01.01.2017
31.12.2017

01.01.2017
31.12.2017

204

-846

-642

17,60%
01.01.2017
31.12.2017

-3 648

-693

0

51

21

-642

19,00%
-1,86%
0,47%
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Investments
& Consulting

Skonsolidowany Raport Roczny za rok 2018

N
[(e]



INC Investments
& Consulting

- zysk (strata) na jedng akcj¢ wynosi -0,57 zt,

- Sredniowazona rozwodniona liczba akcji zwyktych wynosi 8.343.099
- strata netto wynosi 4.759 tys. zt
- zysk (strata) rozwodniony na jedna akcj¢ wynosi -0,57 zt.

Dane na 31.12.2017

- $redniowazona liczba akcji zwyktych wynosi 8.343.099
- strata netto wynosi 3.405 tys. zt

- zysk (strata) na jedng akcje wynosi -0,41 zt,

- $redniowazona rozwodniona liczba akcji zwyktych wynosi 8.343.099
- strata netto wynosi 3.405 tys. zt
- zysk (strata) rozwodniony na jedna akcj¢ wynosi -0,41 zt.

Noty objasniajace do sprawozdania z sytuacji finansowej

Nota 10

WARTOSCI NIEMATERIALNE 31.12.2018 31.12.2017

a) koszty prac rozwojowych 2038 0

b) warto$¢ firmy 345 345

¢) nabyte koncesje, patenty, licencje i podobne wartosci, w tym: 103 70
- oprogramowanie komputerowe 103 70

d) inne wartos$ci niematerialne 0 0

e) naktady na koszty niezakonczonych prac rozwojowych 4158 4329

f) zaliczki na warto$ci niematerialne 204 47

Warto$ci niematerialne razem 6848 4791

WARTOSCI NIEMATERIALNE (STRUKTURA WELASNOSCIOWA) 31.12.2018 31.12.2017

a) wlasne 6 848 4791

b_) uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowy, w tym umowy lea- 0 0

singu, w tym:

Wartos$ci niematerialne razem 6848 4791

Koszty zakonczonych prac rozwojowych dotyczyly projektu — ,autorskie modele finansowe do innowacyjnej ustugi rekomendacji kosztu
pieniadza jednostek samorzadu terytorialnego, spotek komunalnych i spétek handlowych”. Warto$¢ zakonczonych prac rozwojowych wynosi
2.073 tys. zt . Ustalono okres ekonomicznej uzytecznosci na 10 lat

Naktady na koszty niezakonczonych prac rozwojowych ,,opracowanie autorskich modeli finansowych do innowacyjnej ustugi scoringu JST,
spotek komunalnych i handlowych” ma na celu stworzenie metodologii do szybkiej i taniej oceny wiarygodnos$ci finansowej badanych pod-
miotéw; czg$ciowo sfinansowane dotacja.

Stan niezakonczonych prac rozwojowych wyzej opisanych na dzien bilansowy wynosi 4.158 tys. zt - termin zakonczenia prac 2019 r.

Zgodnie z postanowieniami MSR 38 paragraf 57 Zarzad dokonat analizy zasadnosci ujecie sktadnika aktywow niematerialnych w budowie
powstajacego w wyniku prac rozwojowych. Zarzad dokonal m.in. oceny przysztych korzysci ekonomicznych, ktére bedzie mozna uzyskaé z
tych sktadnikow aktywow, na podstawie zasad okreslonych w MSR 36 ,,Utrata warto$ci aktywow”.

Na potrzeby wyceny sktadnika majatku metoda zdyskontowanych przeptywow kapitalowych konieczne jest przeprowadzenie prognozy prze-
plywdw pieni¢znych generowanych przez ten sktadnik majatku. Prognoza zostata oparta na planach finansowych Spotki na lata 2019-2024.

Ze wzgledu na charakter zobowigzah dluznych w Spolce (zaciagnigty dtug moze zosta¢ zamieniony na udzialy w spétce, a powodem jego
zaciagniecia byla realizacja projektow B+R, niezwigzanych z aktualnie prowadzong dziatalno$cig spotki) zdecydowano o wykorzystaniu z
techniki FCFE (Free Cash Flow to Equity). W technice tej warto$¢ wolnych przeptywow pieni¢znych ustalana jest jako suma zysku netto,
amortyzacji, zmiany kapitatu obrotowego netto, oraz zmiany stanu kredytow i pozyczek pomniejszona o warto$¢ inwestycji w srodki trwate.
W ten sposob obliczona zostata warto$¢ wolnych przeptywow pienieznych dla kazdego roku prognozy.
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Kolejnym etapem wyceny bylto okreslenie stopy dyskontowej. W przypadku techniki FCFE wtasciwa stopa dyskontowa jest koszt kapitatu
wlasnego. Zgodnie z zaleceniami Zafacznika A do Migdzynarodowego Standardu Rachunkowosci 36, stopa dyskontowa zostata oszacowana
z wykorzystaniem kapitalowego modelu wyceny (CAPM — Capital Asset Pricing Model). W modelu tym stopa dyskontowa jest koszt kapitatu
Wlasnego, szacowany jako suma stop zwrotu z instrumentow pozbawionych ryzyka oraz premii za ryzyko systematyczne inwestycji, bedacej
iloczynem tzw. wspotczynnika beta i premii za ryzyko rynkowe. Wzgledem kosztu kapitalu wlasnego przyjeto nastepujace zatozenia:

Stopa zwrotu z inwestycji wolnej od ryzyka w niniejszym opracowaniu zostata przyblizona za pomoca stopy rentownosci dziesiecioletnich
obligacji skarbowych — 2,87%.

Premia za ryzyko rynkowe oszacowana zostala zgodnie z zaleceniami prof. A. Damodarana, jako premia za ryzyko rynkowe w kraju rozwi-
nietym, powigkszona o premi¢ z tytutu ryzyka kredytowego. W przypadku rynku polskiego taczna warto$¢ premii za ryzyko rynkowe wynosi
7,14% (http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/ctryprem.html).

Wspotczynnik beta obliczony zostat jako $rednia z dwoch proponowanych wartosci tego wspolczynnika. Ze wzgledu na fakt, ze akcje Spotki
nie s3 notowane na gieldzie niemozliwe jest bezposrednie oszacowanie wspolczynnika beta jako ilorazu kowariancji stop zwrotu z akcji i
portfela rynkowego oraz wariancji stop zwrotu z portfela rynkowego.

Obie proponowane wartosci wspotczynnika zaczerpnigte zostata z danych publikowanych przez

prof. A. Damodarana

(http://people.stern.nyu.edu/adamodar/New_Home_Page/datacurrent.html).

Dokonat on oszacowania $rednich warto$ci wspolczynnika dla spotek z sektora oprogramowanie (internet), z sektora oprogramowanie (Sys-
temy i aplikacje) oraz z sektora ushug finansowych (z wylaczeniem bankow oraz zaktadéw ubezpieczeniowych). W analizie postuzono si¢
danymi dla rynkow globalnych. Warto$¢ odlewarowanych wspotczynnikow beta w tych sektorach wg Damodarana to odpowiednio 1,01, 1,13
i0,12.

Ostatecznie w wycenie przyjeto srednig z tych propozycji, wyniosta ona 0,75. Tym samym warto$¢ kosztu kapitalu wlasnego przyjeta w
wycenie Spotki to 8,25%.

Kolejnym etapem wyceny byto oszacowanie wartosci rezydualnej, bedacej warto$ciag wszystkich przeptywow generowanych przez Spotke po
okresie szczegblowej prognozy, zdyskontowana na koniec ostatniego roku prognozy. Do oszacowania wartosci rezydualnej przyjeto stope
wzrostu przepltywow po okresie prognozy rowna 0%.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania prace nad projektem pt.” Opracowanie autorskich modeli finansowych do innowacyjnej
ustugi scoringu JST, spétek komunalnych i handlowych” ma na celu stworzenie metodologii do szybkiej i taniej oceny wiarygodnosci finan-
sowej badanych podmiotow” wspoétfinansowane WRPO UM Woj. Lubuskiego zostaty zakonczone i znajduja si¢ w fazie rozliczen.

Wyniki testow:

Wartos¢ bilansowa sktadnika majatkowego innowacyjnej ustugi scoringu JST, spotek komunalnych i handlowych w dniu 31.12.2018 wyniosta
4.157.876,42 71.

Zgodnie testem na utrate wartosci aktywow warto$¢ sktadnika aktywow wynosi 4.161.891,78 zt. W wycenie nie zastosowano zadnych dodat-
kowych premii i dyskonta wzgledem oszacowanej wartosci.

Warto$¢ przeptywow pienieznych generowana dzigki wykorzystaniu tego sktadnika majatkowego wyzsza od jego wartosci bilansowej 0zna-
cza, ze nie wystepuja przestanki wskazujace na to, ze mogta nastapi¢ utrata wartosci sktadnika aktywow.

Na dzien sporzadzenia badania warto$¢ poniesionych przez spotke kosztow na realizacje projektu pt. ,,Wykonanie przez INC Rating Sp. z 0.0.
prac B+R koniecznych do opracowania autorskich modeli finansowych dla innowacyjnej ustugi rekomendacji kosztu pieniadza jednostek
samorzadu terytorialnego, spoltek komunalnych i spoétek handlowych” umniejszona o amortyzacje do dnia 31.12.2018 roku wynosi
2.020.270,25 zt. Zgodnie z analiza warto$¢ przedsiewziecia wynosi 2.216.247,67 zt. Warto$¢ przedsiewzigcia wyzsza od wartosci poniesionych
kosztow na jego realizacje oznacza, ze nie wystepuja przestanki wskazujace na to, ze mogta nastapic utrata wartosci sktadnika aktywow.
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Zmiany wartos$ci niematerialnych (wg grup rodzajowych) w okresie 01.01.2018-31.12.2018 r.

a) warto$¢ brutto
wartosci niemate-
rialnych na pocza-
tek okresu
b) zwigkszenia (z
tytutu)

- nabycie

- sfinansowane
dotacja
C) zmniejszenia (z
tytuhu)

-zakonczone
prace badawczo-
rozwojowe
d) wartos¢ brutto
wartosci niemate-
rialnych na koniec
okresu
e) skumulowana
amortyzacja
(umorzenie) na
poczatek okresu
f) amortyzacja za
okres (z tytutu)

- zwigkszenia

- zmniejszenia-
zbycie
g) skumulowana
amortyzacja
(umorzenie) na
koniec okresu
h) odpisy z tytutu
trwalej utraty war-
tosci na poczatek
okresu
- zwigkszenie

- zmniejszenie

1) odpisy z tytutu
trwalej utraty war-
tosci na koniec
okresu

j) warto$¢ netto
warto$ci niemate-
rialnych na koniec
okresu

a

koszty
prac
rozwojowych

2073

2073

2073

35

35

35

2038

b

war-
tos¢
firmy

345

345

345

nabyte
koncesje,
patenty,
licencje i
podobne
wartosci,
w tym:

580

51

51

631

500

28

28

528

103

C

oprogramo-
wanie kom-
puterowe

580

51

51

631

500

28

28

528

103

d

inne
wartosci
niemate-
rialne

e

naktady na
koszty
niezakonczo-
nych

prac rozwo-
jowych

4329

1902

1902

2073

2073

4158

4158

I Investments
& Consulting
f Warto$ci
zaliczki n_|e|mate-
na rialne, razem
wartos$ci
niemate-
rialne
47 5301
157 4183
157 208
0 3975
0 2073
0 2073
204 7411
0 500
0 63
0 63
0 0
0 563
0 0
0 0
0 0
0 0
204 6 848
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Zmiany warto$ci niematerialnych (wg grup rodzajowych) w okresie 01.01.2017-31.12.2017 r.

a) warto$¢ brutto
wartosci niemate-
rialnych na pocza-
tek okresu
b) zwigkszenia (z
tytuhu)

- nabycie

- rozliczenie
naktadow
€) zmniejszenia

- wylaczenia z
konsolidacji-
sprzedaz udziatow
d) wartos¢ brutto
wartosci niemate-
rialnych na koniec
okresu
e) skumulowana
amortyzacja
(umorzenie) na
poczatek okresu
f) amortyzacja za
okres (z tytutu)

- zwigkszenia

- zmniejszenia-
wylaczenia z kon-
solidacji
g) skumulowana
amortyzacja
(umorzenie) na
koniec okresu
h) odpisy z tytutu
trwalej utraty war-
tosci na poczatek
okresu

- zwigkszenie

- Zzmniejszenie

1) odpisy z tytutu
trwatej utraty war-
tosci na koniec
okresu

j) warto$¢ netto
wartosci niemate-
rialnych na koniec
okresu

a

koszty
prac
rozwojowych

b

warto$¢
firmy

345

345

345

nabyte
koncesje,
patenty,
licencje i
podobne
wartosci,
w tym:

580

580

500

10

510

70

C

oprogramo-
wanie
komputerowe

580

580

500

10

510

70

d
inne warto-
$ci niemate-
rialne

e

naktady na
koszty
niezakon-
czonych
prac
rozwojo-
wych

4329

4329

4329

4329

I Investments
& Consulting
f Wartosci
zaliczki niematerialne,
na razem
warto-
$ci nie-
mate-
rialne
0 925
47 4376
a7 47
0 4329
0 0
0 0
a7 5301
0 500
0 10
0 0
0 0
0 510
0 0
0 0
0 0
0 0
a7 4791
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Nota 11

RZECZOWE AKTYWA TRWALE
a) $rodki trwate,
w tym:
- grunty (w tym prawo uzytkowania wieczystego gruntu)
- budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodnej
- urzadzenia techniczne i maszyny
- $rodki transportu
- inne $rodki trwate
b) srodki trwate w budowie

¢) zaliczki na $rodki trwate w budowie

Rzeczowe aktywa trwale, razem

SRODKI TRWALE BILANSOWE (STRUKTURA WLASNOSCIOWA)

a) wlasne

b) uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowy, w tym umowy lea-
singu, w tym:

- leasing samochodow

Srodki trwale bilansowe razem

SRODKI TRWALE WYKAZYWANE POZABILANSOWO

uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowy, w tym umowy leasingu,

w tym:
- warto$¢ gruntéw uzytkowanych wieczyscie

- maszyny i urzadzenia
- $rodki transportu

Srodki trwate wykazywane pozabilansowo, razem

INC

31.12.2018

31.12.2018

31.12.2018

114

114

107

107

114

31.12.2017

31.12.2017

31.12.2017

176

14

157

176

19

157

157

176
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Zmiany Srodkow trwalych (wg grup rodzajowych) w okresie 01.01.2018-31.12.2018 r.

a) warto$¢ brutto $rodkow trwa-
tych na poczatek okresu

b) zwigkszenia (z tytutu)

- nabycie

- przyjecie leasingowanych

¢) zmniejszenia (z tytutu)

- sprzedaz

- wykup z leasingu

d) wartos¢ brutto $rodkow trwa-

tych na koniec okresu

e) skumulowana amortyzacja
(umorzenie) na poczatek okresu

f) amortyzacja za okres (z tytutu)

- zwigkszenie

- zmniejszenie- sprzedaz

- zmniejszenie- wyksiegowanie

leasingowanych

g) skumulowana amortyzacja
(umorzenie) na koniec okresu

h) odpisy z tytutu trwalej utraty
wartosci na poczatek okresu

- zwigkszenie

- zmniejszenie

1) odpisy z tytutu trwatej utraty
wartosci na koniec okresu

Jj) wartos¢ netto Srodkow trwatych
na koniec okresu

grunty

(w tym
prawo
uzytkowania
wieczystego
gruntu)

budynki,
lokale i
obiekty
inzynierii
ladowej i
wodnej

121

121

116

121

urzadzenia
techniczne i
maszyny

276

276

262

269

srodki
transportu

639

639

482

50

50

532

107

INC

inne
srodki
trwate

64

64

64

Srodki
trwale,
razem

1100

1100

924

62

62

986

114

Investments
& Consulting
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Zmiany srodkow trwalych (wg grup rodzajowych) w okresie 01.01.2017-31.12.2017 r.

a) warto$¢ brutto $rodkow trwa-
tych na poczatek okresu

b) zwigkszenia (z tytutu)
- nabycie (takze w drodze
aportu)

- leasing

) zmniejszenia (z tytutu)

- likwidacja

- sprzedaz

- wylaczenie z konsolidacji -

utrata kontroli

d) wartos¢ brutto srodkow trwa-
tych na koniec okresu

e) skumulowana amortyzacja
(umorzenie) na poczatek okresu

f) amortyzacja za okres (z tytutu)

- zwigkszenie

- zmniejszenie

g) skumulowana amortyzacja

(umorzenie) na koniec okresu

h) odpisy z tytutu trwalej utraty
wartosci na poczatek okresu

- zwigkszenie

- zmniejszenie

1) odpisy z tytutu trwatej utraty
wartosci na koniec okresu

Jj) wartos¢ netto Srodkow trwatych
na koniec okresu

grunty

(w tym
prawo
uzytkowania
wieczystego
gruntu)

budynki,
lokale i
obiekty
inzynierii
ladowej

i wodnej

121

121

104

12

12

116

urzadzenia

techniczne

i maszyny

258

21

21

276

231

31

34

262

14

srodki
transportu

487

152

152

639

370

112

112

482

157

INC

inne
srodki
trwate

64

64

64

64

Srodki
trwate,
razem

930

173

21

152

1100

769

155

158

924

176
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Nota 12

DLUGOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE
a) w jednostkach zaleznych

- udziaty lub akcje

- dtuzne papiery warto$ciowe

- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju)

- udzielone pozyczki

- inne dlugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju)
b) w jednostkach wspotzaleznych

- udziaty lub akcje

- dluzne papiery wartosciowe

- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju)

- udzielone pozyczki

- inne dlugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju)
¢) w jednostkach stowarzyszonych

- udziaty lub akcje

- dluzne papiery wartosciowe

- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju)

- udzielone pozyczki

- inne dlugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju)
d) w znaczacym inwestorze

- udziaty lub akcje

- dtuzne papiery warto$ciowe

- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju)

- udzielone pozyczki

- inne dlugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju)
e) w jednostce dominujacej

- udziaty lub akcje

- dluzne papiery wartosciowe

- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju)

- udzielone pozyczki

- inne dlugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju)
f) w pozostatych jednostkach

- udziaty lub akcje

- dtuzne papiery warto$ciowe

I Investments
& Consulting
31.12.2018 31.12.2017

0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
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0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
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- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju)
- udzielone pozyczki
- inne dlugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju)

Dlugoterminowe aktywa finansowe, razem

ZMIANA STANU DEUGOTERMINOWYCH AKTYWOW FINANSOWYCH
(WG GRUP RODZAJOWYCH)
a) stan na poczatek okresu
b) zwigkszenia (z tytutu)
¢) zmniejszenia (z tytutu)
d) stan na koniec okresu
PAPIERY WARTOSCIOWE, UDZIALY I INNE DLUGOTERMINOWE AKTYWA
FINANSOWE (STRUKTURA WALUTOWA)
a) w walucie polskiej
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN)
Papiery warto$ciowe, udzialy i inne dlugoterminowe aktywa finansowe, razem
PAPIERY WARTOSCIOWE, UDZIALY I INNE DLUGOTERMINOWE AKTYWA
FINANSOWE (WG ZBYWALNOSCI)
A. Z nieograniczong zbywalnoscia, notowane na gietdach (wartos$¢ bilansowa)
a) akcje (warto$¢ bilansowa):
- korekty aktualizujace warto$¢ (za okres)
- warto$¢ na poczatek okresu
- warto$¢ wedlug cen nabycia
b) obligacje (warto$¢ bilansowa):
- korekty aktualizujace warto$¢ (za okres)
- warto$¢ na poczatek okresu
- warto$¢ wedhug cen nabycia
c) inne - wg grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa):
- korekty aktualizujace warto$¢ (za okres)
- warto$¢ na poczatek okresu
- warto$¢ wedhug cen nabycia
B. Z nieograniczong zbywalno$cia, notowane na rynkach pozagietdowych (warto$¢ bilan-
sowa)
a) akcje (warto$¢ bilansowa):
- korekty aktualizujace warto$¢ (za okres)
- warto$¢ na poczatek okresu
- warto$¢ wedlug cen nabycia
b) obligacje (warto$¢ bilansowa):
- korekty aktualizujace warto$¢ (za okres)

- warto$¢ na poczatek okresu

INC

31.12.2018

31.12.2018

31.12.2018

31.12.2017

31.12.2017

31.12.2017
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INC Investments
& Consulting

- warto$¢ wedlug cen nabycia 0 0

C) inne - wg grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa): 0 0

- korekty aktualizujace warto$¢ (za okres) 0 0

- warto$¢ na poczatek okresu 0 0

- warto$¢ wedtug cen nabycia 0 0

C. Z nieograniczona zbywalnos$cia, nienotowane (warto$¢ bilansowa) 5 5
a) akcje i udziaty (warto$¢ bilansowa): 5 5

- korekty aktualizujace warto$¢ (za okres) 0 0

- warto$¢ na poczatek okresu 0 0

- warto$¢ wedhug cen nabycia 5 5

b) obligacje (wartos¢ bilansowa): 0 0

- korekty aktualizujace warto$¢ (za okres) 0 0

- warto$¢ na poczatek okresu 0 0

- warto$¢ wedhug cen nabycia 0 0

¢) inne - wg grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa): 0 0

- korekty aktualizujace warto$¢ (za okres) 0 0

- warto$¢ na poczatek okresu 0 0

- warto$¢ wedhug cen nabycia 0 0

D. Z ograniczong zbywalno$cig (warto$¢ bilansowa) 0 0
a) akcje 1 udziaty (wartos¢ bilansowa): 0 0

- korekty aktualizujace warto$¢ (za okres) 0 0

- warto$¢ na poczatek okresu 0 0

- warto$¢ wedhug cen nabycia 0 0

b) obligacje (wartos$¢ bilansowa): 0 0

- korekty aktualizujace warto$¢ (za okres) 0 0

- warto$¢ na poczatek okresu 0 0

- warto$¢ wedhug cen nabycia 0 0

c) inne - wg grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa): 0 0

- korekty aktualizujace warto$¢ (za okres) 0 0

- warto$¢ na poczatek okresu 0 0

- warto$¢ wedhug cen nabycia 0 0
Warto$¢ wedtug cen nabycia, razem 5 5
Warto$¢ na poczatek okresu, razem 5 5
Korekty aktualizujace warto$¢ , razem 0 0
Warto$¢ bilansowa, razem 5 5

Skonsolidowany Raport Roczny za rok 2018
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Nota 13

ZMIANA STANU AKTYWOW Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU DOCHO-
DOWEGO
1. Stan aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego na poczatek okresu, w tym:
a) odniesionych na wynik finansowy
b) odniesionych na kapitat wasny
¢) odniesionych na warto$¢ firmy
2. Zwigkszenia
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z ujemnymi réznicami przej$ciowymi
(z tytutu)
- rezerwy na dzien bilansowy
- wycena inwestycji
- odpisy aktualizujace warto$¢ majatku
- odsetki zarachowane
- leasing
b) odniesione na wynik finansowy okresu w zwiazku ze strata podatkowa (z tytutu)
¢) odniesione na kapitat wlasny w zwiazku z ujemnymi réznicami przejsciowymi (z tytutu)
- wycena inwestycji kwalifikowanych jako instrumenty finansowe dostgpne do sprzedazy
wyceniane w warto$ci godziwej przez kapitat
d) odniesione na kapitat wlasny w zwigzku ze stratg podatkowa (z tytutu)
e) odniesione na warto$¢ firmy w zwiazku z ujemnymi réznicami przejsciowymi (z tytutu)
3. Zmniejszenia
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z ujemnymi réznicami przej$ciowymi
(z tytutu)
- rozwigzanie rezerwy
- udokumentowanie nie$ciggalnosci pozyczek
- wycena inwestycji - rozwiazanie odpiséw na pozyczki
- przeklasyfikowanie roznic przej$ciowych na réznice trwate
-pozostate
b) odniesione na wynik finansowy okresu w zwiazku ze strata podatkowa wykorzystanie
straty za lata pop.
¢) odniesione na kapitat wlasny w zwiazku z ujemnymi réznicami przejsciowymi (z tytutu)
- wycena inwestycji
d) odniesione na kapitat wlasny w zwiazku ze strata podatkowa (z tytutu)
) odniesione na warto$¢ firmy w zwiazku z ujemnymi réznicami przejsciowymi ( z tytutu)
4. Stan aktywow z tytulu odroczonego podatku dochodowego na koniec okresu, razem,
w tym:
a) odniesionych na wynik finansowy

b) odniesionych na kapital wlasny

¢) odniesionych na wartos¢ firmy

Nota 14

NALEZNOSCI DEUGOTERMINOWE

INC

31.12.2018

2

2

2

2

31.12.2018

926

926

0

0

757

757

50

707

967

669

665

298

716

716

31.12.2017

2

2

2

2

31.12.2017

111

111

0

0

850

747

743

926

926
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a) naleznosci od jednostek powigzanych

b) od pozostatych jednostek (z tytutu)

Naleznosci dtugoterminowe netto

¢) odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci

Naleznosci dlugoterminowe brutto

ZMIANA STANU NALEZNOSCI DLUGOTERMINOWYCH
(WG TYTULOW)

a) stan na poczatek okresu

b) zwigkszenia (z tytutu)

¢) zmniejszenia (z tytutu)

d) stan na koniec okresu

NALEZNOSCI DEUGOTERMINOWE
(STRUKTURA WALUTOWA)

a) w walucie polskiej

b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN)

Naleznosci dlugoterminowe, razem

Nota 15

NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE
a) od jednostek powigzanych
- z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty:
- do 12 miesigcy
- powyzej 12 miesigcy
- inne
- dochodzone na drodze sadowej
b) naleznosci od pozostatych jednostek
- z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptlaty:
- do 12 miesigcy
- powyzej 12 miesiecy
- z tytutu podatkow, dotacji, cel, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych oraz innych
éwia@czeﬁ
- inne
- w tym: z tytutu sprzedazy aktywow finansowych
- pozostale
Naleznosci krotkoterminowe netto, razem
¢) odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci
Naleznosci krotkoterminowe brutto, razem

ZMIANA STANU ODPISOW AKTUALIZUJACYCH WARTOSC NALEZNOSCI
KROTKOTERMINOWYCH

INC

46

46

46

31.12.2018

46

46

31.12.2018

46

46

31.12.2018

366

99

99

163

76

72

28

366

844

1210

31.12.2018

46

46

46

31.12.2017

46

46

31.12.2017

46

0

46

31.12.2017

1292

666

666

323

303

290

13

1292

658

1950

31.12.2017
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Stan na poczatek okresu
a) zwigkszenia (z tytutu)
- odpis aktualizujacy warto$¢ naleznosci
b) zmniejszenia -spisanie
Stan odpiséw aktualizujacych warto$¢ naleznosci krotkoterminowych na koniec okresu
NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE BRUTTO
(STRUKTURA WALUTOWA)
a) w walucie polskiej
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN)
Naleznosci krotkoterminowe, razem
NALEZNOSCI Z TYTULU DOSTAW I USLUG (BRUTTO) - O POZOSTALYM OD
DNIA BILANSOWEGO OKRESIE SPLATY:
a) do 1 miesigca
b) powyzej | miesiaca do 3 miesigcy
¢) powyzej 3 miesigcy do 6 miesiecy
d) powyzej 6 miesigey do 1 roku
e) powyzej 1 roku
f) naleznosci przeterminowane
Naleznosci z tytutu dostaw i ushug, razem (brutto)
g) odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci z tytulu dostaw i ustug
NaleznoS$ci z tytulu dostaw i ustug, razem (netto)
NALEZNOSCI Z TYTULU D.()STAW I USLUG, PRZETERMINOWANE (BRUTTO)
- ZPODZIALEM NA NALEZNOSCI NIE SPLACONE W OKRESIE:
a) do 1 miesigca
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesigcy
¢) powyzej 3 miesigcy do 6 miesigcy
d) powyzej 6 miesi¢cy do 1 roku
e) powyzej 1 roku
Naleznosci z tytutu dostaw i ushug, przeterminowane, razem (brutto)
f) odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane

Naleznos$ci z tytulu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (netto)

Nota 16

KROTKOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE

a) w jednostkach zaleznych
- aktywa wyceniane wg wartosci godziwej przez wynik finansowy — do obrotu
- dluzne papiery wartosciowe

- udzielone pozyczki

INC

31.12.2018

1

1

658

219

219

33

844

210

0

210

31.12.2018

31.12.2018

31.12.2018

14

380

394

294

100

18

29

43

24

266

380

294

86

31.12.2017

1

1

361

680

383

658

950

0

950

31.12.2017

31.12.2017

31.12.2017

473

375

848

182

666

11

19

18

60

267

375

182

193
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INC

- aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy 0
b) w jednostkach wspotzaleznych 0
- aktywa wyceniane wg wartosci godziwej przez wynik finansowy — do obrotu 0
- dtuzne papiery wartosciowe 0
- udzielone pozyczki 0
- aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy 0
¢) w jednostkach stowarzyszonych 0
- aktywa wyceniane wg wartosci godziwej przez wynik finansowy — do obrotu 0
- dtuzne papiery wartosciowe 0
- udzielone pozyczki 0
- aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy 0
d) w znaczacym inwestorze 0
- aktywa wyceniane wg wartosci godziwej przez wynik finansowy — do obrotu 0
- dluzne papiery warto$ciowe 0
- udzielone pozyczki 0
- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 0
e) w jednostce dominujacej 0
- aktywa wyceniane wg wartosci godziwej przez wynik finansowy — do obrotu 0
- dluzne papiery warto$ciowe 0
- udzielone pozyczki 0
- aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy 0
f) w pozostatych jednostkach 13533
- aktywa wyceniane wg wartosci godziwej przez wynik finansowy — do obrotu 11136
- dluzne papiery wartosciowe 1794
- udzielone pozyczki 603
- aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy 0
g) $rodki pienigzne i inne aktywa pieni¢zne 3580
- $rodki pieni¢zne w kasie i na rachunkach 3580
- inne $rodki pieni¢zne 0
- inne aktywa pieni¢zne 0
Krotkoterminowe aktywa finansowe, razem 17 113
PAPIERY WARTOSCIOWE, UDZIALY I INNE KROTKOTERMINOWE AKTYWA 31.12.2018
FINANSOWE (STRUKTURA WALUTOWA)
a) w walucie polskiej 14 879
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN) 2234
bl. RON 2482
tys. PLN 2223

16 187

14 692

1303

192

4 645

4645

20832

31.12.2017

18 598

2234

2482

2223
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bl. EURO
tys. PLN
pozostate waluty w tys. PLN
Papiery warto$ciowe, udzialy i inne krotkoterminowe aktywa finansowe, razem
PAPIERY WARTOSCIOWE, UDZIALY 1 INNE KROTKOTERMINOWE AKTYWA
FINANSOWE (WG ZBYWALNOSCI)
A. Z nieograniczong zbywalnoscia, notowane na gietdach (warto$¢ bilansowa)
a) akcje (wartos¢ bilansowa):
- warto$¢ godziwa
- warto$¢ na moment ujgcia
b) obligacje (wartos¢ bilansowa):
- warto$¢ godziwa
- warto$¢ na moment ujgcia
c) inne - wg grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa):
- warto$¢ godziwa
- warto$¢ na moment ujgcia
B. Z nieograniczong zbywalnos$cig, notowane na rynkach pozagietdowych (wartos¢ bilan-
sowa)
a) akcje (warto$¢ bilansowa):
- warto$¢ godziwa
- warto$¢ na moment ujgcia
b) obligacje (warto$¢ bilansowa):
- warto$¢ godziwa
- warto$¢ na moment ujgcia
c) inne - wg grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa):
- warto$¢ godziwa
- warto$¢ na moment ujecia
C. Z nieograniczong zbywalno$cia, nienotowane(warto$¢ bilansowa)
a) akcje (warto$¢ bilansowa):
- warto$¢ godziwa
- warto$¢ na moment ujgcia
b) obligacje (warto$¢ bilansowa):
- warto$¢ wg zamortyzowanego kosztu z uwzglednieniem utraty warto$ci
- warto$¢ na moment ujgcia
¢) pozyczki udzielone
- warto$¢ wg zamortyzowanego kosztu z uwzglednieniem utraty wartosci
- warto$¢ na moment ujgcia

d) srodki pieni¢zne w kasie i na rachunkach:

INC

11

17113

31.12.2018

10903

10903

10 903

21106

0

0

6210

233

233

8 868

1795

1795

2363

602

602

1969

3580

11

20832

31.12.2017

13 238

13 238

13 238

20 886

0

0

7594

1454

1454

7980

1303

1303

1716

192

192

1558

4 645
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- warto$¢ godziwa
- warto$¢ na moment ujgcia
D. Z ograniczong zbywalno$cia (warto$¢ bilansowa)
a) akcje 1 udzialy (wartos¢ bilansowa):
- warto$¢ godziwa
- warto$¢ na moment ujgcia
b) obligacje (wartos¢ bilansowa):
- warto$¢ godziwa
- warto$¢ na moment ujgcia
c) inne - wg grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa):
- warto$¢ godziwa
- warto$¢ na moment ujgcia
Warto$¢ na moment ujecia, razem
Warto$¢ na poczatek okresu, razem
Korekty aktualizujace warto$¢ , razem

Wartos¢ bilansowa, razem

UDZIELONE POZYCZKI KROTKOTERMINOWE
(STRUKTURA WALUTOWA)
a) w walucie polskiej
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN)
Udzielone pozyczki krétkoterminowe, razem
SRODKI PIENIEZNE TINNE AKTYWA PIENIEZNE
(STRUKTURA WALUTOWA)
a) w walucie polskiej
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN)
bl.wtys. EUR

po przeliczeniu w tys. PLN
bl.wtys. RON

po przeliczeniu w tys. PLN

pozostate waluty w tys. PLN

Srodki pieni¢zne i inne aktywa pieni¢zne, razem

Nota 17

KROTKOTERMINOWE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE

a) czynne rozliczenia migdzyokresowe kosztow, w tym:

- rozliczane w czasie ubezpieczenia majatkowe i komunikacyjne

- prenumerata

- opfata za ushugi serwisowania

INC

3580

3580

37 886

20832

-20 773

17113

31.12.2018

602

0

602

31.12.2018

2663

917

2

8

999

909

3580

31.12.2018

32

14

4 645

4645

32216

27713

-15 706

20832

31.12.2017

192

0

192

31.12.2017
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3

11
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- koszty hostingu
- pozostate koszty rozliczane w czasie
b) pozostate rozliczenia migdzyokresowe

Krétkoterminowe rozliczenia mi¢dzyokresowe, razem

Nota 18

Kapital zakladowy (struktura) na 31.12.2018 r.

Seria / Rodzaj Rodzaj Rodzaj Liczba
emisja akeji uprzywilejowa-  ograniczenia  udzialow
nia udziatow praw do
udziatow
Al imienne co do glosu brak 750 000
- 1 akcja 3 glosy
B1 na brak brak 7593 099
okaziciela
Liczba akcji razem 8343099

Kapital zakladowy, razem

Warto$¢ nominalna akeji = 2,00 zt

STRUKTURA WELASNOSCI KAPITALU ZAKEADOWEGO NA
DZIEN PODPISANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
Pawet Sliwinski

Sebastian Bogustawski

Jacek Mrowicki

pozostali akcjonariusze

Razem

Nota 19

KAPITAL ZAPASOWY

Wartos¢ serii /
emisji wg
warto$ci
nominalnej

1500 000

15186 198

16 686 198,00 zi

Liczba akcji
(szt.)
1737999
1960 043

682 700
3962 357

8343 099

a) ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej po pomniejszeniu o koszty emisji oraz

po pokryciu strat z lat ubiegtych
b) utworzony ustawowo

¢) utworzony zgodnie ze statutem / umowa, ponad wymagang ustawowo (minimalng) war-

tos¢
d) z doptat akcjonariuszy / wspolnikow

e) inny (wg rodzaju)
- zmiana struktury grupy kapitatowej
- podzielony wynik lat ubiegtych

Kapital zapasowy, razem

Nota 20
KAPITAL REZERWOWY
a) utworzony ustawowo
b) utworzony zgodnie ze statutem / umowa

¢) inny (wg rodzaju)

I Investments
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Sposob Data Prawo do
pokrycia rejestracji dywidendy
kapitatu (od daty)
gotowka 06-08-2014 01-01-2014
gotowka 06-08-2014 01-01-2014
Udziat w Udziat w Kapitat
kapitale glosach (tys. PLN)
20,83% 32,90% 3476
23,49% 19,91% 3920
8,18% 6,94% 1365
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- rezerwa celowa na sfinansowanie programu nabycia akcji wlasnych

Kapital rezerwowy, razem

Nota 21

ZMIANA STANU KAPITALU PRZYPADAJACEGO UDZIALOM NIEDAJACYM
KONTROLI

1. Stan kapitatu przypadajacego udziatom niedajacym kontroli na poczatek okresu
2. Zwigkszenia (z tytuhu):

- emisja akcji

- realizacja programu nabycia akcji wlasnych

- zmiana struktury grupy kapitatowej

- przekazanie wyniku finansowego na kapitat

- calkowite dochody za okres

- utrata kontroli nad jednostka zalezna

3. Zmniejszenia (z tytutu)

- emisja akcji

- realizacja programu nabycia akcji wlasnych

- zmiana struktury grupy kapitatowej

- przekazanie wyniku finansowego na kapitat

- wyptata dywidendy

- calkowite dochody za okres

- utrata kontroli nad jednostka zalezna

4. Stan kapitalu przypadajacego udzialom niedajacym kontroli na koniec okresu

Nota 22

ZMIANA STANU REZERWY Z TYTULU ODROCZONEGO

PODATKU DOCHODOWEGO

1. Stan rezerwy z tytulu odroczonego podatku dochodowego na poczatek okresu, w tym:

a) odniesionej na wynik finansowy

b) odniesionej na kapitat wtasny

¢) odniesionej na warto$¢ firmy

2. Zwigkszenia

a) odniesione na wynik finansowy okresu z tytutu dodatnich réznic przejsciowych (z tytutu)
- przychody dot. przysztych okreséw
- $rodki trwate w leasingu (r6znica migdzy warto$cia netto a warto$cig zobowigzania)
- wycena inwestycji
- odsetki naliczone na dzien bilansowy

- pozostate

b) odniesione na kapitat wlasny w zwiazku z dodatnimi réznicami przej$ciowymi (z tytutu)

INC

2700

2700

31.12.2018

7803

685

429

0

0

0

256

552

310

242

7936

31.12.2018

47

47

57

57

3

3

700

700

31.12.2017

6

7

31.12.2017

825

978

0

0

579

399

803

53

53
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¢) odniesione na wartos$¢ firmy w zwiazku z dodatnimi réznicami przejsciowymi
3. Zmniejszenia
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z dodatnimi réznicami przej$ciowymi
(z tytuhu)
- wycena inwestycji
- korekta rezerwy w zwiazku ze sprzedaza inwestycji
- pozostate - wptyw przychodow (dotacji)
b) odniesione na kapitat wtasny w zwiazku z dodatnimi réznicami przejsciowymi (z tytutu)
¢) odniesione na wartos$¢ firmy w zwiazku z dodatnimi réznicami przejsciowymi
4. Stan rezerwy z tytulu odroczonego podatku dochodowego na koniec okresu, razem
a) odniesionej na wynik finansowy
b) odniesionej na kapitat whasny
) odniesionej na warto$¢ firmy
ZMIANA STANU DLUGOTERMINOWEJ REZERWY NA SWIADCZENIA EME-
RYTALNE I PODOBNE (WG TYTULOW)
a) stan na poczatek okresu
b) zwigkszenia (z tytutu)
¢) wykorzystanie (z tytutu)
d) rozwiazanie (z tytutu)
e) stan na koniec okresu
ZMIANA STANU KROTKOTERMIN QWEJ REZERWY NA SWIADCZENIA EME-
RYTALNE I PODOBNE (WG TYTULOW)
a) stan na poczatek okresu
b) zwigkszenia (z tytutu)
¢) wykorzystanie (z tytutu)
d) rozwiazanie (z tytutu)
e) stan na koniec okresu
ZMIANA STA,NU POZOSTALYCH REZERW DLUGOTERMINOWYCH
(WG TYTULOW)
a) stan na poczatek okresu
b) zwigkszenia (z tytutu)
¢) wykorzystanie (z tytutu)
d) rozwiazanie (z tytutu)
e) stan na koniec okresu
ZMIANA STANU POZOSTALYCH REZERW KROTKOTERMINOWYCH
(WG TYTULOW)
a) stan na poczatek okresu

b) zwigkszenia - prawdopodobny zwrot dotacji

¢) wykorzystanie (z tytutu)

INC

31.12.2018

31.12.2018

31.12.2018

31.12.2018

104

104

808

31.12.2017

31.12.2017

31.12.2017

31.12.2017
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17
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d) rozwiazanie (z tytutu)

e) stan na koniec okresu

Rezerwa w kwocie 808 tys. PLN zostata zalozona w wyniku otrzymania wezwania do zaplaty w zwigzku ze sporng z Urzgdem Marszatkow-
skim Wojewddztwa Lubuskiego kwota refundacji poniesionych naktadéw na prace B+R przy projekcie: ,,Wykonanie przez INC Rating Sp. z
0.0. prac B+R koniecznych do opracowania autorskich modeli finansowych dla innowacyjnej ustugi scoringu JST, spotek komunalnych i
handlowych”. Do dnia dzisiejszego nie zostal wydana decyzja administracyjna o zwrocie srodkow.

Spotka bedzie si¢ ubiegac¢ o ponowna wycena nabytych w ramach projektu B+R wartosci niematerialnych, ktorych zasadnicza czg$¢ zostata w
pierwotnej wycenie Urzgdu Marszatkowskiego Wojewodztwa Lubuskiego pominigta.

Nota 23

ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE
a) wobec jednostek zaleznych
b) wobec jednostek wspotzaleznych
c) wobec jednostek stowarzyszonych
d) wobec znaczacego inwestora
e) wobec jednostki dominujacej
f) wobec pozostatych jednostek
- kredyty i pozyczki
- z tytutu emisji dluznych papierow wartosciowych
- inne zobowigzania finansowe, w tym:
- umowy leasingu finansowego
- inne (wg rodzaju)

Zobowiazania dlugoterminowe, razem

ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE, O POZOSTALYM OD DNIA BILANSO-

WEGO OKRESIE SPLATY
a) powyzej 1 roku do 3 lat

b) powyzej 3 do 5 lat

c) powyzej 5 lat

Zobowiazania dlugoterminowe, razem
ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE

(STRUKTURA WALUTOWA)
a) w walucie polskiej

b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN)

Zobowiazania dlugoterminowe, razem

Nota 24
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE
a) wobec jednostek zaleznych
b) wobec jednostek wspotzaleznych

¢) wobec jednostek stowarzyszonych
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1303

0
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0

0
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661
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d) wobec znaczacego inwestora
¢) wobec jednostki dominujacej
f) wobec pozostatych jednostek
- kredyty 1 pozyczki, w tym:
- dlugoterminowe w okresie sptaty
- z tytutu emisji dluznych papieréw wartosciowych
- z tytutu dywidend
- zakup aktywow finansowych
- zobowigzania z tytutu leasingu finansowego
- z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci:
- do 12 miesigcy
- powyzej 12 miesiecy
- zaliczki otrzymane na dostawy
- zobowigzania wekslowe
- z tytutu podatkow, cet, ubezpieczen i innych §wiadczen
- z tytutu wynagrodzen
- pozostale
¢) fundusze specjalne (wg tytulow)
- ZFSS
Zobowiazania krotkoterminowe, razem
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE
(STRUKTURA WALUTOWA)
a) w walucie polskiej
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN)
Zobowiazania krétkoterminowe, razem
ZOBOWIAZANIA KR()TKOTERMINQWE - O POZOSTALYM OD DNIA BILAN-
SOWEGO OKRESIE WYMAGALNOSCI
a) do 1 miesigca
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesigcy
¢) powyzej 3 miesigcy do 6 miesiecy
d) powyzej 6 miesi¢cy do 1 roku
e) powyzej | roku

Zobowiazania krotkoterminowe, razem

Nota 25

INNE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE
a) bierne rozliczenia mi¢dzyokresowe kosztow

- dlugoterminowe (wg tytutow)
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- krotkoterminowe (wg tytutow) 41 0

- rezerwa na koszty 41 45

b) rozliczenia mi¢gdzyokresowe przychodow 1209 1664
- dlugoterminowe (wg tytutow) 1209 1664

- dotacja na sfinansowanie wartosci niematerialnej 1209 1664

- krotkoterminowe (wg tytutow) 0 0
Inne rozliczenia mi¢dzyokresowe, razem 1250 1709

Dotacja panstwowa w kwocie 1 209 tys. PLN zostata przekazana Spotce w ramach realizacji projektu B+R pn.: ,,Wykonanie przez INC Rating
Sp. z 0.0. prac B+R koniecznych do opracowania autorskich modeli finansowych dla innowacyjnej ustugi scoringu JST, spotek komunalnych
i handlowych”. Projekt zakonczyt swoja fazg B+R i jest przygotowywany do wdrozenia produkcyjnego do konca sierpnia br. Z tytutu realizacji
projektu Spotka spodziewa si¢ otrzymac od 0,5 do 1,4 mln PLN refundacji poniesionych kosztow ze $srodkéw z UE (w zaleznosci od prawo-
mocnej decyzji administracyjnej w kwestii rezerwy opisanej w nocie 22)

Nota 26
Warto$¢ godziwa instrumentéw finansowych

Zmiany wartosci godziwej aktywow i zobowigzan finansowych

Porownanie wartosci bilansowej aktywow oraz zobowigzan finansowych z ich warto$cia godziwa przedstawia si¢ nastepujaco (zestawienie
obejmuje wszystkie aktywa i zobowigzania finansowe, bez wzgledu na to czy w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sa one ujmo-
wane w zamortyzowanym koszcie czy w warto$ci godziwej):

Klasa instrumentu finansowego 31.12.2018 31.12.2017
Wartos¢ Wartos¢ Wartos¢ Wartos¢
godziwa bilansowa godziwa bilansowa
Aktywa: 17 525 17 525 22 175 22 175
Pozyczki 602 602 192 192
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 412 412 1338 1338
Pochodne instrumenty finansowe 0 0 0 0
Papiery dtuzne 1795 1795 1303 1303
Akcje spotek notowanych 10903 10 903 13 238 13 238
Udzialy, akcje spotek nienotowanych 233 233 1459 1459
Jednostki funduszy inwestycyjnych 0 0 0 0
Pozostate klasy pozostatych aktywow finansowych 0 0 0 0
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 3580 3580 4 645 4 645
Zobowiqzania: 1852 1852 1063 1063
Kredyty w rachunku kredytowym 0 0 0 0
Kredyty w rachunku biezacym 0 0 0 0
Pozyczki 10 10 13 13
Dthuzne papiery wartosciowe 1226 1226 661 661
Leasing finansowy 108 108 134 134
Pochodne instrumenty finansowe 0 0 0 0
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 508 508 255 255

Skonsolidowany Raport Roczny za rok 2018
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Sposob ustalenia warto$ci godziwej instrumentéw finansowych zostal zaprezentowany w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w
punkcie 6 dodatkowych not i objasnien.

Transfery pomiedzy poziomami wartosci godziwej instrumentow finansowych

Tabele ponizej przedstawiajg aktywa oraz zobowigzania finansowe ujmowane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w warto$ci
godziwej, zakwalifikowane do okreslonego poziomu w hierarchii wartosci godziwej:

Klasa instrumentu finansowego Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3 Razem
warto$é
godziwa

Stan na 31.12.2018

Aktywa:
Akcje spotek notowanych 10 903 0 0 10 903
Udziaty, akcje spotek nienotowanych 0 0 233 233
Jednostki funduszy inwestycyjnych 0 0 0 0
Instrumenty pochodne handlowe 0 0 0 0
Instrumenty pochodne zabezpieczajace 0 0 0 0
Pozostate klasy pozostatych aktywow finansowych 0 0 0 0
Aktywa razem 10 903 0 233 11136

Zobowiqgzania:
Instrumenty pochodne handlowe 0 0 0 0
Instrumenty pochodne zabezpieczajace 0 0 0 0
Zobowiazania razem 0 0 0 0
Wartos$¢ godziwa netto 10903 0 233 11 136

Klasa instrumentu finansowego Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3 Razem
wartosé
godziwa

Stan na 31.12.2017

Aktywa:
Akcje spotek notowanych 13238 0 0 13238
Udzialy, akcje spotek nienotowanych 0 0 1459 1459
Jednostki funduszy inwestycyjnych 0 0 0 0
Instrumenty pochodne handlowe 0 0 0 0
Instrumenty pochodne zabezpieczajace 0 0 0 0
Pozostate klasy pozostatych aktywow finansowych 0 0 0 0
Aktywa razem 13 238 0 1459 14 697

Zobowiqzania:
Instrumenty pochodne handlowe 0 0 0 0
Instrumenty pochodne zabezpieczajace 0 0 0 0
Zobowiazania razem 0 0 0 0
Warto$¢ godziwa netto 13 238 0 1459 14 697
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Zalozenia przyjete do wyceny aktywow finansowych przypisanych do 3 poziomu.

Spotka dokonata wyceny aktywow finansowych przypisanych do 3 poziomu. Poniewaz wycena nie wykazata istotnej réznicy wartosci, udziaty
pozostawiono w warto$ci nabycia pomniejszonej o odpis aktualizujacy.

Opis metody DCF:

Na potrzeby wyceny akcji metoda zdyskontowanych przeptywow kapitalowych konieczne jest przeprowadzenie prognozy sytuacji finansowej
na okres co najmniej trzech kolejnych lat.

Przy wycenie zdecydowano o wykorzystaniu przeptywow FCFE (Free Cash Flow to Equity). W technice tej warto$¢ wolnych przeptywow
pienigznych ustalana jest jako suma zysku netto, amortyzacji, zmiany kapitatu obrotowego netto, oraz zmiany stanu kredytow i pozyczek
pomniejszona o warto$¢ inwestycji w srodki trwate. W ten sposob obliczona zostata warto$¢ wolnych prze-plywoéw pienigznych dla kazdego
z lat prognozy.

Kolejnym etapem wyceny jest okreslenie stopy dyskontowej. W przypadku techniki FCFE wlasciwa stopa dyskontowa jest koszt kapitatu
wlasnego. Zgodnie z zaleceniami Zatacznika A do MSR 36, stopa dyskontowa zostaje oszacowana z wykorzystaniem kapitatowego modelu
wyceny (CAPM — Capital Asset Pricing Model). W modelu tym stopa dyskontowa jest koszt kapitatu wlasnego, szacowany jako suma stop
zwrotu z instrumentéw pozbawionych ryzyka oraz premii za ryzyko systematyczne inwestycji, bedacej iloczynem tzw. wspolczynnika beta i
premii za ryzyko rynkowe.

Wzgledem kosztu kapitatu whasnego przyjeto nastepujace zatozenia:

Stopa zwrotu z inwestycji wolnej od ryzyka zostaje przyblizona za pomoca stopy rentownosci dziesigcioletnich obligacji skarbowych.
Premia za ryzyko rynkowe szacowana jest jako premia za ryzyko rynkowe kraju rozwinigtego, powigkszona o premi¢ za ryzyko kraju, w
ktorym dziata Spotka.

Wspotczynnik beta jest obliczony z wykorzystaniem metody Hamady polegajacej na obliczeniu wspotczynnikow beta podobnych spotek,
ktorych akcje sa notowane i nastgpnie skorygowanie tych wspotczynnikoéw o stopien zadtuzenia spotek.

Kolejnym etapem wyceny jest oszacowanie wartosci rezydualnej, bedacej wartoscia wszystkich przeptywow generowanych przez wyceniang
spotke po okresie szczegotowej prognozy, zdyskontowana na koniec ostatniego roku prognozy. Do oszacowania wartosci rezydualnej przyjeto
stope wzrostu przeptywow po okresie prognozy rowna 2%.

Ostatnim etapem wyceny jest zsumowanie zdyskontowanych wolnych przeptywow pienieznych oraz zdyskontowanej wartosci rezydualne;.
Wartos¢ aktywow finansowych obliczona zgodnie z metodag DCF jest rowna tej sumie.

Nota 27

Zastosowanie MSSF 9 po raz pierwszy

Spolka zastosowata MSSF 9 od dnia wejscia w zycie standardu, tj. od 01 stycznia 2018 roku bez przeksztatcania danych pordéwnawczych.
W wyniku wdrozenia standardu nastapily zmiany dotyczace glownie nastepujacych obszarow:

Klasyfikacja aktywow finansowych

Dotychczasowe cztery kategorie aktywow finansowych wynikajace z MSR 39 Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena zostaly zastapione
przez trzy kategorie:

= aktywa finansowe wyceniane w zamortyzowanym Kkoszcie,

= aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy,

= aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez inne catkowite dochody.

Spowodowato to zmiany prezentacyjne w sprawozdaniach finansowych, nie spowodowato zmian w wyniku finansowym Spofki.

Zasady szacowania i yymowania odpisow z tytutu utraty wartosci aktywow finansowych

Nastapito przejscie z modelu straty poniesionej na model straty oczekiwanej:

= dlanaleznosci z tytutu dostaw i ustug od pozostatych klientow oraz od jednostek powiazanych Spotka szacuje oczekiwane straty kredytowe
na podstawie analizy prawdopodobienstwa poniesienia strat kredytowych w poszczegdlnych przedziatach wiekowania;

= dlanaleznosci z tytulu pozyczek i obligacji od spotek zaleznych, Spotka przyjmuje zatozenie, sa one zabezpieczone poprzez sprawowanie
kontroli przez Spotke nad aktywami spotek zaleznych; zabezpieczenie to jest uwzgledniane przy szacowaniu stopy odzysku;

= dla inwestycji w pozostate instrumenty kapitatowe, wycena bgdzie dokonywana w warto$ci godziwe;.

Zasady szacowania i ujmowania odpisow z tytutu utraty wartoéci aktywoéw finansowych nie spowodowaly zmian w wyniku finansowym
Spolki.
Inwestycje w udziaty i akcje jednostek zaleznych sa wylaczone z zakresu MSSF 9 i ich wycena bedzie dokonywana na dotychczasowych

zasadach, tj. wedhug historycznego kosztu nabycia pomniejszonego o odpisy z tytutu utraty wartosci.

Ponadto, po przeprowadzonej analizie, Spotka postanowita nie skorzysta¢ z mozliwosci wdrozenia zmian wynikajacych z MSSF 9 w zakresie
rachunkowosci zabezpieczen od 1 stycznia 2018 roku.

Nota 28

Charakter i zakres ryzyka wynikajacego z instrumentéw finansowych
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Ryzyko wynikajacego z instrumentéw finansowych jest to ryzyko straty z tytulu zmian cen instrumentow kapitatowych, wynikajace z otwar-
tych pozycji w instrumentach finansowych (m.in. akcje, prawa do akcji, prawa poboru), otwartych pozycji w kontraktach terminowych oraz
innych otwartych pozycji, wynikajacych z transakcji nietypowych, zaakceptowanych przez Zarzad.

Emitent rozpoznat nastgpujace ryzyka oraz sposoby zminimalizowania ewentualnych strat zwigzanych z ich wystapieniem.

Ryzyko dekoniunktury na rynku kapitatowym
Na wynik finansowy Emitenta wptyw ma koniunktura na rynku kapitatowym, a w szczegdlno$ci notowania akcji na rynku regulowanym lub

NewConnect. W okresie hossy przeprowadzanych jest najwigcej ofert niepublicznych i ofert publicznych na rynku. W okresie bessy, po pierw-
sze trudniej jest wprowadza¢ nowe spotki do obrotu gietdowego, a po drugie zwigksza si¢ ryzyko inwestycyjne zwiazane z ksztalttowaniem si¢
cen akcji, ktore znajda si¢ w portfelu inwestycyjnym Emitenta. Spadki kursow akcji spotek portfelowych moga mie¢ istotny negatywny wptyw
na wyniki finansowe Emitenta.

Emitent dazy do ograniczenia ryzyka strat finansowych poprzez zbudowanie mocno zdywersyfikowanego portfela inwestycyjnego pod wzgle-
dem ilo$ci nabywanych akeji i udziatéow w spotkach portfelowych i innych instrumentéw finansowych oraz poprzez wprowadzenie limitow na
pojedyncze instrumenty kapitalowe i na ich catkowita wartos¢.

Ryzyko zwigzane z przewidywana duzg zmienno$cia wyniku finansowego

Inwestorzy musza by¢ §wiadomi, iz na przyszte wyniki finansowe w duzej mierze rzutowa¢ beda decyzje inwestycyjne Emitenta zwiazane z
nabywaniem instrumentow finansowych, w tym akcji spotek przygotowywanych do obrotu na rynku regulowanym lub rynku NewConnect. W
zwigzku z duzym wptywem inwestycji kapitatowych Emitenta na jego wynik finansowy, podlegac¢ on bedzie wigkszym wahaniom w porow-
naniu do spotek dziatajacych w innych branzach.

Emitent dazy do ograniczenia ryzyka poprzez zbudowanie zdywersyfikowanego portfela inwestycyjnego, zaréwno pod wzgledem ilosci spotek
portfelowych, jak i dywersyfikacji branzowe;j. Inwestycje kapitatowe Emitenta w spolki z sektora MSP kazdorazowo poprzedzane sa wnikliwa
analizg finansowa oraz analiza prawna, tak aby minimalizowa¢ ryzyko btednej inwestycji.

Ryzyko zwiazane z ptynnoscia portfela inwestycyjnego

Emitent nabywa akcje lub udziaty spétek niepublicznych, co do momentu wprowadzenia ich do zorganizowanego systemu obrotu oznacza ich
ograniczona ptynno$¢ i pojawienie si¢ ryzyka braku mozliwosci szybkiego zbycia posiadanych przez Emitenta walorow.

Ryzyko to jest 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 przez sprzedaz pakietu akcji inwestorowi branzowemu lub innemu fundu-
szowi inwestycji kapitatowych, poprzez sprzedaz akcji na rynku lub w ofercie wtorne;.

Ryzyko zwigzane z brakiem przyrostu wartosci spotek portfelowych
Podstawowym zrodtem zyskow funduszu VC/PE jest przyrost wartosci przedsigbiorstw portfelowych. Emitent stara si¢ nabywa¢ walory spotek

prowadzonych przez kompetentnych oraz doswiadczonych menadzeréw, ktorzy wsparci kapitalowo dynamicznie rozwing spotke portfelowa,
wzmocnig jej pozycje rynkowa i w efekcie zwigksza warto$¢ inwestycji Emitenta. Istnieje jednak ryzyko, ze nie uda si¢ osiagna¢ w poszcze-
golnych przypadkach satysfakcjonujacego wzrostu wartosci spotek portfelowych.

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

Ryzyko zwiazane z inwestycjami dokonanymi w spotki portfelowe

Emitent wskazuje, ze w przypadku wystapienia niekorzystnych zdarzen w spotkach portfelowych (upadtosc¢, likwidacja, zaprzestanie dziatal-
nosci) moze by¢ zmuszony do dokonania odpisow aktualizacyjnych inwestycji dokonanych w te spotki. Emitent dokonuje inwestycji w spotki
nabywajac akcje/udzialy oraz udzielajac pozyczek spotkom na rozwdj ich dziatalnosci. W przypadku dojscia do ww. sytuacji w spotkach,
ktorych udziaty Emitent nabyt lub ktorym udzielit pozyczek (nabyt obligacje), moze mie¢ to negatywny wptyw na wynik finansowy Emitenta.
Emitent stara si¢ ogranicza¢ to ryzyko, udzielajac pozyczek w miar¢ mozliwo$ci zabezpieczonych rzeczowo (hipoteka, przewltaszczenie na
zabezpieczenie) lub przychodami (cesje naleznosci), a takze na biezaco monitorujac sytuacje tych spotek.

Ekspozycja na ryzyko

Ekspozycja na ryzyko notowanych instrumentéw finansowych przeznaczonych do obrotu, wyrazonych w wartos$ci rynkowej na dzien 31 grud-
nia 2018 r. wynosifa 10.903 tys. zt, a na dzief 31 grudnia 2017 r. wynosita 13.238 tys. zt.

10% spadek lub wzrost indeksu gietdowego WIG i indeksu gieldowego NCIndex spowodowalby zmiane skonsolidowanego wyniku finanso-
wego 0 okoto 883 tys. zt.

Charakter i zakres ryzyka kredytowego

Emitent jest narazony na ryzyko kredytowe rozumiane jako ryzyko nie wywigzywania si¢ wierzycieli ze swoich zobowiazan i tym samym
spowodowanie poniesienia strat przez Spotke. Uwzgledniajac powyzsze, w ocenie Emitenta, ryzyko kredytowe zostato ujete w sprawozdaniu
finansowym poprzez utworzenie odpiséw aktualizujacych. Wiekowanie naleznosci oraz kwoty utworzonych odpiséw na naleznosci zostaty
przedstawione w nocie 15.

Zdaniem Zarzadu nie wystepuje znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego, gdyz Emitent posiada wielu odbiorcéw, udziat w przychodach
zadnego z odbiorcow nie przekracza 10% przychodow Emitenta.

Charakter i zakres ryzyka plynnosci
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Emitent jest narazony na ryzyko utraty ptynnosci, rozumiane jako ryzyko utraty zdolnosci do regulowania zobowiazaf w okre§lonych termi-
nach. Celem Emitenta jest utrzymanie ptynnos$ci na optymalnym poziomie poprzez zarzadzanie nalezno$ciami, zobowigzaniami, instrumen-
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Grupie Kapitatowej INC S.A. nie grozi utrata ptynnosci. Na dzien 31.12.2018 r. zobowigzania krotko i dlugoterminowe GK Emitenta wynosity
1,852 mln zt, przy stanie nalezno$ci 0,412 mln zt i inwestycji krotkoterminowych 17,113 mln zt (z czego $rodki pieni¢zne w kasie i na rachun-
kach 3,580 mln zt). Spotki z Grupy Kapitatowej INC S.A. na biezaco wywiazuje si¢ z zaciagnigtych zobowiazan wzglgdem kontrahentow, jak

i obciazen publicznoprawnych.

Tabele informujace o terminach wymagalno$ci zobowigzan (wiekowanie zobowigzan) zostaly zaprezentowane w nocie 23 dla zobowigzan

dhugoterminowych i nocie 24 dla zobowiagzan krotkoterminowych.
Nota 29

Platnosci oparte na akcjach

Na dzien podpisania sprawozdania finansowego nie funkcjonuje jakikolwiek program motywacyjny z platno$ciami opartymi na akcjach.

Noty objasniajace do rachunku przeplywow pienieznych

Nota 30

PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ
1. Zysk (strata) przed opodatkowaniem

11. Korekty razem

1. .Udzial w zyskach netto jednostek podporzadkowanych wycenianych metoda praw whasno-
;(.:IZyski na utracie kontroli jednostki zaleznej

3. Amortyzacja

4. Zyski (straty) z tytutu roéznic kursowych

5. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy)

6. Zysk (strata) z dziatalno$ci inwestycyjnej

7. Zmiana stanu rezerw

8. Zmiana stanu rozliczen mi¢dzyokresowych

9. Inne korekty

111. Zmiany w kapitale obrotowym

IV. Zaplacony podatek dochodowy

V. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci operacyjnej

Pozostale noty objasniajace

Nota 31
Transakcje mi¢gdzy podmiotami powiazanymi:

Transakcje INC S.A. z podmiotem zaleznym Carpathia Capital S.A.
Umowa sprzedazy papieréw wartosciowych akeji
Umowa sprzedazy papieréw wartosciowych akeji
Przedwstgpna warunkowa umowa sprzedazy akcji
Przedwstgpna warunkowa umowa sprzedazy akcji

Przedwstepna warunkowa umowa sprzedazy akcji

01.01.2018
31.12.2018
-4118
3128
0
0

160

324
2316
808
-463
-16

1292

194

Sprzedaz
(PLN)
153 600,00
206 400,00
274 286,00
45 533,53

251 712,00

01.01.2017
31.12.2017

Kupno
(PLN)

-3 648

-1546

0

0

168

-83

2688

-4 325

-371

-219

-5784
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Przedwstgpna warunkowa umowa sprzedazy akcji

Transakcje INC S.A. z podmiotem zaleznym Carpathia Capital S.A.

Umowa najmu lokalu (siedziba spotki)

Transakcje INC S.A. z podmiotem zaleznym Dom Maklerski INC S.A.
Umowa najmu lokalu (siedziba spotki)

Sporzadzenie dokumentacji ofertowej klientow Spotki

Transakcje INC S.A. z podmiotem zaleznym INC Private Equity ASI S.A.

Umowa najmu lokalu (siedziba spotki)

Transakcje INC S.A. z podmiotem zaleznym INC Rating Sp. z o.0.
Umowa najmu lokalu (siedziba spotki)

Sporzadzenie ratingu emitentéw obligacji notowanych na rynku Catalyst

Transakcje INC S.A. z podmiotem zaleznym INC Rating Sp. z o.o.
Objecie trzyletnich obligacji
Objecie trzyletnich obligacji
Objecie trzyletnich obligacji
Objecie trzyletnich obligacji

Objecie trzyletnich obligacji

Transakcje Carpathia Capital S.A. z podmiotem powiazanym Dom Maklerski

INC S.A.

Oferowanie instrumentéw finansowych

Przyjmowanie i przekazywanie zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych

Rozrachunki pomiedzy podmiotami powiazanymi:
Rozrachunki INC S.A. z podmiotem zaleznym Carpathia Capital S.A.
Przedwstepna warunkowa umowa sprzedazy akcji
Przedwstepna warunkowa umowa sprzedazy akcji
Przedwstgpna warunkowa umowa sprzedazy akcji

Przedwstepna warunkowa umowa sprzedazy akcji

Rozrachunki INC S.A. z podmiotem zaleznym Dom Maklerski INC S.A.

Sporzadzenie dokumentacji ofertowej klientow Spotki

Rozrachunki INC S.A. z podmiotem zaleznym INC Rating Sp. z o.0.
Trzyletnie obligacje

Pozyczki

INC

308 000,00

Przychody
(PLN)
12 000,00

Przychody
(PLN)
14 400,00

Przychody
(PLN)
900,00

Przychody
(PLN)
24 000,00

Sprzedaz
(PLN)

Przychody
(PLN)

Naleznosci
(PLN)

Naleznosci
(PLN)

Naleznosci
(PLN)
2880 103,36

243 878,58

Koszty
(PLN)

Koszty
(PLN)

90 000,00

Koszty
(PLN)

Koszty
(PLN)

400 000,00

Kupno
(PLN)
135 000,00
170 000,00
108 000,00
196 000,00
60 000,00

Koszty
(PLN)

114955,45

21 440,00

Zobowiazania
(PLN)
274 286,00
45 533,53
251712,00
308 000,00
Zobowiazania

(PLN)
110 700,00

Zobowiazania
(PLN)
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Umowa najmu lokalu (siedziba spotki) 2 460,00
Rozrachunki INC S.A. z podmiotem zaleznym INC East&West Sp. z 0.0. Naleznos$ci Zobowiazania
(PLN) (PLN)
Pozyczki 36 478,49
Informacje o transakcjach z osobami pelniacymi obowiazki zarzadcze:
Wynagrodzenie wyptacone Cztonkom Zarzadu Emitenta:
Nazwisko i imi¢ Wynagrodzenie
Pawet Sliwinski 121 987,08
Sebastian Huczek 24196,73
Sebastian Bogustawski 137 139,09
Piotr Biatowas 12 975,00
Wynagrodzenie wyplacane Cztonkom Zarzadu Emitenta w spolce zaleznej Dom Maklerski INC S.A.:
Nazwisko i imi¢ Wynagrodzenie
Pawet Sliwinski 12 000,00
Sebastian Huczek 24 178,84
Sebastian Bogustawski 25 200,00
Piotr Biatowas 1 500,00
Wynagrodzenie wyplacane Cztonkom Zarzadu Emitenta w spolce zaleznej Carpathia Capital S.A.:
Nazwisko i imi¢ Wynagrodzenie
Sliwinski Pawet 200,00
Sebastian Huczek 30 000,00
Wynagrodzenie wyptacane Cztonkom Zarzadu Emitenta w spotce zaleznej INC Rating Sp. z 0.0.:
Nazwisko i imi¢ Wynagrodzenie
Pawet Sliwinski 90 289,77
Sebastian Huczek 75 516,64
Piotr Biatowas 24 860,00
Informacje o rozrachunkach z osobami petniacymi obowiazki zarzadcze:
Nazwisko i imig, tytul Naleznosci Zobowiazania
(PLN) (PLN)
Pawet Sliwinski — rezerwa na premie 2018 238 041,69

Nota 32

Dane o pozycjach pozabilansowych, w szczegélnosci zobowiazaniach warunkowych, w tym réwniez udzielonych przez Emitenta gwa-

rancjach i pore¢czeniach (takze wekslowych), z wyodrebnieniem udzielonych na rzecz jednostek powiazanych.

Zobowiazania warunkowe z tytulu 31.12.2018
Gwarancji 6 249
Porgczen 0
Razem 6249

Zobowigzanie warunkowe z tytulu porgczen nie wystepuja.

31.12.2017

3899

0

3899
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Zobowiazania warunkowe z tytulu gwarancji dotycza:

Wystawionego przez INC Rating Sp. z 0.0. w 2017 roku weksla dla Urzedu Marszatkowskiego Wojewodztwa Lubuskiego w zwiazku z pod-
pisaniem i realizacja umowy o dofinansowanie projektu: ,,Wykonanie przez INC Rating Sp. z o0.0. prac B+R koniecznych do opracowania
autorskich modeli finansowych dla innowacyjnej ustugi scoringu JST, spotek komunalnych i handlowych”. Weksel stanowi zabezpieczenie
prawidlowej realizacji umowy. Wartos¢ weksla in blanco zgodnie z deklaracja wekslowa do kwoty 3.899.056,43 zt.

Wystawionego przez INC Rating Sp. z 0.0. w 2018 roku weksla dla Urzgdu Marszatkowskiego Wojewodztwa Wielkopolskiego w zwiazku z
podpisaniem umowy o dofinansowanie projektu: ,,Wykonanie przez INC Rating Sp. z 0.0. prac B+R koniecznych do opracowania autorskich
modeli finansowych dla innowacyjnej ustugi ratingu bankow spotdzielczych”. Weksel stanowi zabezpieczenie prawidlowej realizacji umowy.
Wartos¢ weksla in blanco zgodnie z deklaracja wekslowa do kwoty 2.350.440 zt. Projekt nie zostat jeszcze rozpoczety.

Nota 33
Dane dotyczace zobowigzan zabezpieczonych na majatku Spotki.

Nie istnieja zobowigzania zabezpieczone na majatku Spotki.

Nota 34

Poniesione naklady inwestycyjne oraz planowane w okresie najblizszych 12 miesiecy od dnia bilansowego naklady inwestycyjne, w
tym na niefinansowe aktywa trwale; odrebnie nalezy wykazaé poniesione i planowane naklady na ochrone $§rodowiska naturalnego.
Naktady inwestycyjne poniesione w 2018 roku wynosity 2.504 tys. zt.

Szczegdtowe informacje dotyczace zmian w majatku trwalym zaprezentowano w notach objasniajacych nr 10 i 11.

Spotka nie ponosita zadnych naktadéw na ochrong $rodowiska, nie planuje rowniez takich naktadéw w ciggu najblizszych 12 miesigcy po dniu
bilansowym.

Nota 35

Informacje o przeci¢tnym zatrudnieniu z podzialem na grupy zawodowe:

Zatrudnienie w jednostce dominujacej Grupy:

2018 2017
Zarzad 3 4
Pracownicy zarzadzajacy wyzszego szczebla 2 2
Pozostali pracownicy 3 5
Razem 8 11

Zatrudnienie w Grupie Kapitatowej:

2018 2017
Zarzad 6 6
Pracownicy zarzadzajacy wyzszego szczebla 5 5
Pozostali pracownicy 12 11
Razem 23 22

Nota 36
Data zatwierdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego do publikacji.

Zarzad w dniu 15 kwietnia 2019 roku zatwierdzit skonsolidowane sprawozdanie finansowe do publikacji.
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ZDARZENIA ISTOTNIE WPLYWAJACE NA DZIALALNOSC
JEDNOSTKI, JAKIE NASTAPILY W ROKU OBROTOWYM, A
TAKZE PO JEGO ZAKONCZENIU, DO DNIA ZATWIERDZE-
NIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

al) istotne zdarzenia, jakie nastgpily w roku obrotowym dla podmiotu dominujgcego
W roku obrotowym nie wystapity istotne zdarzenia dla Emitenta.

a2) istotne zdarzenia, jakie nastqpily po roku obrotowym dla podmiotu dominujgcego
Po zakonczeniu roku obrotowego nie wystapily istotne zdarzenia dla Emitenta.

b1) istotne zdarzenia, jakie nastgpily w roku obrotowym dla Carpathia Capital S.A. - podmiotu
zaleinego

W dniu 25 stycznia 2018 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Carpathia Capital
S.A. podj¢to uchwatg o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego poprzez emisje do 4.000.000 akcji
serii E w drodze subskrypcji prywatnej z wylaczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjona-
riuszy oraz wprowadzenia akcji i praw do akcji serii E do obrotu w alternatywnym systemie obrotu
NewConnect prowadzonym przez Gield¢ Papie-row Wartosciowych w Warszawie S.A. oraz
zmiany statutu Spotki. Cena emisyjna akcji serii E bedzie ustalona przez Zarzad, przy czym cena
ta bedzie nie nizsza niz warto$¢ ksiggowa na jedng akcje wedlug danych na dzien 30 wrze$nia
2017 r.

W dniu 23 lipca zostata zakonczona prywatna subskrypcja akcji zwyktych na okaziciela serii E
Carpathia Capital S.A. Objetych zostato 300.000 akcji serii E.

W dniu 26 lipca 2018 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Carpathia Capital S.A.
podjeto uchwatle podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spotki kwote nie wigksza niz 750.000,00
zk. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spotki, zostanie dokonane poprzez emisj¢ nie wigcej niz
1.500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii F, o warto$ci nominalnej 0,50 zt (pie¢dziesiat groszy)
kazda. Akcje serii F uczestniczg w dywidendzie poczawszy od wyptat zysku, jaki przeznaczony
bedzie do podziatu za rok obrotowy konczacy si¢ 31.12.2018. Emisja akcji serii F zostanie prze-
prowadzona w drodze subskrypcji prywatnej skierowanej do nie wigcej niz 149 o0séb z wylacze-
niem prawa poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy.

W dniu 26 lipca 2018 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Carpathia Capital S.A.
podjeto uchwale o przeznaczeniu czgsci zysku za rok 2017 w wysokosci 335.714,49 zt na wyplate
dywidendy (0,09 PLN na akcje). W przypadku dywidendy przekazywanej na rachunki prowa-
dzone w Rumunii moze by¢ ona wyptacana w RON i wynosi¢ bedzie 0,09 RON na jedna akcje.
Dzien ustalenia praw do dywidendy ustala si¢ na 30 pazdziernika 2018 r. (pierwszy dzien notowan
bez prawa do dywidendy — 29 pazdziernika 2018 r.), a dziefi wyptaty dywidendy na 08 listopada
2018 r.

b2) istotne zdarzenia, jakie nastqpily po zakoficzeniu roku obrotowego dla Carpathia Capital
S.A. - podmiotu zaleinego.

Po zakonczeniu roku obrotowego nie wystapity istotne zdarzenia dla Carpathia Capital S.A.

cl) istotne zdarzenia, jakie nastgpily w roku obrotowym dla INC Rating Sp. z 0.0. - podmiotu
zaleinego

W dniu 19 czerwca 2018 roku INC Rating S.A. wystapit do Urzedu Marszatkowskiego Woje-
wodztwa Wielkopolskiego z wnioskiem o rozwigzanie umowy o dofinansowanie ze srodkéw Unii
Europejskiej projektu pod nazwa: "Wykonanie przez INC Rating Sp. z 0.0. prac B+R koniecznych
do opracowania autorskich modeli finansowych dla innowacyjnej ushigi rekomendacji kosztu pie-
nigdza jednostek samorzadu terytorialnego, spotek komunalnych i spotek handlowych". Umowa
zostala rozwigzana z dniem 29.06.2018 r. Rozwigzanie umowy nie wiaze si¢ z obowiazkiem za-
platy ani zwrotu zadnych srodkéw. Projekt po przeprowadzeniu prac koniecznych do wytworzenia
wartosci niematerialnej, w oparciu o ktéra bedzie mozna §wiadczy¢ ustugi rekomendacji kosztu
pieniadza, zostanie zakonczony w trzecim kwartale 2018.

c2) istotne zdarzenia, jakie nastqpily po zakoriczeniu roku obrotowego dla INC Rating Sp. z 0.0.
- podmiotu zaleinego.
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Po zakonczeniu roku obrotowego nie wystapity istotne zdarzenia dla INC Rating Sp. z 0.0.

dl) istotne zdarzenia, jakie nastgpily w roku obrotowym dla Domu Maklerskiego INC S.A. -
podmiotu zaleinego

W roku obrotowym nie wystapily istotne zdarzenia dla Domu Maklerskiego INC S.A.

d2) istotne zdarzenia, jakie nastgpily po zakoriczeniu roku obrotowego dla Domu Maklerskiego
INC S.A. - podmiotu zaleinego.

Po zakonczeniu roku obrotowego nie wystapily istotne zdarzenia dla Domu Maklerskiego INC
S.A.

el) istotne zdarzenia, jakie nastgpily w roku obrotowym dla INC Private Equity Alternatywna
Spotka Inwestycyjna S.A. - podmiotu zaleinego

W dniu 22 marca 2018 r. Komisja Nadzoru Finansowego wpisata spotke INC Private Equity Al-
ternatywna Spotka Inwestycyjna S.A. do rejestru zarzadzajacych alternatywnymi spotkami inwe-

stycyjnymi.

W dniu 13 czerwca 2018 roku Sad Rejonowy Poznan - Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, VIII
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego zarejestrowat spotke INC Private Equity
Alternatywna Spotka Inwestycyjna S.A., w ktorej Emitent posiada 95% akcji

e2) istotne zdarzenia, jakie nastgpily po zakoniczeniu roku obrotowego dla INC Private Equity
Alternatywna Spotka Inwestycyjna S.A. - podmiotu zaleZnego.

Po zakonczeniu roku obrotowego nie wystapily istotne zdarzenia dla INC Private Equity Alterna-
tywna Spotka Inwestycyjna S.A.

PRZEWIDYWANY ROZWOJ GRUPY

Grupa bedzie kontynuowata rozwoj w dotychczasowych kierunkach, to jest w zakresie doradztwa
na rynku kapitatowym i powigzanych z nim inwestycji kapitalowych. Zadania, jakie Grupa stawia
sobie na rok 2019 to:

1)  Kontynuowanie procesu wprowadzania spotek do zorganizowanego systemu obrotu.
Celem Emitenta jest wprowadzenie w roku 2019 4-6 spotek na rynek NewConnect. Emi-
tent zaktada réwniez rozpoczgcie lub kontynuowanie procesu przygotowania do wpro-
wadzenia do zorganizowanego systemu obrotu w kolejnych latach spotek, z ktorymi za-
wrze stosowne umowy.

2)  Wspdlpraca ze spotkami w celu zwigkszania ich warto$ci.
Emitent, poprzez §wiadczone ustugi doradcze zamierza w mozliwie wysokim stopniu
wspiera¢ ich rozwoj i dziata¢ w kierunku zwigkszenia ich wartosci.

3)  Utrzymanie pozycji lidera wérod Autoryzowanych Doradcow na rynku NewConnect.
Emitent uwaza, ze rynek NewConnect doszedt do momentu, w ktorym wykrystalizowato
si¢ kilku jego liderow. Zamiarem Emitenta jest utrwalenie swojej pozycji jako wiodacego
Autoryzowanego Doradcy na rynku NewConnect.

4)  Rozw¢j dziatalnosci Domu Maklerskiego, w tym rozbudowa sieci sprzedazy oraz uzy-
skanie rozszerzenia zakresu zezwolenia na prowadzenie dziatalno$ci maklerskie;.

5) Rozwdj dziatalno$ci agencji ratingowej, w tym poprzez rozszerzenie zezwolenia na wy-
dawanie ratingdéw dla przedsigbiorstw.

WAZNIEJSZE OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADANIROZ-

WOJU
Spotka zalezna INC Rating Sp. z 0.0. w 2018 roku prowadzita dziatalno$¢ w obszarze rozwoju
(R&D) prowadzac projekty:
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,»Wykonanie przez INC Rating Sp. z 0.0. prac B+R koniecznych do opracowania autorskich mo-
deli finansowych dla innowacyjnej ustugi scoringu JST, spotek komunalnych i handlowych” w
ramach Regionalnego Programu Operacyjnego — Lubuskie 2020 dziatanie 1.1 ,,Badania i innowa-
cje”.

Efektem prowadzonego projektu rozwojowego jest wytworzenie metod scoringowych oraz wspie-
rajacych je systemow informatycznych.

Prace rozwojowe zwigzane z tym projektem zostaly zakonczone w terminie. Plan finansowy pro-
jektu zostat zakonczony w terminie. Trwaja prace wdrozeniowe zwigzane z przygotowaniem pro-
duktow do sprzedazy (zgodnie z umowa powinny zakoficzy¢ si¢ do 6 miesigcy od zakonczenia
prac B+R). Przygotowywany jest koncowy wniosek rozliczeniowy miedzy Spotka a Urzedem
Marszatkowskim Wojewddztwa Lubuskiego (termin ztozenia do 30.04.2019 zgodnie z umows).

,Wykonanie przez INC Rating Sp. z 0.0. prac B+R koniecznych do opracowania autorskich mo-
deli finansowych dla innowacyjnej ustugi rekomendacji kosztu pienigdza jednostek samorzadu
terytorialnego, spotek komunalnych i spétek handlowych” w ramach Wielkopolskiego Regional-
nego Programu Operacyjnego na lata 2014-2020 , dziatanie 1.2 — ,,Wzmacnianie potencjatu in-
nowacyjnego Wielkopolski” W dniu 19 czerwca 2018 roku INC Rating S.A. wystapit do Urzgdu
Marszatkowskiego Wojewoddztwa Wielkopolskiego z wnioskiem o rozwigzanie umowy o dofi-
nansowanie ze $srodkoéw Unii Europejskiej. Umowa zostata rozwiazana z dniem 29.06.2018 r. Roz-
wigzanie umowy nie wigzato si¢ z obowigzkiem zaptaty ani zwrotu zadnych $rodkéw. Projekt po
przeprowadzeniu prac koniecznych do wytworzenia warto$ci niematerialnej, w oparciu o ktora
bedzie mozna $wiadezy¢ ustugi rekomendacji kosztu pieniadza, zostat zakonczony pazdzierniku
2018.

NABYCIE UDZIALOW (AKCJI) WEASNYCH

Spotka INC S.A. w okresie od 01 stycznia 2018 r. do dnia 31 grudnia 2018 r. nie skupowata akcji
wiasnych w ramach programu nabywania akcji wlasnych. Lacznie od dnia rozpoczgcia programu
nabywania akcji wlasnych do dnia 31 grudnia 2018 r. Emitent nabyt 303.097 akcji wlasnych za
kwot¢ 932.189,36 zt.

Spotka Carpathia Capital S.A. w okresie od 01 stycznia 2018 r. do dnia 31 grudnia 2018 nie skupita
akcji wlasnych. Lacznie do dnia 31 grudnia 2018 r. spotka skupita 172.602 akcje whasne o wartosci
255.285,71 zt.

Pozostate spotki z grupy kapitatlowej nie nabywaty akcji (udziatow) wtasnych.

POSIADANE PRZEZ JEDNOSTKE ODDZIALY

(ZAKLADY)

Spoétka INC S.A. nie posiada oddziatow.

OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONO-
MICZNO-FINANSOWYCH UJAWNIONYCH W ROCZNYM
SPRAWOZDANIU FINANSOWYM, W SZCZEGOLNOSCI
OPIS CZYNNIKOW I ZDARZEN, W TYM O NIETYPOWYM
CHARAKTERZE, MAJACYCH ZNACZACY WPLYW NA
DZIALALNOSC EMITENTA I SPRAWOZDANIE FINAN-
SOWE, W TYM NA OSIAGNIETE PRZEZ NIEGO ZYSKI LUB
PONIESIONE STRATY W ROKU OBROTOWYM.

Grupa poniosta w roku 2018 strate netto w wysokosci 4.759 tys. zt.

Podstawowy wplyw na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej miata dziatalno$¢ inwestycyjna
Grupy Emitenta, a w szczegolnosci aktualizacja portfela spotek notowanych na rynku regulowa-
nym GPW, na rynku NewConnect jak rowniez na rynku AeRO — rynku alternatywnym rumunskiej
gietdy BVB . Wplyw na wyceng portfela posiadanych akcji miat poziom notowan gietdowych. W
roku 2018 strata z aktualizacji inwestycji wyniosta 4.761 tys. PLN, z czego strata na aktualizacji
portfela spotek notowanych na rynku regulowanym GPW, na rynku NewConnect oraz na rynku
Aero wyniosta 3.888 tys. PLN, a strata na aktualizacji portfela spotek nienotowanych wyniosta
873 tys. PLN. Jednoczesnie Carpathia Capital S.A. otrzymat w lipcu 2018 r. jako akcjonariusz
akcje spotki BITTNET S.A. (notowanej na rynku Aero) o warto$ci rynkowej 693 tys. PLN, co
zmniejszylo strate z inwestycji.

Ogotem w 2018 roku Grupa Kapitalowa zbyla instrumenty finansowe w obrocie gietdowym
(transakcje sesyjne oraz transakcje pakietowe) o wartosci 4.681 tys. Srodki pozyskane ze zbycia
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papierow wartosciowych zostaly w czg$ci przeznaczone na nowe inwestycje na rynku publicznym
i niepublicznym; w 2018 roku zakupiono instrumenty finansowe o wartosci 2.807 tys. PLN.

Grupa osiagneta w roku 2018 roku przychody ze sprzedazy ustug doradczych w wysokosci 1.316
tys. zt, co stanowi 93% przychodow ze sprzedazy roku 2017. Zmiana przychodoéw ze sprzedazy
ustug doradczych w roku 2018 spowodowana jest przede wszystkim wzrostem przychodow z
ustug doradczych zwigzany z realizacja projektow doradczych przy wprowadzeniu na NewCon-
nect spotek, dla ktorych Emitent petni funkcje Autoryzowanego Doradcy na rynku NewConnect,
jak rowniez spadkiem przychodow ze $wiadczenia ustug ratingowych przez INC Rating Sp. z 0.0.

Warto$¢ majatku (aktywa ogdtem) Grupy na dzien 31.12.2018 roku wynosi 27.241 tys. zt i jest
nizsza 0 9,5% w poréwnaniu do warto$ci aktywow na dziefn 31.12.2017 roku. Spowodowane jest
to spadkiem warto$ci aktywow obrotowych 0 4.641 tys. zt, przy jednoczesnym wzro$cie warto$ci
niematerialnych o 2.057 tys. PLN. Zmiana wielkosci aktywow obrotowych spowodowana jest
spadkiem warto$ci aktywow finansowych 0 2.654 tys. PLN. Ponad 49% majatku Grupy stanowia
udzialy 1 akcje w innych podmiotach, ktore zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Rachun-
kowosci sa przez Emitenta wyceniane w warto$ci godziwej.

Kapitaty whasne Grupy na dzien 31.12.2018 roku wynosilty 23.227 tys. zt i byly o 14,9% nizsze,
niz kapital wlasny Emitenta na dzien 31.12.2017 roku. Kapitaty wiasne przypadajace akcjonariu-
szom jednostki dominujacej wyniosty 15.291 tys. zt. Gtéwna przyczyna zmiany warto$ci kapita-
16w wiasnych jest poniesiona w roku 2018 strata netto.

Wskazniki ptynnosci w roku 2018 sa na poziomie gwarantujacym, ze Grupa nie bgdzie mie¢ w
najblizszej przysztosci zadnych problemow z regulowaniem swoich zobowigzan. Wskaznik ptyn-
nosci I stopnia wynosi 31,9. Wskaznik ptynnosci III stopnia (tzw. wskaznik szybkiej ptynnosci)
wynosi 31,2 i jest to najmniejsza warto$¢ ze wskaznikow ptynnosci.

INFORMACIJE O PRZYJETEJ STRATEGII ROZWOJU EMI-
TENTA I JEGO GRUPY KAPITALOWEJ ORAZ DZIALA-
NIACH PODJETYCH W RAMACH JEJ REALIZACJI W OKRE-
SIE OBJETYM RAPORTEM WRAZ Z OPISEM PERSPEKTYW
ROZWOJU DZIALALNOSCI EMITENTA CO NAJMNIE] W
NAJBLIZSZYM ROKU OBROTOWYM

Spotka jest liderem wsrod Autoryzowanych Doradcoéw na rynku NewConnect. Jest takze Autory-
zowanym Doradca na rynku Catalyst oraz rynku AeRO w Bukareszcie.

Spotka prowadzi swoja dziatalno$¢ w zakresie wprowadzania matych i $rednich spotek do obrotu
zorganizowanego na rynek NewConnect, a takze w zakresie obstugi spotek juz notowanych, w
szczegolnosci poprzez biezaca obstuge emitentdw na tym rynku.

Spoétka prowadzi swoja dziatalno$¢ w ramach Grupy Kapitatowej INC, w ramach ktorej funkcjo-
nuje we wspotpracy z Domem Maklerskim INC S.A. (oferowanie akcji, sporzadzanie prospektow)
oraz Carpathia Capital S.A. (w trakcie procedury wpisu do rejestru ASI — podmiot inwestycyjny).

Z uwagi na sktad grupy kapitatowej, INC oferuje kompleksowe ustugi dla przedsigbiorstw w za-
kresie wprowadzania na rynek kapitalowy. Procesy wprowadzenia, obejmujace przygotowanie
spolki i jej przeksztalcenie w spotke akcyjna sa jednak dlugotrwate i uzaleznione od czynnikow
niezaleznych od Spotki, jak na przyktad czas procedowania w sadach, w zwiazku z czym niejed-
nokrotnie ulegaja przesunigciu.

Celem Spolki jest utrzymanie pozycji lidera wérod Autoryzowanych Doradcow na rynku New-
Connect, co bedzie miato rowniez swoje przetozenie na pozyskanie statych wplywow pienigznych
za obstuge spotek. Celem Emitenta jest wprowadzenie do obrotu w 2019 r. okoto 4-6 spotek. Na
dzien przekazania niniejszego raportu Emitent posiada umowy z 4 podmiotami majacymi juz
forme spotki akeyjnej, ktérych wprowadzenie do obrotu planowane jest w tym lub przysztym roku,
oraz z kolejnymi czterema spotkami bedacymi w toku przeksztalcenia w spotke akeyjng.

Emitent nawigzuje takze wspotprace z nowymi spotkami, zamierzajacymi zadebiutowaé na rynku
NewConnect (lub rynku regulowanym). Emitent aktywnie poszukuje spotek, koncentrujac si¢ na
spotkach rodzinnych, o silnym potencjale rozwojowym i zarazem bezpieczenstwie dziatalnosci.
Na dzien przekazania raportu kilkanascie umow jest w trakcie negocjowania.
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OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA 1 ZAGROZEN,
Z OKRESLENIEM, W JAKIM STOPNIU EMITENT JEST NA

NIE NARAZONY

Ryzyko zwiqzane z przewidywang duzgq zmiennosciq wyniku finansowego

Inwestorzy musza by¢ $wiadomi, iz na przyszte wyniki finansowe w duzej mierze rzutowa¢ beda
decyzje inwestycyjne zwiazane z nabywaniem instrumentoéw finansowych, w tym akcji spolek
przygotowywanych do obrotu na rynku regulowanym lub rynku NewConnect. W zwiazku z du-
zym wplywem inwestycji kapitalowych Grupy Emitenta na jej wynik finansowy, podlega¢ on be-
dzie wigkszym wahaniom w poréwnaniu do spotek dziatajacych w innych branzach.
Podstawowym zrodlem zyskow funduszu VC/PE jest przyrost wartosci przedsigbiorstw portfelo-
wych. Grupa Emitenta wycenia swoje aktywa wedlug warto$ci godziwej stosujac MSR/MSSF.
Wartos¢ aktywow finansowych uzalezniona jest w duzym stopniu od biezacej wyceny spotek port-
felowych. Duze wahania kurséw powodowaé begda znaczne zmiany w wartosci aktywow, a w
przypadku przeznaczenia niektorych z nich do obrotu, rowniez w wynikach finansowych Grupy.
Ze wzgledu na trudne do oszacowania przychody z dziatalnosci inwestycyjnej wyniki finansowe
Grupy sa trudne do prognozowania. Nalezy liczy¢ si¢ z duza zmiennoscia wyniku finansowego,
spowodowana duzym na niego wptywem dziatalnosci inwestycyjnej. Emitent dazy do ogranicze-
nia ryzyka strat finansowych poprzez zbudowanie mocno zdywersyfikowanego portfela inwesty-
cyjnego, zarowno pod wzgledem ilosci spotek portfelowych, jak i dywersyfikacji branzowe;.
Inwestycje kapitalowe w spolki z sektora MSP kazdorazowo poprzedzone zostana wnikliwg ana-
liza finansowa oraz analizg prawna, tak aby minimalizowa¢ ryzyko btgdnej inwestycji.

Ryzyko zwigzane 7 plynnoscig portfela inwestycyjnego

Co do zasady, Grupa nabywa akcje lub udziaty spotek niepublicznych, co do momentu wprowa-
dzenia ich do zorganizowanego systemu obrotu oznacza ich ograniczona ptynnos¢ i pojawienie
si¢ ryzyka braku mozliwosci szybkiego zbycia posiadanych przez Grupe 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 doko-
nywane beda z reguly przez sprzedaz pakietu akcji inwestorowi branzowemu lub innemu fundu-
szowi inwestycji kapitalowych, poprzez sprzedaz akcji na rynku lub w ofercie wtorne;.

Ryzyko zwigzane 7 rozpoczeciem dziatalnosci na rynkach zagranicznych

Emitent, zarowno bezposrednio, jak i poprzez spotke z grupy, to jest Carpathia Capital S.A., roz-
poczat dziatalno$¢ za granicg, na gietdzie BVB w Bukareszcie. Oprocz standardowych ryzyk dla
dziatalnos$ci inwestycyjno-doradczej, nalezy zwroci¢ uwage, ze dzialalno$¢ poza terytorium RP
wiaze si¢ z ryzykiem ponoszenia wigkszych kosztéw dziatalnosci biezacej, ryzykiem odmiennos$ci
systemow prawnych, a takze z ryzykiem dtuzszego niz w kraju macierzystym czasu realizacji pro-
jektow.

Nalezy takze zwroci¢ uwage, ze istnieje ryzyko, iz rozwdj rynku kapitalowego w Rumunii nie
bedzie wystarczajacy do uzyskiwania na tym rynku wysokich stop zwrotu lub odpowiedniej ptyn-
nosci.

Ryzyko dekoniunktury na rynku kapitatowym

Na wynik finansowy Emitenta wptyw ma koniunktura na rynku kapitalowym, a w szczegoInosci
notowania akcji na rynku regulowanym lub NewConnect. W okresie hossy przeprowadzanych jest
najwigcej ofert niepublicznych i ofert publicznych na rynku. W okresie bessy, po pierwsze trudniej
jest wprowadza¢ nowe spotki do obrotu gietdowego, a po drugie zwigksza si¢ ryzyko inwestycyjne
zwigzane z ksztaltowaniem si¢ cen akcji, ktore znajda si¢ w portfelu inwestycyjnym Grupy Emi-
tenta. Spadki kursow akcji spotek portfelowych moga mie¢ istotny negatywny wptyw na wyniki
finansowe.

Dekoniunktura na rynku kapitalowym ma réwniez istotny negatywny wplyw na przychody z dzia-
falno$ci konsultingowej. W okresie dekoniunktury, znaczacemu zmniejszeniu ulega liczba spotek
przeprowadzajacych oferty publiczne lub ubiegajacych si¢ o wprowadzenie na NewConnect lub
GPW, w zwiazku z czym znaczacemu spadkowi ulega popyt na ustugi doradcze w tym zakresie.
Emitent wskazuje, ze ogranicza to ryzyko poprzez §wiadczenie statych ustug doradczych na rzecz
spolek juz notowanych w zorganizowanych systemach obrotu, w tym petnienie funkcji Autoryzo-
wanego Doradcy NewConnect), a takze $wiadczac ustugi doradcze na rzecz jednostek samorzadu
terytorialnego, co jest w znaczaco mniejszym stopniu uniezaleznione od koniunktury na rynku
kapitalowym.

Ryzyko zwiqzane 7 brakiem przyrostu wartosci spotek portfelowych
Podstawowym zrodlem zyskow funduszu VC/PE jest przyrost wartosci przedsigbiorstw portfelo-
wych. Grupa Emitenta stara si¢ nabywa¢ walory spotek prowadzonych przez kompetentnych oraz
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doswiadczonych menadzerow, ktérzy wsparci kapitalowo dynamicznie rozwing spotke portfe-
lowa, wzmocnig jej pozycj¢ rynkowa i w efekcie zwigksza warto§¢ inwestycji Emitenta. Istnieje
jednak ryzyko, ze nie uda si¢ osiagna¢ w poszczegoélnych przypadkach satysfakcjonujacego wzro-
stu warto$ci spotek portfelowych. Ryzyko zwigzane z brakiem przyrostu wartosci spotek portfe-
lowych Emitent ogranicza poszukujac firm dziatajacych na niszowych i/lub wzrostowych rynkach
lub posiadajacych koncepcje innowacji na wybranym rynku. Emitent ogranicza to ryzyko takze
poprzez dywersyfikacj¢ projektow.

Ryzyko zwigzane z inwestycjami dokonanymi w spétki portfelowe

Emitent wskazuje, ze w przypadku wystapienia niekorzystnych zdarzen w spotkach portfelowych
(upadtos¢, likwidacja, zaprzestanie dziatalno$ci) moze by¢ zmuszony do dokonania odpisow ak-
tualizacyjnych inwestycji dokonanych w te spotki. Grupa Emitenta dokonuje inwestycji w spotki
nabywajac akcje/udzialy oraz udzielajac pozyczek spotkom na rozwoj ich dziatalnosci. W przy-
padku dojscia do ww. sytuacji w spotkach, ktorych udziaty Grupa Emitenta nabyta lub ktorym
udzielita pozyczek (nabyta obligacje), moze mie¢ to negatywny wptyw na wynik finansowy Emi-
tenta. Emitent stara si¢ ograniczac¢ to ryzyko, udzielajac pozyczek w miar¢ mozliwosci zabezpie-
czonych rzeczowo (hipotek, przewlaszczenie na zabezpieczenie) lub przychodami (cesje nalezno-
$ci), a takze na biezaco monitorujac sytuacje tych spotek.

Ryzyko pogorszenia si¢ koniunktury gospodarczej kraju

Niekorzystna sytuacja makroekonomiczna nie sprzyja rozwojowi przedsigbiorstw, ktore chea po-
zyskac $rodki finansowe na dalszy rozwdj. Przyczynia si¢ to do mniejszej liczby ofert niepublicz-
nych i ofert publicznych niz w okresach dobrej koniunktury gospodarczej i wptywa na zmniejsze-
nie si¢ ilosci potencjalnych klientéw korporacyjnych Emitenta. Pogorszenie koniunktury gospo-
darczej kraju moze by¢ waznym czynnikiem wptywajacym na wyniki finansowe Emitenta.

Ryzyko zwigzane 7 dzialalnoscig firm konkurencyjnych

Na rynku inwestycji kapitatowych typu VC/PE panuje stosunkowo duza konkurencja. Na rynku
funkcjonuje bowiem wiele firm $wiadczacych dosé szeroko pojete ustugi konsultingowo-inwesty-
cyjne dziatajac w rdznej formie prawnej i organizacyjnej. Z uwagi na charakter prowadzonej dzia-
talnosci i sposob pozyskiwania §rodkow od inwestorow na inwestycje typu VC/PE bezposrednimi
konkurentami Emitenta beda fundusze VC/PE notowane na GPW w Warszawie.

Emitent uwaza, iz polski rynek oferuje duze mozliwosci w dziedzinie projektow zwigzanych z
pozyskiwaniem $rodkéow finansowych na rozwdj przedsigbiorstw z sektora MSP. Spoétka jest
pewna, iz wraz z rozwojem gospodarczym Polski, rynek inwestycji kapitatowych dla przedsie-
biorstw MSP bedzie sie¢ w dalszym ciggu rozwijal. Rozwdj publicznego segmentu rynku papieréw
udzialowych w Polsce i pojawienie si¢ na nim duzej ilosci spotek z sektora MSP wptyngto na
zwigkszenie zainteresowania krajowych matych i §rednich przedsigbiorcow pozyskiwaniem fun-
duszy na rozwoj przedsigbiorstw poprzez emisje papierow wartosciowych, ktore bytyby przed-
miotem obrotu na rynku gietdowym.

Ryzyko zwiazane z dziatalno$cia firm konkurencyjnych ograniczone jest wielkoscia polskiego
rynku inwestycji VC/PE, ktory charakteryzuje si¢ duzym potencjatem wzrostu.

Ryzyka zwigzane ze specyfikq przedsiebiorstw z sektora MSP

Emitent inwestuje w przedsi¢biorstwa z sektora MSP. Obszary ryzyka wiasciwego dla przedsie-
biorstw z sektora MSP wynikaja z cech charakterystycznych dla tych podmiotow. Wystgpowanie
tych ryzyk jest czesto niezalezne od przedmiotu dziatalno$ci. Zdaniem Emitenta najwazniejsze z
nich, to ryzyko zwigzane ze sposobem zarzadzania, ryzyko zwigzane z mala liczba pracownikéw
oraz ryzyko wystapienia zdarzen losowych.

Ryzyko zwigzane ze sposobem zarzadzania wynika z faktu, ze wiele spofek z sektora MSP zarza-
dzanych jest przez ich wiascicieli, ktorzy pelnia zazwyczaj wszystkie dominujace funkcje kierow-
nicze. Na sposob zarzadzania przedsigbiorstwem wptyw wiedza i umiejgtnoscei, a takze czgsto ce-
chy osobowosci wiasciciela wyznaczajace kierunek i mozliwosci rozwoju przedsigbiorstwa, co
odroznia spolki z tego sektora od firm duzych, w ktorych zarzadzanie powierzane jest profesjo-
nalnym menedzerom. Na wskazane ryzyko wptyw ma réowniez wystgpowanie czgsto niesformali-
zowanego charakteru proceséw zachodzacych w przedsiebiorstwie. W spotkach z sektora MSP
wystepuje wigksze ryzyko nielojalnosci ze strony pracownikow znajacych stabe i mocne strony
przedsigbiorstwa, w ktorym pracuja. W zwiazku z powyzszym moze wystapi¢ mozliwos¢ poja-
wienia si¢ ryzyka konkurencji ze strony tych pracownikow, ktorzy beda chcieli rozpoczaé¢ dziatal-
nos$¢ na wlasna reke.

Emitent bedzie ograniczat te ryzyka poprzez staly monitoring zarzadow spoétek portfelowych, w
ktorych bedzie wspotwiascicielem. Nadzor whascicielski odbywacé si¢ bedzie miedzy innymi po-
przez udzial przedstawiciela Emitenta, w wybranych spotkach, w zarzadzie spofki portfelowej, lub
w jej radzie nadzorczej. Emitent bedzie zmierzat do poprawy kultury organizacyjnej spotek port-
felowych poprzez pomoc w opracowaniu strategii firmy oraz wlasciwych procedur postgpowania.
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Emitent wskazuje jednakze, ze jego wplyw na spolki nie nalezace do Grupy jest ograniczony; nie
mozna rowniez wykluczy¢ niepowodzen w prowadzeniu dziatalno$ci gospodarczej przez poszcze-
golne spotki, bedacego wynikiem zwyktego ryzyka gospodarczego lub zdarzen nadzwyczajnych.
Z uwagi na fakt, ze wigkszo$¢ przedsigbiorstw z sektora MSP dysponuje niskimi zasobami rze-
czowymi istnieje ryzyko wptywu zdarzen losowych powodujacych duze straty w posiadanym ma-
jatku. Konsekwencja zdarzen losowych moga by¢ rowniez przerwy w dziatalno$ci skutkujace cza-
sowym znacznym ograniczeniem przychodow operacyjnych. Ochrong przed ryzykiem zdarzen lo-
sowych da efektywna ochrona ubezpieczeniowa, o ktora bedzie zabiegat Emitent w przypadku
wspolpracy z podmiotami, w ktorych tego typu ryzyko zostanie zidentyfikowane.

Ryzyko niepowodzenia lub opdinienia projektow

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

W szczegolnosci Emitent wskazuje, ze nabywa w wigkszos$ci udziaty w spotkach z ograniczona
odpowiedzialno$ciag. Wymaga to ich przeksztalcenia w spotke akcyjna, co moze by¢ procesem
dtugotrwatym i przedtuzajacym si¢ w sposob niezalezny od Emitenta, na przyktad poprzez decyzje
sadow.

Proces wprowadzenia akcji spotki na rynek regulowany moze si¢ opdzni¢ np. poprzez procedure
zatwierdzania prospektu lub poprzez odktadanie terminow wejscia na rynek regulowany.
Emitent wskazuje, ze w wickszo$ci przypadkéw wprowadzenie akcji do obrotu potgczone jest z
emisja nowych akcji, co w przypadku niepowodzenia tejze emisji moze spowodowac zrezygno-
wanie przez okre$long spotke z planow upublicznienia.

Ryzyko zwigzane z pozyskiwaniem nowych spotek

Sukces Emitenta i tempo jego rozwoju uzaleznione sa od pozyskiwania nowych projektow, ktore
beda wprowadzane do obrotu w zorganizowanym systemie obrotu. Obecnie na rynku mozna za-
obserwowac duza aktywnos¢ funduszy inwestycji kapitatowych, co moze spowodowaé trudnosci
w pozyskiwaniu nowych projektow, a takze spowodowac zwigkszenie kosztow ich pozyskania.
Funkcjonowanie Emitenta jako nie tylko funduszu, ale rowniez spotki doradczej, zmniejsza to
ryzyko, gdyz Emitent moze $wiadczy¢ kompleksowe ustugi.

Ryzyko zwigzane 7 konkurencjg

Na rynku kapitatlowym, oprocz podmiotow stanowiacych bezposrednig konkurencj¢ Emitenta (in-
nych Doméw Maklerskich dziatajacych w obszarze matych i $rednich spotek lub grup posiadaja-
cych Dom Maklerski) funkcjonuje duza grupa podmiotow nie posiadajacych stosownych zezwo-
len czy licencji, a dzialajacych w tym samym obszarze co emitent i jego Grupa. Dotyczy to w
szczego6lnoscei podmiotoéw, ktore dokonuja oferowania instrumentoéw finansowych nie bedac do
tego uprawnionym. Takie podmioty, z uwagi na nizsze koszty dziatania i nieprzestrzeganie prze-
pisow prawa zapewniajacych ochrong inwestorow, moga oferowa¢ warunki wspotpracy atrakeyj-
niejsze dla klientow.

Dodatkowo, niektore podmioty konkurencyjne prowadza dziatalno$¢ oferujac inwestorom instru-
menty finansowe obarczone bardzo duzym ryzykiem, powodujac pogarszanie si¢ postrzegania
matych i $rednich spotek wsrod inwestorow.

Nalezy takze zwrdci¢ uwage, ze zmiana ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, umozli-
wiajaca przeprowadzanie bez prospektu ani memorandum oraz posrednictwa domu maklerskiego
ofert publicznych o wartosci do 1 mln euro, moze spowodowaé pojawienie si¢ wielu bardzo ryzy-
kownych projektow i prowadzi¢ do start finansowych inwestorow, psujac tym samym rynek takze
dla podmiotéw dziatajacych rzetelnie.

Ryzyko zwigzane z utratg czolowych konsultantéw

Podstawowa wartoscia firmy doradczej i funduszu VC/PE jest zespot doswiadczonych i wysoko
wykwalifikowanych konsultantow. Zaprzestanie wspotpracy z Emitentem przez osoby nalezace
do podstawowej kadry specjalistow Emitenta spowodowaé¢ moze konieczno$¢ zatrudnienia no-
wych 0sob. Mogtoby to negatywnie wptyna¢ na wynik finansowy Emitenta poprzez czasowe
zwigkszenie kosztow dziatalnosci lub/i spowodowac pogorszenie efektywnosci realizacji projek-
tow inwestycyjnych.

Czynnikiem ograniczajacym powyzsze ryzyko jest dtugoletnia wspotpraca wyzszej kadry zarza-
dzajacej, petnigcej rownoczesnie funkcje wiodacych konsultantow z Emitentem.

Emitent stosuje takze motywacyjny system wynagrodzen pracownikow, co nie ogranicza mozli-
wosci zwigkszenia ich wynagrodzen w przypadku uzyskiwania przez Emitenta dodatniego wyniku
finansowego.

Ryzyko zmian i niestabilnosci regulacji prawnych
Nie mozna wykluczy¢, ze w przysztosci zmiany w zakresie przepisow prawnych wptyna negatyw-
nie na dziatalno$¢ i wyniki Emitenta i jego Grupy Kapitatowe;.
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Ryzyko to jest o tyle istotne, ze Emitent i jego Grupa dziataja na rynku w sposoéb $cisle regulowa-
nym, a ilo§¢ nowych przepisow i ich dolegliwos$¢ zwigksza sig.

Nie mozna wykluczy¢, ze dokonane zostang takze zmiany w systemie podatkowym, ktore wptyna
negatywnie na wynik netto Emitenta i jego Grupy.

Ryzyko utraty statusu Autoryzowanego Doradcy i innych licencji lub zezwoler lub otrzymania
sankcji finansowych

Swiadczenie przez Spotke ustug Autoryzowanego Doradcy podlega nadzorowi ze strony Gietdy
Papierow Wartosciowych S.A. w Warszawie i jest realizowane na podstawie uchwaty Zarzadu
GPW o wpisaniu Spoftki na Liste Autoryzowanych Doradcow.

W przypadkach okreslonych w Zataczniku Nr 5 do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu,
to jest w szczegdlnosci w przypadku istotnego naruszenia regulacji prawnych Alternatywnego
Systemu Obrotu, Organizator ASO moze zawiesi¢ prawo wykonywania zadan Autoryzowanego
Doradcy lub skresli¢ Autoryzowanego Doradce z Listy Autoryzowanych Doradcow. Istnieje ry-
zyko, ze zastosowanie takiej sankcji moze istotnie wptynac¢ na funkcjonowanie Spoiki, jej sytuacje
finansowa oraz perspektywy rozwoju.

Spoltka przyktada szczegdlng uwage aby dziatalnos¢ w obszarze pehienia funkcji Autoryzowa-
nego Doradcy byta prowadzona zgodnie zobowigzujacymi regulacjami, w tym migdzy innymi po-
przez system szkolen oraz biezacej kontroli.

Emitent posiada takze status Autoryzowanego Doradcy na rynku AeRO gietdy BVB w Bukaresz-
cie, z czym wiaze si¢ analogiczne ryzyko jak opisane powyze;j.

W ramach Grupy Emitenta, Dom Maklerski INC posiada zezwolenie na prowadzenie dziatalno$ci
maklerskiej w zakresie oferowania instrumentéw finansowych oraz przyjmowania i przekazywa-
nia zlecen. Dziatalno$¢ Domu Maklerskiego jest dziatalno$cia wysoce regulowang i podlega sta-
temu nadzorowi KNF. Istnieje ryzyko, ze w przypadku naruszenia wymogoéw prawa, Dom Ma-
klerski moze utraci¢ zezwolenie. Dom Maklerski przyktada jednakze bardzo wysoka uwage do
dziatalnos$ci zgodnej z prawem i uzyskuje od 2 lat wysoka ocene nadzorczg w procesie BION.
Carpathia Capital S.A. jest w trakcie ubiegania si¢ w wpis do rejestru zarzadzajacych Alternatyw-
nymi Spotkami Inwestycyjnymi (ASI), a INC Private Equity S.A. (w organizacji) taki wpis uzy-
skata w marcu 2018 r. ASI podlegajg rowniez nadzorowi KNF.

INC Rating S.A. jako agencja ratingowa podlega nadzorowi europejskiego regulatora, to jest
ESMA.

Utrata lub zawieszenie ktorejkolwiek licencji/zezwolenia lub skreslenie z rejestru moze powodo-
wac istotne zaburzenia w dziatalno$ci Emitenta. Dodatkowo, podmioty nadzorujace Grup¢ Emi-
tenta moga wymierza¢ kary pienigzne, ktoérych wysoko$¢ moze by¢ znaczna.

WSKAZANIE ISTOTNYCH POSTEPOWAN TOCZACYCH
SIE PRZED SADEM, ORGANEM WLASCIWYM DLA POSTE-
POWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINI-
STRACJI PUBLICZNEJ, DOTYCZACYCH ZOBOWIAZAN
ORAZ WIERZYTELNOSCI EMITENTA LUB JEGO JED-
NOSTKI ZALEZNEJ, ZE WSKAZANIEM PRZEDMIOTU PO-
STEPOWANIA, WARTOSCI PRZEDMIOTU SPORU, DATY
WSZCZECIA POSTEPOWANIA, STRON WSZCZETEGO PO-
STEPOWANIA ORAZ STANOWISKA EMITENTA:

Przed Urzgdem Marszatkowskim Wojewddztwa Lubuskiego toczy si¢ postegpowanie administra-
cyjne o zwrot poniesionych naktadow przy projekcie ,,Wykonanie przez INC Rating Sp. z o.0.
prac B+R koniecznych do opracowania autorskich modeli finansowych dla innowacyjnej ushigi
scoringu JST, spotek komunalnych i handlowych”. Do dnia dzisiejszego nie zostat wydana decy-
zja administracyjna o zwrocie srodkow. Urzad Marszatkowski Wojewddztwa Lubuskiego zakwe-
stionowat wyceng nabytych w ramach projektu wartoéci niematerialnych na kwote 808 tys. PLN i
nakazat jej zwrot. Spotka INC Rating Sp. z 0.0. podpisata zgode na potracenie tejze naleznosci od
rozliczenia kolejnej kwoty refundacji w kwocie 1.388 tys. PLN naleznej Spotce. Tym samym
Spotka otrzyma nizsza kwote refundacji wydatkowanych $rodkow. Spotka bedzie si¢ ubiegaé o
ponowng wyceng nabytych w ramach projektu warto$ci niematerialnych, ktérych zasadnicza czesé
zostata w pierwotnej wycenie Urzedu Marszatkowskiego Wojewodztwa Lubuskiego pominigta.

INFORMACJE O PODSTAWOWYCH PRODUKTACH, TO-
WARACH LUB USLUGACH WRAZ Z ICH OKRESLENIEM
WARTOSCIOWYM I ILOSCIOWYM ORAZ UDZIALEM PO-
SZCZEGOLNYCH PRODUKTOW, TOWAROW I USLUG - JE-
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ZELI SA ISTOTNE - ALBO ICH GRUP W SPRZEDAZY EMI-
TENTA OGOLEM, A TAKZE ZMIANACH W TYM ZAKRESIE

W DANYM ROKU OBROTOWYM.

INC S.A. jest spotka doradcza, specjalizujaca si¢ doradztwie na rzecz matych i srednich przedsie-
biorstw. INC S.A. jest takze spotka dominujaca Grupy Kapitatowej, w sktad ktérej wechodza spotki
doradcze i inwestycyjne.

Dziatalnosé doradcza:

Podstawowe ustugi $wiadczone dla przedsigbiorstw obejmuja ustugi zawigzane z procesem Wpro-
wadzenia akcji do zorganizowanego obrotu papierami wartosciowymi, w zakres czego wchodzi
przede wszystkim:

- doradztwo w procesie wprowadzania akcji na rynek regulowany oraz doradztwo w zakresie funk-
cjonowania spotki na rynku regulowanym,

- pelnienie funkcji autoryzowanego Doradcy na rynku NewConnect oraz Catalyst. INC S.A
uchwatg Zarzadu GPW z dnia 20 lipca 2007 r. nr 528/2007 zostal wpisany na liste¢ Autoryzowa-
nych Doradcow rynku NewConnect, natomiast uchwata Zarzadu GPW z dnia 5 pazdziernika 2009
r. nr 511/2009 zostat wpisany na list¢ Autoryzowanych Doradcow Catalyst.

GPW
Doradztwo w procesie wprowadzania akcji na rynek regulowany obejmuje w szczegdlnosci:

] sporzadzenie wyceny spotki oraz rekomendacji w przedmiocie upublicznienia Spotki,

] dostosowanie sytuacji prawnej spotki do wymogow rynku regulowanego, w tym doradz-
two w zakresie przeksztatcenia formy prawnej,

] opracowanie regut polityki informacyjnej spotki oraz zasad dostgpu do informacji pouf-
nych,

. sporzadzenie prospektu emisyjnego, zgodnego z rozporzadzeniem Komisji Wspolnoty
Europejskiej 809/2004,

. przygotowanie transakcji i strategia wejscia na rynek regulowany,

= przygotowanie projektow uchwal WZA zwigzanych z emisja publiczna, wprowadzeniem
akcji do obrotu na rynku regulowanym oraz dematerializacja akcji,

. uczestnictwo w postepowaniu przed Komisja Nadzoru Finansowego dotyczacym za-
twierdzenia Prospektu,

. uczestnictwo w postegpowaniu przed KDPW S.A. dotyczacym dematerializacji akcji i re-
jestracji akcji w depozycie,

. uczestnictwo w promocji oferty publicznej sprzedazy akcji, w tym aktywne pozyskiwanie
inwestorow,

. uczestnictwo w postgpowaniu przed Zarzadem Gieldy Papierow Wartosciowych S.A.,

. doradztwo w zakresie obowiazkow informacyjnych dla spotek notowanych na rynku re-
gulowanym.

INC S.A. byt doradca w zakresie ofert publicznych lub wprowadzenia akeji do obrotu na rynku
regulowanym dla nastgpujacych 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)

INC S.A. w roku 2018 nie uzyskal przychodéw z doradczych w procesie wprowadzania akcji na
rynek regulowany.

NEWCONNECT
Peienie funkcji Autoryzowanego Doradcy na rynku NewConnect obejmuje w szczegdlnoscei:

L] doradztwo w procedurze przeksztatcenia formy prawne;j (np. ze spotki z ograniczong od-
powiedzialno$cia, czy spotki jawnej) w spotke akcyjna,
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doradztwo w procesie emisji prywatnej lub przygotowanie Memorandum Informacyj-
nego na potrzeby emisji publicznej,

sporzadzenie i badanie Dokumentu Informacyjnego, zgodnie z wymogami regulaminu
alternatywnego systemu obrotu,

przygotowanie spotki do wymogow stawianych spotkom publicznym na rynku NewCon-
nect,

rejestracja akcji w Krajowym Depozycie Papierow Wartosciowych.

uczestnictwo w postgpowaniu przed Zarzadem GPW w zakresie wprowadzenia akcji do
obrotu,

wspotdziatanie ze spotka w wypehianiu obowiazkow informacyjnych,

biezace doradzanie spotce w zakresie dotyczacym funkcjonowania jej instrumentow fi-
nansowych w alternatywnym systemie obrotu.

Na dzien przekazania raportu INC S.A. jest Autoryzowanym Doradca nastepujacych spotek noto-
wanych na rynku NewConnect:

Nazwa Rok debiutu na NewConnect
Verbicom S.A. 2008
Gwarant Agencja Ochrony S.A. 2010
Remedis S.A. 2010
Modern Commerce S.A. 2010+
PL Group S.A. 2011
Eurosystem S.A. 2011+
MedApp S.A. 2011+
Browar Czarnkow S.A. 2012+
Edison S.A. 2012+
2Intellect S.A. 2014
DOOK S.A. 2017
GOVENA LIGHTING S.A. 2017
EKOPARK S.A. 2018
PASSUS S.A. 2018

* wprowadzenie przez inny podmiot

Emitent byt Autoryzowanym Doradca dla nastgpujacych spotek, ktore sa notowane na rynku New-

Connect:
Nazwa Rok debiutu na NewConnect
Telestrada S.A. 2007
Divicom S.A. 2007
Mera S.A. 2007+
Polman S.A. 2008
Maxipizza S.A. 2008
GPPI S.A. 2008
Inbook S.A. 2008
Blue Tax Group S.A. 2008
Fast Finance S.A. 2008
Ruch Chorzow S.A. 2008+
Artefe S.A. 2009
CUBE.ITG S.A. 2009
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E-Kiosk S.A.

East Pictures S.A.

Rovita S.A.

CWPE S.A.

Lauren Peso Polska

Site S.A.

Smoke Shop S.A.

Venture Incubator S.A.

IPO Doradztwo Kapitatowe S.A.
IPO S.A.

Teliani Valley Polska S.A.

Alkal S.A.

Makora KHS S.A.

Bioerg S.A.

DASE Financial Group S.A.
Global Trade S.A.

D&D S.A.

Europejski Fundusz Energii S.A.
Fabryka Formy S.A.

Jurajski Dom Brokerski S.A.

Klon S.A.

Surfland Systemy Komputerowe S.A.

Silva Capital Group S.A.
Star Fitness S.A.

Polski Fundusz Hipoteczny S.A.
TERRAS.A.

Sunex S.A.

Luxima S.A.

Your Image S.A.
Socializer S.A.

United S.A.

ExaMobile S.A.
Mobimedia Solution S.A.
CDE S.A.

Efix DM S.A
INVESTEKO S.A.

Mega Sonic S.A.

Vakomtek S.A.

* wprowadzenie przez inny podmiot

INC

2009
2009
2010
2010
2010
2010
2010
2010
2010
2010
2010
2010
2011
2011
2011
2011
2011
2011
2011
2011
2011
2011
2011
2011
2011~
2011~
2011~
2011~
2012
2012
2012
2012
2012~
2013
2013
2014
2014

2014
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INC S.A. w roku 2018 uzyskal z tytulu petnienia funkcji Autoryzowanego Doradcy na rynku ob-
ligacji NewConnect przychody w wysokosci 615 tys. PLN. Stanowity one 100% przychodow ze
sprzedazy Emitenta.

CATALYST

Jako Autoryzowany Doradca rynku obligacji CATALYST INC S.A. przygotowuje kompleksowo
emisje obligacji komunalnych oraz korporacyjnych.

W zakresie emisji obligacji, doradztwo obejmuje w szczegolnosci:

- przeprowadzenie analizy mozliwosci obligacji,

- przygotowanie odpowiednich uchwat,

- przygotowanie dokumentacji ofertowej zwiazanej z plasowaniem emisji,

L] wyszukanie nabywcy obligacji,

L] przygotowanie Dokumentu Informacyjnego lub raportu o emitencie (w wypadku autory-
zacji),

= doradztwo w zakresie rejestracji obligacji w KDPW,

= doradztwo w procedurze przed GPW,

] doradztwo w zakresie realizacji obowiazkow informacyjnych,

] pomoc w kontaktach z organami nadzoru rynku, biezace doradzanie Emitentowi w za-
kresie dotyczacym funkcjonowania jego instrumentow finansowych na rynku Catalyst.

INC S.A., na dzien przekazania raportu doradzat nastepujacym emitentom Catalyst:

Nazwa Rok debiutu na Catalyst Uwagi
Gmina Polczyn-Zdréj 2009 autoryzacja
Miasto Radlin 2009 rynek reg.
Miasto Tczew 2009 autoryzacja
Gmina Kornik 2009 autoryzacja
Gmina Miejska Turek 2009 autoryzacja
Miasto Zabki 2009 autoryzacja
Miasto Tczew 2010 ASO
Miasto Zamo$¢ 2010 ASO
Miasto Wodzistaw S1. 2010 ASO
Gmina Potczyn-Zdréj 2010 ASO
Miasto Brzesko 2010 ASO
MERA S.A. 2011 ASO
REMEDIS S.A. 2010 - 2013 autoryzacja
KLON S.A. 2013 ASO
POZBUD T&R S.A. 2015 ASO

INC S.A. w roku 2018 nie uzyskal przychodéw z tytutu pelienia funkcji Autoryzowanego Do-
radcy na rynku obligacji CATALYST.

Rynek AeRO

INC S.A. jest Autoryzowanym Doradca na rynku AeRO, funkcjonujagcym jako alternatywny sys-
tem obrotu przy gietdzie BVB w Bukareszcie.

Zakres zadan Autoryzowanego Doradcy AeRO jest analogiczny jak w przypadku rynku NewCon-
nect.

INC S.A., na dzien przekazania raportu, wprowadzit do obrotu na AeRO spotke Carpathia Capital
S.A. zsiedziba w Poznaniu i spotke Bittnet SA z siedziba w Bukareszcie.
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INC S.A. w roku 2018 nie uzyskat przychodow z tytutu petnienia funkcji Autoryzowanego Do-
radcy na rynku AeRO.

Obejmowanie akcji lub udziatow:

Emitent nie prowadzi dziatalnosci inwestycyjnej, jednakze Emitent, doradzajac spotkom zalicza-
nym do sektora matych i $rednich przedsigbiorstw, nabywat jednoczesnie ich udziaty lub akcje.
Nabycie akcji lub udziatlow wynikato co do zasady z konwersji cze$ci wynagrodzenia Emitenta z
tytutu prac doradczych zwigzanych z wprowadzeniem do obrotu. Nabycia udziatow/akceji Spotek
nastgpowato najczgsciej po cenie nominalnej badz do niej zblizone;j.

W zwigzku z ustawa z dnia 31 marca 2016 r. o zmianie ustawy o funduszach inwestycyjnych oraz
niektorych innych ustaw, wdrazajacej do polskiego prawa dyrektywe 2011/61/UE w sprawie za-
rzadzajacych alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (dyrektywa ZAFI) oraz dyrektywe
2014/91/UE zmieniajacej dyrektywe 2009/65/WE w sprawie koordynacji przepisow ustawowych,
wykonawczych i administracyjnych odnoszacych si¢ do przedsigbiorstw zbiorowego inwestowa-
nia w zbywalne papiery wartosciowe (UCITS) w zakresie funkcji depozytariusza, polityki wyna-
grodzen oraz sankcji (dyrektywa UCITS V), w ramach grupy kapitatlowej Emitenta powotany zo-
stat nowy podmiot INC Private Equity S.A., ktory uzyskat wpis do rejestru Alternatywnych Spotek
Inwestycyjnych; dodatkowo Carpathia Capital S.A. ztozyta (w terminie przed 4 czerwca 2017 r.)
wniosek o wpis do rejestru ASI, co oznacza ze zgodnie z art. 54 ustawy z dnia 31 marca 2016 1. o
zmianie ustawy o funduszach inwestycyjnych i niektorych innych ustaw dzialalnos¢ alternatywnej
spotki inwestycyjnej moze by¢ prowadzona przez spotke na dotychczasowych zasadach do dnia
wydania decyzji ostatecznej w sprawie ztozonego wniosku.

Opis dziatalnosci podmiotéw wchodzgcych w sktad Grupy Kapitatowej Emitenta

CARPATHIA CAPITAL S.A.:

Nazwa (firma): CARPATHIA CAPITAL Spoétka Akcyjna
Kraj: Polska

Siedziba: Poznafi

Adres: 60-830 Poznan, ul. Krasifiskiego 16
Numer KRS: 0000511985

Rok zatozenia: 2014

Kapitat zaktadowy: 2.101.381,50 PLN

Zarzad: Pawet Sliwinski — Prezes Zarzadu

Sebastian Huczek — Wiceprezes Zarzadu

CARPATHIA CAPITAL S.A. jest utworzona w 2014 r. spotka, zalezng od INC S.A., ktorej celem
dziatalnoéci jest dziatalno$¢ inwestycyjna. Spotka ztozyla do Komisji Nadzoru Finansowego
wniosek o wpis na list¢ zarzadzajacych Alternatywnymi Spotkami Inwestycyjnymi. CARPATHIA
CAPITAL S.A. w swojej podstawowej dziatalnosci koncentruje si¢ na nabywaniu udziatow i akeji
spotek zarowno publicznych, jak i prywatnych, w celu ich zbycia. Spotka jest jednostka inwesty-
cyjna w rozumieniu MSSF10 §27.

Wyhbrane dane finansowe CARPATHIA CAPITAL S.A. za 2018 r. (tys. PLN):
01.01.2018 - 31.12.2018

Przychody ze sprzedazy 0
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej -329
Zysk (strata) brutto 457
Zysk (strata) netto 384
Aktywa razem 10 182
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 86
Kapitat akcyjny (zaktadowy) 2101
Kapitat wlasny 10 096

Dom Maklerski INC S.A. :
Nazwa (firma): Dom Maklerski INC Spotka Akeyjna
Kraj: Polska
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Siedziba: Poznan

Adres: 60-830 Poznan, ul. Krasinskiego 16
Numer KRS: 0000371004

Rok zatozenia: 2010

Kapitat zakladowy: 499.000 PLN

Zarzad: Pawet Sliwinski — Prezes Zarzadu,

Sebastian Huczek — Wiceprezes Zarzadu,

Dom Maklerski INC S.A. jest nabyta 30.09.2015 r. spotka zalezng, ktorej celem jest prowadzenie
dziatalno$ci maklerskiej w zakresie oferowania instrumentéw finansowych, to jest w zakresie, o
ktorym mowa w art. 69 ust. 2 pkt 6 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finan-

sowymi

Wybrane dane finansowe Dom Maklerski INC S.A. za 2018 r. (tys. PLN):
01.01.2018 - 31.12.201

Przychody ze sprzedazy 418
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej 7
Zysk (strata) brutto 7
Zysk (strata) netto 7
Aktywa razem 618
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 31
Kapitat akcyjny (zaktadowy) 499
Kapitat whasny 587

INC Rating Sp. z 0.0.:

Nazwa (firma): INC Rating Spotka z ograniczong odpowiedzialno$ciag
Kraj: Polska

Siedziba: Poznafi

Adres: 60-830 Poznan, ul. Krasifiskiego 16

Numer KRS: 0000535140

Rok zatozenia: 2014

Kapitat zaktadowy: 2.350.000 PLN

Zarzad: Jacek Mrowicki — Prezes Zarzadu

Krzysztof Grybionko — Wiceprezes Zarzadu

INC Rating Sp. z 0.0. jest utworzona w 2014 r. spotka, zalezng od INC S.A., ktorej celem dziatal-
nosci jest prowadzenie agencji ratingowej dedykowanej jednostkom samorzadu terytorialnego i
ich spotkom zaleznym (komunalnym). Od pazdziernika 2015 roku (po certyfikowaniu jej przez
ESMA) prowadzi biezaca dziatalno$¢ zakresie wystawiania ratingéw krajowych i migdzynarodo-

wych.

Wybrane dane finansowe INC Rating z 0.0. za 2018 r. (tys. PLN):
01.01.2018 - 31.12.2018

Przychody ze sprzedazy 887
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej 120
Zysk (strata) brutto -254
Zysk (strata) netto -234
Aktywa razem 7292
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 6 440
Kapitat akcyjny (zaktadowy) 2350
Kapitat wlasny 852

INC PRIVATE EQUITY ALTERNATYWNA SPOEKA INWESTYCYJNA S.A.:
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Nazwa (firma):
Kraj:

Siedziba:

Adres:

Numer KRS:

Rok zatozenia:
Kapitat zaktadowy:
Zarzad:
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INC Private Equity Alternatywna Spotka Inwestycyjna S.A.
Polska

Poznan

60-830 Poznan, ul. Krasinskiego 16

0000735941

2017

100.000 PLN

Pawet Sliwinski — Prezes Zarzadu

INC PRIVATE EQUITY ALTERNATYWNA SPOLKA INWESTYCYJNA S.A. jest utworzong
w 2017 r. spotka, zalezng od INC S.A., ktorej celem dzialalno$ci jest dziatalno$¢ inwestycyjna.
Spolka zostata wpisana przez Komisje Nadzoru Finansowego na list¢ zarzadzajacych Alternatyw-
nymi Spotkami Inwestycyjnymi. INC PRIVATE EQUITY ALTERNATYWNA SPOLKA INWE-
STYCYJNA S.A. w swojej podstawowe] dziatalnosci koncentruje si¢ na nabywaniu udziatéw i
akeji spotek zarowno publicznych, jak i prywatnych, w celu ich zbycia. Spotka jest jednostka in-
westycyjna w rozumieniu MSSF10 §27.

Woybrane dane finansowe INC Private Equity ASI S.A. za 2018 r. (tys. PLN):

01.01.2018 - 31.12.2018

Przychody ze sprzedazy 0

Zysk (strata) na dzialalno$ci operacyjnej -18
Zysk (strata) brutto -18
Zysk (strata) netto -18
Aktywa razem 87
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 5

Kapitat akcyjny (zaktadowy) 100
Kapitat wlasny 82

INVESTcon Fund Sp. z 0.0.:
Nazwa (firma):

Kraj:

Siedziba:

Adres:

Numer KRS:

Rok zatozenia:

Kapitat zaktadowy:

Zarzad:

INVESTcon FUND Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia
Polska

Poznan

60-830 Poznan, ul. Krasinskiego 16

0000365923

2010

600.000 PLN

Marcin Kaczmarek — Prezes Zarzadu

INVESTcon FUND Sp. z 0.0., spotka w 100 % zalezna od INC S.A., prowadzi dzialalno$¢ dorad-

czg dla przedsigbiorstw.

Wyhbrane dane finansowe INVESTcon FUND Sp. z 0.0. za 2018 r. (tys. PLN):

01.01.2018 - 31.12.2018

Przychody ze sprzedazy 0
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej -1 o
i
Zysk (strata) brutto 21 N
x
Zysk (strata) netto 22 2
N
Aktywa razem 1 2
N
(&
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 0 DC:’
Kapitat akcyjny (zaktadowy) 600 g
]
Kapitat wlasny 1 D>:‘
)
=
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Przychody ze sprzedazy
Przychody z inwestycji

Przychody ogdtem
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Nazwa (firma): INC EAST&WEST Spotka z ograniczona odpowiedzialno$cia
Kraj: Polska

Siedziba: Poznan

Adres: 60-830 Poznan, ul. Krasinskiego 16

Numer KRS: 0000335417

Rok zatoZenia: 2009

Kapitat zaktadowy: 5.000 PLN

Zarzad: Pawet Sliwinski — Prezes Zarzadu

Marcin Kaczmarek — Wiceprezes Zarzadu

INC EAST&WEST Sp. z 0.0. jest utworzong w 2009 r. spotka, w 100 % zalezna od INC S.A.,
ktorej celem dzialalnosci byta realizacja projektu informatycznego wspotfinansowanego ze $rod-
kow UE.

Spotka w listopadzie 2009 roku znalazta si¢ na liScie beneficjentow Programu Operacyjnego In-
nowacyjna Gospodarka dziatanie 8.1: wspieranie dziatalno$ci w dziedzinie gospodarki elektro-
nicznej, z projektem ,,Sporzadzenie interaktywnego narzedzia do tworzenia Wieloletnich Planow
Finansowych oraz zarzadzania dtugiem przez Jednostki Samorzadu Terytorialnego."

Podpisanie umowy o dofinansowanie w kwocie 785 tys. zt odbyto si¢ 3 marca 2010 roku w
siedzibie WARP w Poznaniu. Laczna warto$¢ projektu przekracza 1,1 mln PLN.

Spotka realizuje projekt od 1 stycznia 2010 roku. Projekt zostat zakonczony dnia 31 grudnia 2011
roku, osiagnat zatozone cele. W roku 2014 zakonczyt si¢ okres trwato$ci projektu.

Spotka wytworzyta nowa warto$¢ niematerialng i wniosta ja aportem do spotki INC Rating Sp. z
0.0. obejmujgc w zamian udziaty o warto$ci 1.600 tys. PLN. Pozostalymi udziatowcami w spotce
zostali INC S.A. oraz Regionalne Centrum Technologii i Wiedzy "INTERIOR" Sp. z o.0.
Przedmiotem dziatalno$ci INC Rating Sp. z 0.0. jest prowadzenie agencji ratingowej dla jednostek
samorzadu terytorialnego. INC Rating zostala zarejestrowana jako agencja ratingowa na terenie
UE przez w European Securities and Markets Authority (ESMA).

Obecnie Spotka prowadzi szeroki wachlarz dziatan z zakresu komunikacji biznesowe;j i kulturalnej
mig¢dzy krajem o srodowiskami polonijnymi w Europie i Stanach Zjednoczonych.

Wybrane dane finansowe INC EAST&WEST Sp. z 0.0. za 2018 . (tys. PLN):
01.01.2018 - 31.12.2018

Przychody ze sprzedazy 23
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej 11
Zysk (strata) brutto 9
Zysk (strata) netto 8
Aktywa razem 1615
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 351
Kapitat akcyjny (zaktadowy) 5
Kapitat wlasny 1263

Struktura przychodéw Grupy Kapitatlowej Emitenta

Struktura przychodéw Grupy Kapitalowej Emitenta w latach 2016-2017 ksztattuje si¢ nastgpujaco
(w tys. zt):

2018 2017

Jednostkowe Grupy Kapitatowcj Jednostkowe Grupy Kapitatowej
(skonsolidowane) (skonsolidowane)

615 1.316 497 1.415

2.548 4.681 3.544 3.630

3.163 5.997 4.041 5.045

W ramach przychodow ogotem Emitenta w roku 2018:
. 615 tys. zl, to jest 19,4 % stanowity przychody z dziatalnosci doradcze;j,
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- 2.548 tys. zt, to jest 80,6 % stanowity przychody z inwestycji (w roku 2018 pochodzity
glownie ze sprzedazy instrumentow finansowych).

W ramach przychodow ogétem Emitenta w roku 2017:
- 497 tys. zt, to jest 12,3% stanowity przychody z dziatalnosci doradczej,
] 3.544 tys. zi, to jest 87,7% stanowity przychody z inwestycji (w roku 2017 pochodzity
gléwnie ze sprzedazy instrumentow finansowych).

Przychody Emitenta za rok 2018 byly realizowane na terytorium Polski, poza 10 tys. z1, ktore byty
zrealizowane na terytorium Rumunii (co stanowi 0,3% przychoddéw ogétem).

Przychody Emitenta za rok 2017 byty gtéwnie realizowane na terytorium Polski, poza 389 tys. z,
ktore byty zrealizowane na terytorium Rumunii (co stanowi 9,6% przychodow ogdtem).

Przychody ze sprzedazy w ramach Grupy Kapitalowej w 2018 roku uksztattowaty si¢ nastepujaco
(W tys. zb):

SPOLKA 2018

INC S.A. — podmiot dominujacy 615

INC Rating Sp. z 0.0. 487

Dom Maklerski INC S.A. 192

INC East&West Sp. z 0.0. 22
(przychody ze sprzedazy zostaly skorygowane o transakcje pomiedzy podmiotami powigzanymi)

W ramach przychodoéw ogdtem Grupy Kapitatowej w roku 2018:
. 1.316 tys. 71, to jest 21,9% stanowity przychody ze sprzedazy,
. 4.681 tys. zl, to jest 78,1% stanowily przychody z inwestycji (ze sprzedazy instrumentow
finansowych)

Przychody ze sprzedazy w ramach Grupy Kapitatowej w 2017 roku uksztattowaly si¢ nastepujaco
(w tys. zb):

SPOLKA 2017

INC S.A. — podmiot dominujacy 497

INVESTcon FUND Sp. z 0.0. 6

INC EAST&WEST Sp. z 0.0. 12

INC Rating Sp. z 0.0. 673

Dom Maklerski INC S.A. 227
(przychody ze sprzedazy zostaly skorygowane o transakcje pomiedzy podmiotami powigzanymi)

W ramach przychodéw ogédtem Grupy Kapitatowej w roku 2017:
. 1.415 tys. zt, to jest 28,0% stanowity przychody ze sprzedazy,
. 3.630 tys. z1, to jest 72,0% stanowity przychody z inwestycji (w roku 2017 pochodzity
ze sprzedazy instrumentéw finansowych przez INC S.A. oraz z dziatalno$ci inwestycyj-
nej Carpathii Capital S.A.)

Przychody grupy kapitatowej INC z inwestycji oraz przychody ze sprzedazy zostaty skorygowane
o transakcje pomigedzy podmiotami powigzanymi.

Przychody grupy kapitalowej Emitenta za rok 2018 byly gtéwnie realizowane na terytorium Pol-
ski, poza 1.139 tys. 74, ktore byly zrealizowane na terytorium Rumunii (co stanowi 19,0% przy-
chodow ogotem).

Przychody grupy kapitatlowej Emitenta za rok 2017 byty gtownie realizowane na terytorium Pol-
ski, poza 476 tys. zt, ktore byly zrealizowane na terytorium Rumunii (co stanowi 9,4% przycho-
dow ogotem).
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INFORMACJE O RYNKACH ZBYTU, Z UWZGLEDNIENIEM
PODZIALU NA RYNKI KRAJOWE I ZAGRANICZNE, ORAZ
INFORMACJE O ZRODLACH ZAOPATRZENIA W MATE-
RIALY DO PRODUKCII, W TOWARY I USLUGI, Z OKRE-
SLENIEM UZALEZNIENIA OD JEDNEGO LUB WIECEJ OD-
BIORCOW 1 DOSTAWCOW, A W PRZYPADKU GDY
UDZIAL JEDNEGO ODBIORCY LUB DOSTAWCY OSIAGA
CO NAJMNIEJ 10% PRZYCHODOW ZE SPRZEDAZY OGO-
LEM - NAZWY (FIRMY) DOSTAWCY LUB ODBIORCY,
JEGO UDZIAL W SPRZEDAZY LUB ZAOPATRZENIU ORAZ
JEGO FORMALNE POWIAZANIA Z EMITENTEM.

SEKTOR MSP W POLSCE
Emitent jest spotka doradzajaca podmiotom z sektora matych i rednich przedsigbiorstw (MSP).

Za matle przedsigbiorstwa uznaje si¢ te, ktore zatrudniaja do 49 osob i osiagaja roczny obrot ze
sprzedazy towaréw, wyrobow i ustug oraz z operacji finansowych nie przekraczajacy rownowar-
tosci w ztotych 10 mln euro, lub ktérych suma aktywow bilansu sporzadzanego na koniec roku
obrotowego nie przekroczyta rownowartosci w ztotych 10 min euro. Srednie przedsigbiorstwa za-
trudniajg od 50 do 249 0sdb, ich roczny obrot nie przekracza 50 mln euro, a suma aktywow bilansu
43 mln euro (w Polsce mikro, matego i $redniego przedsigbiorce szczegétowo definiuje Ustawa o
swobodzie dziatalno$ci gospodarczej z dnia 2 lipca 2004 roku).

Sposrod wszystkich przedsigbiorstw z sektora MSP z punktu widzenia strategii Emitenta najcie-
kawsza grupe stanowia firmy wysoko dochodowe i innowacyjne, ktore zostaty zatozone w celu
ewolucyjnego lub rewolucyjnego dalszego rozwoju. Ten proces dotyczy tylko niewielkiej czgsci
przedsigbiorstw z sektora MSP. Emitent inwestuje tylko w takie przedsigbiorstwa, ktérych wia-
Sciciele i zarzadzajacy beda — zdaniem Emitenta — posiadali dostateczng wiedzg i umiejgtnosci,
ktore pozwola w przysztosci zarzadza¢ duzo wigksza skala dziatalnosci.

Liczba aktywnych MSP w Polsce w latach 2009-2017

Miliony

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Zrodlo: PARP, Raport o stanie sektora matych i $rednich przedsigbiorstw w Polsce 2017 oraz GUS, Dziatalnosé
przedsigbiorstw niefinansowych w latach 2013 — 2016 oraz 2009 — 2013 i 2017

Mate i $rednie przedsigbiorstwa sg bardzo wazng czgscia polskiej gospodarki. Lacznie generuja
one niemal 50% Produktu Krajowego Brutto i zapewniajg przeszto 69% miejsc pracy.

Istota znaczenia przedsigbiorstw z sektora MSP dla strategii Emitenta wynika z ich tatwosci przy-
Stosowania si¢ do wymogow rynkowych. Aby poprawi¢ swa konkurencyjno$¢ firmy te czgsto sta-
wiaja na innowacyjnos¢, wprowadzajac nowe produkty i technologie. Z tego powodu strategie
dziatania MSP moga by¢ bardziej ryzykowne, jednak w przypadku powodzenia zapewniaja wyz-
8z3 niz przecigtna stope zwrotu. Innowacyjne MSP sa zatem niechetnie finansowane kapitatem
zewnetrznym, przez co przedsigbiorstwa te cierpia na brak wystarczajacego kapitatu inwestycyj-
nego. Emitent jest $wiadomy szans i zagrozen jakie niesie za soba zaangazowanie kapitalowe w
firmy z sektora MSP. W tabeli ponizej zaprezentowano zestawienie najwazniejszych, zdaniem
Emitenta, stabych i silnych stron przedsigbiorstw z sektora MSP.

Stabe strony

Silne strony
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Trudnos$¢ w dostepie do zewngtrznego finansowania Brak obcigzenia bezwladem biurokracji

Wysokie obciazenia podatkowe

Konkurencja ze strony duzych firm

Szybkos¢ podejmowania decyzji przez kierownictwo — niezalezno$¢
decyzyjna

Elastyczno$¢ w dostosowaniu strategii

Stabo rozwinigta specjalizacja zarzadzania State poszukiwanie innowacyjnych rozwiazan

Brak mozliwosci osiagnigcia korzysci z ekonomii skali

Wigcej bodzcow do innowacyjnosci w porownaniu do menadzerow
duzych firm

Latwiejsze motywowanie pracownikow

Najsilniejszym motorem rozwoju przedsigbiorstw z sektora MSP jest state poszukiwanie innowa-
cyjnosci. W matych i srednich przedsigbiorstwach innowacje sa potrzebne do zapewnienia im
przezycia na bardzo konkurencyjnym rynku.

Najpowazniejsza barierg rozwoju MSP jest bariera finansowa. Problem ten jest tozsamy w prak-
tycznie wszystkich krajach, zardwno tych o dobrze rozwinigtych rynkach kapitatowych, jak i tych
zdominowanych przez ustrdj bankowy. Zewnetrzne finansowanie pozwala na podjecie dziatalno-
$ci gospodarczej w szerszym zakresie, sfinansowanie nowych inwestycji, a tym samym zapewnie-
nie szybszego wzrostu spotek. Dotyczy to nie tylko Polski, ale catej gospodarki swiatowe;.

Dla MSP o duzym potencjale rozwoju, a w szczegélnosci dla spotek innowacyjnych i tworzacych
nowoczesne technologie, optymalnym rodzajem finansowanie jest zwigkszenie kapitatow wia-
snych poprzez wejscie kapitatowe zainteresowanych funduszy typu private equity/venture capital.

RYNEK PUBLICZNY DLA MSP

Rozwoj i znaczenie rynku kapitalowego, w tym rynku publicznego dla przedsigbiorstw z sektora
MSP zostal zauwazony w opublikowanej w kwietniu 2004 roku przez Ministerstwo Finansow
Strategii rozwoju rynku kapitalowego Agenda Warsaw City 2010 (www.gpw.com.pl), w ktorej
zapisano misj¢ panstwa na rynku kapitalowym. Zgodnie z Agendg Warsaw City 2010 misja pan-
stwa na rynku kapitatlowym w Polsce jest stworzenie warunkow dla rozwoju taniego, efektywnego
i bezpiecznego mechanizmu konwersji oszczednosci spoteczenstwa w krajowe inwestycje i finan-
sowanie krajowych przedsigbiorstw, w tym zwlaszcza matych i $rednich.

Zgodnie z przyjeta strategia stopniowo zwigkszana jest rola publicznego rynku akcji w gospodarce
krajowej, ze szczegolnym uwzglednieniem rozwigzan dla matych i srednich przedsigbiorstw. Spe-
cjalnie dla MSP, warszawska Gielda Papierow Warto$ciowych zorganizowata pierwszy alterna-
tywny rynek w Polsce — NewConnect. Przeznaczony jest on dla dynamicznych przedsigbiorstw
rozpoczynajacych dzialalno$¢, ktore potrzebuja zastrzyku kapitatu, aby wykorzysta¢ swoj poten-
cjal i w ten sposob rozwijaé si¢ oraz dotaczy¢ do grona duzych firm o wysokiej wartosci. Inicja-
tywa ta spelnia oczekiwania inwestoréw i przedsigbiorcow. Obrazuje to liczba podmiotéw noto-
wanych oraz kapitalizacja wszystkich spolek notowanych w ramach zorganizowanego rynku akcji
NewConnect. Stworzony w 2007 r. przez Gielde Papierow Wartosciowych w Warszawie rynek w
okresie kilku lat stat si¢ jednym z najwigkszych rynkow tego typu w Europie (www.fese.com).
Emitent jest jednym z lideréw wérdd Autoryzowanych Doradcéw na tym rynku.

Liczba spélek oraz kapitalizacja [mIn] rynku NewConnect
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Zrodlo: www.newconnect.pl

Rozwoj publicznego segmentu rynku papieréw udzialowych w Polsce i pojawienie si¢ na nim
pierwszych spotek z sektora MSP wptywa na rosnace zainteresowanie krajowych matych i $red-
nich przedsigbiorcow pozyskiwaniem funduszy na rozwoj przedsigbiorstw poprzez emisj¢ papie-
réw warto$ciowych, ktore bytyby przedmiotem obrotu na rynku gietdowym.

Emitent uznaje rynek inwestycji kapitalowych w spolki z sektora MSP jako bardzo perspekty-
wiczny zarowno ze wzgledu na oczekiwane wysokie stopy zwrotu z inwestycji kapitalowych, jak
rowniez ze wzgledu na ilo§¢ podmiotow cheacych pozyskac kapitat na rozwoj swojej dziatalnoscei.

SEKTOR MSP W RUMUNII

Sektor Matych i Srednich Przedsigbiorstw w Rumunii zostat mocno dotkniety przez globalng re-
cesje w latach 2008-2009. W kolejnych doswiadczyt krotkiego ozywienia, ktore stracito impet w
2012 r., niemniej w roku 2013 kraj wykazat najwyzsze wskazniki wzrostu od ostatnich pigciu lat.
Mimo tego wedtug szacunkow Komisji Europejskiej dziatalno$¢ niefinansowa nie osiagneta jesz-
cze poziomu sprzed kryzysu. W latach 2018-2019 zakladany jest wzrost liczby zatrudnienia o
1,6%, wraz ze stworzeniem ok. 90 tys. nowych miejsc pracy (gtéwnie w mikro i matych przedsie-
biorstwach).

Liczba przedsigbiorstw sektora SMEs w Rumunii
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Zrédto: Eurostat, dane szacunkowe Komisji Europejskiej z raportu 2018 SBA Fact Sheet Romania

Wedlug szacunkow Komisji Europejskiej zawartych w opracowaniu 2018 SBA Fact Sheet Roma-
nia na koniec 2017 r. w Rumunii funkcjonowato 481 tys. matych i $rednich przedsigbiorstw, w
stosunku do 464 tys. na koniec 2016 r. (wzrost o 3,5%). Najgorszym rokiem w prezentowanej
historii okazat si¢ rok 2011 z 407 tys. dziatajacymi przedsigbiorstwami z sektora MSP.

Spoérod prawie 483 tys. przedsigbiorstw dziatajacych w Rumunii, mate i $rednie przedsigbiorstwa
stanowity az 99,7% (481 tys.), co jest wynikiem zblizonym do $redniej Unii Europejskiej wyno-
szacej 99,8%. Zatrudnienie w sektorze MSP w Rumunii wyniosto ponad 2,70 mln pracownikow,
€0 0znacza 65,8% ogotu zatrudnionych, nieznacznie rozniac si¢ od $redniej dla Unii Europejskiej,
gdzie w sektorze Matych i Srednich Przedsigbiorstw pracuje 66,4% ogétu zatrudnionych. Rumun-
ski sektor MSP zdominowany jest przez male i $rednie przedsiebiorstwa, jednak kategoria mikro
firm jest znacznie mniej istotna w Rumunii, niz w Unii Europejskiej jako catosci (88,4% przed-
sigbiorstw wobec 93,1% w UE).

Duze przedsigbiorstwa, zatrudniajace 250 i wigcej pracownikow, stanowity 0,3% ogolnej liczby
przedsigbiorstw i zatrudniaty 34,2% wszystkich pracujacych. Dla Unii Europejskiej wskazniki te
ksztattowaty si¢ kolejno na poziomie 0,2% i 33,6%.

Warto zwrdci¢ uwagg, ze w zestawieniu Komisji Europejskiej za 2018 SBA Fact Sheet Rumunia
wypada minimalnie ponizej $redniej europejskiej, jednak jest jednocze$nie liderem UE w kategorii
przedsigbiorczo$ci. Najwigkszym wyzwaniem dla kraju jest poprawa w zakresie umiejgtnosci oraz
innowacyjnosci.

RYNEK KAPITALOWY W RUMUNII
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Historia BVB (rum. Bursa de Valori Bucuresti) sigga konca XIX wieku, jednak w obecnym profilu
prowadzi dziatalnos¢ od 1995 r. Do roku 2005 funkcjonowata jako instytucja non-profit, nastgpnie
przeksztalcona zostata w spotke akcyjna, tak by 8 czerwca 2010 r. zadebiutowac¢ na prowadzonym
przez siebie rynku regulowanym. Glownym przedmiotem dziatalnosci spoiki jest zarzadzanie ryn-
kiem finansowym. BVB jest najwigkszym operatorem gietdowym w Rumunii i $redniej wielkosci
gieldg w regionie Europy Srodkowej i Wschodniej. Na koniec 2018 r. kapitalizacja rynku prze-
kraczata 30,6 mld EUR, notujac akcje 87 emitentow.

W 2015 roku Zarzad gietdy w Bukareszcie podjat decyzje o utworzeniu rynku dla matych i $red-
nich przedsigbiorstw, dla ktorego wzorem byt dziatajacy w Polsce NewConnect. Rynek AeRO
zostal uruchomiony w lutym i jeszcze do konca 2016 roku zadebiutowato na nim az 292 spotek, a
kapitalizacja rynku siggneta 934 min EUR. Warto jednak zwroci¢ uwage, ze jedynie 5 spotek z
powyzszej liczby to nowe podmioty, pozostate zmienity rynek notowan z dziatajacego od 2010 r.
systemu RASDAQ, ktory nie cieszy! si¢ zainteresowaniem inwestorow. Na koniec roku 2018 ka-
pitalizacja spotek notowanych na rynku AeRO osiagneta poziom ponad 1,6 mld EUR (blisko 19%
wzrost wzgledem roku poprzedniego). Od uruchomienia rynku AeRO INC S.A. jest jednym z
liderow wsrod Autoryzowanych Doradcow. Spotka wprowadzita do obrotu akcje dwoch z pigciu
podmiotoéw, w tym Carpathia Capital S.A. — pierwszego zagranicznego emitenta bedacego fundu-
szem inwestujgcym w Rumunii i innych krajach CEE, a takze Bittnet Systems S.A. — pierwszej
spolki z sektora informatycznego bedacej jednoczesnie liderem w zakresie szkolen IT w Rumunii.

Liczba spélek oraz kapitalizacja [mld EUR] BVB
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Zrodlo: BVB

INFORMACIJE O ZAWARTYCH UMOWACH ZNACZACYCH
DLA DZIALALNOSCI EMITENTA, W TYM ZNANYCH EMI-
TENTOWI UMOWACH ZAWARTYCH POMIEDZY AKCJO-
NARIUSZAMI (WSPOLNIKAMI), UMOWACH UBEZPIECZE-
NIA, WSPOLPRACY LUB KOOPERACII

Nie istnieja umowy znaczace dla dziatalnosci Emitenta, w tym umowy zawarte pomiedzy akcjo-

nariuszami.

INFORMACJE O POWIAZANIACH ORGANIZACYJNYCH
LUB KAPITALOWYCH EMITENTA Z INNYMI PODMIO-
TAMI ORAZ OKRESLENIE JEGO GEOWNYCH INWESTYCJI
KRAJOWYCH I ZAGRANICZNYCH, W SZCZEGOLNOSCI
PAPIEROW WARTOSCIOWYCH, INSTRUMENTOW FINAN-
SOWYCH, WARTOSCI NIEMATERIALNYCH I PRAWNYCH
ORAZ NIERUCHOMOSCI, W TYM INWESTYCJI KAPITA-
LOWYCH DOKONANYCH POZA JEGO GRUPA JEDNOSTEK
POWIAZANYCH, ORAZ OPIS METOD ICH FINANSOWANIA

Emitent posiada nastgpujace spotki zalezne:
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Nazwa i siedziba Liczba akcji Udzial Udzial
/udzialow w kapitale w glosach
Carpathla Capital S.A 1.053.708 25,07 % 39,47 %
Poznan
INC Pflvate Equity ASI S.A. 950000 95,0 % 95,0 %
Poznan
Dom Maklerskl INC S.A. 499+ 100,0 % 100,0 %
Poznan
INC Rfﬁlng Sp.zo.. 17.630** 75,0 % 75,0 %
Poznan
INVE?Tcon FUND Sp. z 0.0. 600 100,0 % 100,0 %
Poznan
INC Efist&West Sp. zo.0. 47 94,0 % 94,0 %
Poznan

*lqcznie z Carpathia Capital S.A. — podmiotem zaleznym
**lqcznie z INC East&West Sp. z o.0. — podmiotem W 94% zaleznym

Emitent posiada takze 6501 udziatow w spotce iGlas Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu, co daje
92,9 % udzial w glosach. Spotka zaprzestata swojej dziatalnosci. W zwiazku z powyzszym inwe-
stycja zostata zakwalifikowana jako krotkoterminowa, przeznaczona do sprzedazy i nie jest wla-
czona do Grupy Kapitatowe;.

Emitent posiada rowniez 26.523.436 akcji spotki Remedis S.A. (notowanej na rynku NewCon-
nect), dajacych 32,94% glosow na WZA. Akcje te zostaty nabyte w latach 2008 — 2014 w celach
inwestycyjnych. Emitent nie ma wplywu na dziatalno$¢ spotki, nie ma rowniez wptywu na Zarzad
oraz Rade¢ Nadzorcza spotki Remedis S.A.

Emitent nabyl w latach 2017 — 2018 trzyletnie obligacje podmiotu zaleznego INC Rating Sp. z
0.0. Kwota objetych obligacji 2.634.000 PLN, oprocentowanie obligacji wynosi 9,50% w stosunku
rocznym. Obligacje te moga by¢ zamienione na udzialy.

INC S.A. posiada udzialy i akcje dajace co najmniej 20% gltoséw na walnym zgromadzeniu w
ponizszych spotkach niepublicznych.

Spotka Cena nabycia % kapitatu % glosow
(PLN)

Akcelerator Swigtokrzyski Sp. z 0.0. 3 250,00 65,00% 65,00%

Gdynska Grupa Finansowa S.A. 25 000,00 24,12% 24,55%

INC CEE Romania 46 476,50 25,00% 25,00%

Masala Squad TV Sp. z 0.0. 100 000,00 50,98% 50,98%

Gléwne inwestycje kapitalowe Carpathia Capital S.A.

Carpathia Capital S.A. posiada akcje w spotkach notowanych na rynku regulowanym GPW, na
rynku NewConnect oraz na rynku AeRO o wartosci rynkowej na dzien 31 grudnia 2018 roku wy-
noszacej 4.385 tys. zt.

W spotkach, w ktorych akcje posiada, nie przekracza 5% udzialu w kapitale zaktadowym tychze
spotek.

Carpathia Capital S.A. nabyta rowniez obligacje trzech podmiotéw o warto$ci na dzien 31 grudnia
2018 roku 1.896 tys. zt.

INFORMACJE O TRANSAKCJACH ZAWARTYCH PRZEZ
EMITENTA LUB JEDNOSTKE OD NIEGO ZALEZNA Z POD-
MIOTAMI POWIAZANYMI NA INNYCH WARUNKACH NIZ
RYNKOWE, WRAZ Z ICH KWOTAMI ORAZ INFORMA-
CJAMI OKRESLAJACYMI CHARAKTER TYCH TRANSAK-
CJlI - OBOWIAZEK UZNAIJE SIE ZA SPELNIONY PRZEZ
WSKAZANIE MIEJSCA ZAMIESZCZENIA INFORMACIJI W
SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
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Emitent oraz podmioty od niego zalezne nie zawieraly transakcji z podmiotami powigzanymi na
innych warunkach niz rynkowe.

INFORMACIE O ZACIAGNIETYCH I WYPOWIEDZIANYCH
W DANYM ROKU OBROTOWYM UMOWACH DOTYCZA-
CYCH KREDYTOW 1 POZYCZEK, Z PODANIEM CO NAJ-
MNIEJ ICH KWOTY, RODZAJU I WYSOKOSCI STOPY PRO-
CENTOWEJ, WALUTY I TERMINU WYMAGALNOSCI

Emitent oraz podmioty od niego zalezne w roku 2018 nie zaciagaly kredytow i pozyczek, jak
réwniez nie miaty wypowiedzianych umow dotyczacych kredytow i pozyczek.

INFORMACJE O UDZIELONYCH W DANYM ROKU OBRO-
TOWYM POZYCZKACH, W TYM UDZIELONYCH PODMIO-
TOM POWIAZANYM EMITENTA, Z PODANIEM CO NAlJ-
MNIEJ ICH KWOTY, RODZAJU I WYSOKOSCI STOPY PRO-
CENTOWEJ, WALUTY I TERMINU WYMAGALNOSCI

Emitent w roku 2018 nie udzielat pozyczek.
Pozyczki udzielone przez podmiot zalezny Carpathia Capital S.A.

W dniu 01 pazdziernika 2018 r. Spétka Carpathia Capital S.A. udzielita spotce GenXone S.A.
pozyczke na kwote 200.000 zt. Termin splaty pozyczki — 27 marca 2019 r. Pozyczka oprocento-
wana jest wedlug stalej stopy procentowej, wynoszacej 5,0%. Odsetki platne przy sptacie po-
zyczki.

W dniu 22 listopada 2018 r. Spotka Carpathia Capital S.A. udzielita spotce Przedsigbiorstwo Ro-
bot Instalacyjnych EKOPARK S.A. pozyczke na kwotg 199.000 zt. Termin splaty pozyczki — 15
lutego 2019 r. Pozyczka oprocentowana jest wedlug stalej stopy procentowej, wynoszacej 3,0%.
Odsetki ptatne przy splacie pozyczki.

INFORMACJE O UDZIELONYCH | OTRZYMANYCH W DA-
NYM ROKU OBROTOWYM PORECZENIACH I GWARAN-
CJACH, W TYM UDZIELONYCH PODMIOTOM POWIAZA-
NYM EMITENTA

Emitent nie udzielal w roku obrotowym 2018 porgczen i gwarancji. Emitent nie otrzymat w roku
obrotowym 2018 porgczen i gwarancji.

W PRZYPADKU EMISJI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W
OKRESIE OBJETYM RAPORTEM - OPIS WYKORZYSTANIA
PRZEZ EMITENTA WPLYWOW Z EMISJI DO CHWILI SPO-
RZADZENIA SPRAWOZDANIA Z DZIALALNOSCI

Emitent w okresie objetym raportem nie przeprowadzit emisji papierow warto$ciowych.

OBJASNIENIE ROZNIC POMIEDZY WYNIKAMI FINANSO-
WYMI WYKAZANYMI W RAPORCIE ROCZNYM A WCZE-
SNIEJ PUBLIKOWANYMI PROGNOZAMI WYNIKOW NA
DANY ROK

Emitent nie publikowal szacunkowych danych finansowych Spotki za okres od 01.01.2018 do
31.12.2018.

OCENA, WRAZ Z JEJ] UZASADNIENIEM, ZARZADZANIA
ZASOBAMI FINANSOWYMI, Z UWZGLEDNIENIEM ZDOL-
NOSCI WYWIAZYWANIA SIE Z ZACIAGNIETYCH ZOBO-
WIAZAN, ORAZ OKRESLENIE EWENTUALNYCH ZAGRO-
ZEN I DZIALAN, JAKIE EMITENT PODJAL LUB ZAMIERZA

Investments
& Consulting

Skonsolidowany Raport Roczny za rok 2018

(0]
N



I NC Investments
& Consulting

PODJAC W CELU PRZECIWDZIALANIA TYM ZAGROZE-

NIOM

Na dzien 31.12.2018 r. zobowiazania krotko i dlugoterminowe Grupy Kapitatowej Emitenta wy-
nosity 1,852 mln zt, przy stanie naleznosci 0,366 mln zt i inwestycji krotkoterminowych 17,113
mln zt (z czego $rodki pienigzne w kasie i na rachunkach 3,580 mln zt). Grupa Kapitatowa INC
S.A. na biezaco wywiazuje si¢ z zaciagnigtych zobowigzan wzglgdem kontrahentow, jak i obcia-
zen publicznoprawnych.

Nie wystepuja zadne zagrozenia w zakresie zdolnosci do wywigzywania si¢ Emitenta z zaciagnie-
tych zobowigzan.

Emitent wolne $rodki pieni¢zne lokuje na lokatach bankowych, jak réwniez dopuszcza mozliwos¢
zakupu innych instrumentéw finansowych w celu krotkoterminowej lokaty kapitalu, przy zacho-
waniu mozliwie bezpiecznego charakteru tych instrumentdw i ich wysokiej ptynnosci.

OCENA MOZLIWOSCI REALIZACJI ZAMIERZEN INWE-
STYCYINYCH, W TYM INWESTYCJI KAPITALOWYCH, W
POROWNANIU DO WIELKOSCI POSIADANYCH SROD-
KOW, Z UWZGLEDNIENIEM MOZLIWYCH ZMIAN W
STRUKTURZE FINANSOWANIA TEJ DZIALALNOSCI

Grupa Emitenta nie posiada wiazacych zobowiazan inwestycyjnych. Grupa w dalszym ciagu za-
mierza rozbudowywac portfel inwestycyjny, poprzez nabywanie akcji i udziatow spotek, ktore sa
lub wkrotce beda notowane na rynku regulowanym GPW lub rynku NewConnect. Na ten cel zo-
stang przeznaczone $rodki wiasne. Emitent nie przewiduje w tym momencie koniecznosci korzy-
stania z zewngtrznych zZrodet kapitatu dtuznego.

OCENA CZYNNIKOW I NIETYPOWYCH ZDARZEN MAJA-
CYCH WPLYW NA WYNIK Z DZIALALNOSCI ZA ROK OB-
ROTOWY, Z OKRESLENIEM STOPNIA WPLYWU TYCH
CZYNNIKOW LUB NIETYPOWYCH ZDARZEN NA OSIA-

GNIETY WYNIK

Wplyw na wynik z dziatalnosci za rok 2018 miaty nastepujace czynniki:

Podstawowy wplyw na wyniki finansowe Grupy Kapitalowej miata dzialalno$¢ inwestycyjna
Grupy Emitenta, a w szczeg6lnosci aktualizacja portfela spotek notowanych na rynku regulowa-
nym GPW, na rynku NewConnect jak rowniez na rynku AeRO — rynku alternatywnym rumunskiej
gieldy BVB . Wplyw na wycene portfela posiadanych akcji miat poziom notowan gietdowych. W
roku 2018 strata z aktualizacji inwestycji wyniosta 4.761 tys. PLN, z czego strata na aktualizacji
portfela spotek notowanych na rynku regulowanym GPW, na rynku NewConnect oraz na rynku
Aero wyniosta 3.888 tys. PLN, a strata na aktualizacji portfela spotek nienotowanych wyniosta
873 tys. PLN. Jednoczesnie Carpathia Capital S.A. otrzymat w lipcu 2018 r. jako akcjonariusz
akcje spotki BITTNET S.A. (notowanej na rynku Aero) o warto$ci rynkowej 693 tys. PLN, co
zmniejszylo stratg z inwestycji.

CHARAKTERYSTYKA ZEWNETRZNYCH I WEWNETRZ-
NYCH CZYNNIKOW ISTOTNYCH DLA ROZWOJU PRZED-

SIEBIORSTWA EMITENTA

Czynnikiem zewnetrznym, niezaleznym od Emitenta, majacym najwigkszy wplyw na rozwoj
Spoiki, jest koniunktura na rynku kapitalowym. Przeklada si¢ ona zarowno na ilo$¢ zlecen na
ustugi doradcze w zakresie wprowadzania nowych spotek na rynek podstawowy GPW i rynek
NewConnect, jaki i na wyceng spotek portfelowych juz notowanych oraz mozliwo$¢ dokonywania
dezinwestycji. Charakterystyka dziatalno$ci Emitenta powoduje, ze akcje niektorych spotek, na-
wet jezeli Emitent nie posiada istotnego udziatu w akcjonariacie ogétem, moga w niektorych kwar-
tatach w sposob przewazajacy wptywac na wynik z aktualizacji wyceny.

Spotka bedzie kontynuowata rozwoj w dotychczasowym kierunku, to jest w zakresie doradztwa
na rynku kapitatowym.

Celem Emitenta jest kontynuowanie procesu wprowadzania spotek do zorganizowanego systemu
obrotu i wprowadzenie w roku 2019 kilku spotek na rynek NewConnect lub AeRO.

Emitent nawigzuje takze wspotprace z nowymi spotkami, zamierzajacymi zadebiutowaé na rynku
NewConnect (lub rynku podstawowym), a takze rynku AeRO w Bukareszcie.
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Emitent nawiazuje takze wspotprace ze spotkami juz notowanymi na rynku NewConnect. Celem
Spolki jest utrzymanie pozycji lidera wsrod Autoryzowanych Doradcoéw na rynku NewConnect
oraz Catalyst, co bedzie miato rowniez swoje przelozenie na pozyskanie stalych wptywow pie-
nieznych za obstuge spotek..

ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZA-
NIA PRZEDSIEBIORSTWEM EMITENTA 1 JEGO GRUPA
KAPITALOWA

W dniu 13 czerwca 2018 roku Sad Rejonowy Poznan - Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, VIII
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego zarejestrowat spotke INC Private Equity
Alternatywna Spotka Inwestycyjna S.A., w ktorej Emitent objat 95% akcji.

Poza powyzszym, nie wystapity zmiany w zakresie zarzadzania Grupa Kapitalowa Emitenta.

WSZELKIE UMOWY ZAWARTE MIEDZY EMITENTEM A
OSOBAMI ZARZADZAJACYMI, PRZEWIDUJACE REKOM-
PENSATE W PRZYPADKU ICH REZYGNACIJI LUB ZWOL-
NIENIA Z ZAJMOWANEGO STANOWISKA BEZ WAZNE]
PRZYCZYNY LUB GDY ICH ODWOLANIE LUB ZWOLNIE-
NIE NASTEPUJE Z POWODU POLACZENIA EMITENTA
PRZEZ PRZEJECIE

Na mocy uchwaty Rady Nadzorczej z dnia 17 pazdziernika 2013 r., cztonkom Zarzadu Emitenta,
w przypadku odwolania przez uprawniony organ Spotki przed uptywem kadencji lub tez braku
powotania na nowa kadencje, cztonkowi Zarzadu przystugiwaé bedzie odprawa w wysokos$ci netto
obliczonej w nastgpujacy sposob:

Odprawa uzalezniona jest od okresu sprawowania funkc;ji jako cztonka Zarzadu

INC S.A., (w biezacej i wszystkich poprzednich kadencjach). Odprawa liczona bedzie jako iloczyn
liczby lat (wlaczajac w to lata niepetne) petnienia funkcji cztonka Zarzadu i wynagrodzenia za 6
miesiecy (w przypadku Prezesa Zarzadu) lub 3 miesiace (dla pozostatych cztonkoéw Zarzadu).
Wynagrodzenie za 6/3 miesiace bedzie liczone, jako wynagrodzenie otrzymane faktycznie lub na-
lezne, w tym z premiami i $wiadczeniami dodatkowymi, bez wzgledu na podstawe prawna, ze
spolek z grupy kapitalowej INC S.A. lub spotek portfelowych INC, zaréwno z tytutu petnienia
funkcji cztonka Zarzadu, jak i z tytulu $wiadczenia innych ushug/pracy, wedlug wzoru: $rednio-
miesigczne wynagrodzenie za ostatnie 36 miesiecy * mnoznik wynoszacy dla Prezesa Zarzadu 6,
dla pozostatych cztonkoéw Zarzadu 3.

Do wartos$ci wynagrodzenia dolicza si¢ warto$¢ akcji otrzymanych w ramach programu motywa-
cyjnego, wedlug ceny nabycia, o ile wydanie akcji nastapito nie dawniej niz w okresie ostatnich
60 miesigcy przed dniem zaistnienia przestanki do wyptaty odprawy.

Odprawa wyplacona bedzie w terminie do 14 dni od ustania pelnienia funkcji przez cztonka Za-
rzadu z przyczyn wskazanych powyzej. Obowiazek wyptaty odprawy bedzie niezalezny od istnie-
nia lub nieistnienia stosunku pracy z cztonkiem Zarzadu. Jezeli w Spotce funkcjonowat bedzie
uruchomiony program motywacyjny (przez co nalezy rozumie¢ program motywacyjny funkcjo-
nujacy na podstawie obowigzujacej uchwaty WZA, w ramach ktérego pozostal nie wydany limit
akceji, chocby nie byty ziszczone warunki wydania akcji), cztonkowi Zarzadu przystugiwac bedzie
dodatkowa odprawa z tytutu rekompensaty braku udziatu w kolejnych transzach programu moty-
wacyjnego. Dodatkowa odprawa z tego tytutu bedzie wynosita:

Liczba akeji mozliwych do wydania w ramach programu motywacyjnego * procentowy udziat
cztonka zarzadu w ostatniej wydanej transzy programu motywacyjnego (jezeli akcje dotychczas
nie byly wydawane, przyjmuje si¢ 30%) * cena akcji wyliczona zgodnie z uchwala WZA o pro-
gramie motywacyjnym * mnoznik wynoszacy w przypadku Prezesa Zarzadu 1, w przypadku
cztonkow Zarzadu 0,5.

Odprawa nie przystuguje w przypadku dobrowolnej rezygnacji cztonka Zarzadu lub nie wyrazenia
przez niego zgody na kandydowanie na kolejng kadencje, z wytaczeniem przypadkow, w ktorych
rezygnacja lub niewyrazenie zgody na kandydowanie spowodowane bylo umys$lnym i razacym
dziataniem Spotki lub jej organow.

WARTOSC WYNAGRODZEN, NAGROD LUB KORZYSCI, W
TYM WYNIKAJACYCH Z PROGRAMOW MOTYWACYJ-
NYCH LUB PREMIOWYCH OPARTYCH NA KAPITALE EMI-
TENTA, W SZCZEGOLNOSCI OPARTYCH NA OBLIGACJACH
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7 PRAWEM PIERWSZENSTWA, ZAMIENNYCH, WARRAN-
TACH SUBSKRYPCYJNYCH, W PIENIADZU, NATURZE LUB
JAKIEJKOLWIEK INNEJ FORMIE, WYPLACONYCH, NALEZ-
NYCH LUB POTENCJALNIE NALEZNYCH, ODREBNIE DLA
KAZDEJ Z OSOB ZARZADZAJACYCH, NADZORUJACYCH
ALBO CZELONKOW ORGANOW ADMINISTRUJACYCH EMI-
TENTA W  PRZEDSIEBIORSTWIE EMITENTA, BEZ
WZGLEDU NA TO, CZY ODPOWIEDNIO BYLY ONE ZALI-
CZANE W KOSZTY, CZY WYNIKALY Z PODZIALU ZYSKU,
A W PRZYPADKU GDY EMITENTEM JEST JEDNOSTKA DO-
MINUJACA, ZNACZACY INWESTOR, WSPOLNIK JED-
NOSTKI WSPOLZALEZNEJ LUB ODPOWIEDNIO JED-
NOSTKA BEDACA STRONA WSPOLNEGO USTALENIA
UMOWNEGO W ROZUMIENIU OBOWIAZUJACYCH EMI-
TENTA PRZEPISOW O RACHUNKOWOSCI - ODDZIELNIE IN-
FORMACJE O WARTOSCI WYNAGRODZEN I NAGROD
OTRZYMANYCH Z TYTULU PELNIENIA FUNKCJI WE WEA-
DZACH JEDNOSTEK PODPORZADKOWANYCH; JEZELI OD-
POWIEDNIE INFORMACJE ZOSTALY PRZEDSTAWIONE W
SPRAWOZDANIU FINANSOWYM - OBOWIAZEK UZNAIJE
SIE ZA SPELNIONY POPRZEZ WSKAZANIE MIEJSCA ICH
ZAMIESZCZENIA W SPRAWOZDANIU FINANSOWY M

Wynagrodzenie wyplacane Cztonkom Zarzadu Emitenta (w ztotych):

Nazwisko i imi¢ Wynagrodzenie
Pawet Sliwinski 121 987,08
Sebastian Huczek 24 196,73
Sebastian Bogustawski 137 139,09
Piotr Biatowas 12 975,00

Wynagrodzenie wyptacane Cztonkom Zarzadu Emitenta w spolce zaleznej Dom Maklerski INC
S.A. (w ztotych):

Nazwisko i imi¢ Wynagrodzenie
Pawet Sliwinski 12 000,00
Sebastian Huczek 24 178,84
Sebastian Bogustawski 25 200,00
Piotr Bialowas 1 500,00

Wynagrodzenie wyptacane Cztonkom Zarzadu Emitenta w spolce zaleznej Carpathia Capital S.A.

(w ztotych):
Nazwisko i imi¢ Wynagrodzenie
Sliwinski Pawel 200,00
Sebastian Huczek 30 000,00

Wynagrodzenie wyplacane Cztonkom Zarzadu Emitenta w spotce zaleznej INC Rating Sp. z 0.0.

(w ztotych):
Nazwisko i imi¢ Wynagrodzenie
Pawet Sliwinski 90 289,77
Sebastian Huczek 75 516,64
Piotr Biatowas 24 860,00

Wynagrodzenie wyptacane Cztonkom Rady Nadzorczej Emitenta (w ztotych):
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Nazwisko i imi¢
Bogustawska Eliza
Gatganek Andrzej

Nowak Krzysztof

Persona-Sliwiniska Aleksandra

Sadtocha Mariusz

Wynagrodzenie

1 000,00
414417
2 000,00
2 000,00

1 000,00

Wynagrodzenie wyptacane Cztonkom Rady Nadzorczej Emitenta w spotce zaleznej INC Rating

Sp. z 0.0. (w zlotych):

Nazwisko i imi¢

Nowak Krzysztof

Wynagrodzenie

24 953,16

Wynagrodzenie wyptacane Czlonkom Rady Nadzorczej Emitenta w spolce zaleznej Dom Makler-

ski INC S.A. (w zlotych):

Nazwisko i imi¢

Gatganek Andrzej

Wynagrodzenie

2500,00

INFORMACIJE O WSZELKICH ZOBOWIAZANIACH WYNI-
KAJACYCH Z EMERYTUR I SWIADCZEN O PODOBNYM
CHARAKTERZE DLA BYLYCH OSOB ZARZADZAJACYCH,
NADZORUJACYCH ALBO BYLYCH CZLONKOW ORGA-
NOW ADMINISTRUJACYCH ORAZ O ZOBOWIAZANIACH
ZACIAGNIETYCH W ZWIAZKU Z TYMI EMERYTURAMI,
ZE WSKAZANIEM KWOTY OGOLEM DLA KAZDEJ KATE-
GORII ORGANU; JEZELI ODPOWIEDNIE INFORMACIJE ZO-
STALY PRZEDSTAWIONE W SPRAWOZDANIU FINANSO-
WYM - OBOWIAZEK UZNAJE SIE ZA SPEENIONY PO-
PRZEZ WSKAZANIE MIEJSCA ICH ZAMIESZCZENIA W
SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

Nie istnieja zobowigzania wynikajace z emerytur i §wiadczen o podobnym charakterze dla bytych
0s0b zarzadzajacych, nadzorujacych albo bylych cztonkéow organdéw administrujacych

W PRZYPADKU SPOLEK KAPITALOWYCH - OKRESLENIE
LACZNEJ LICZBY I WARTOSCI NOMINALNE] WSZYST-
KICH AKCJI (UDZIALOW) EMITENTA ORAZ AKCIJI I
UDZIALOW ODPOWIEDNIO W PODMIOTACH POWIAZA-
NYCH EMITENTA, BEDACYCH W POSIADANIU OSOB ZA-
RZADZAJACYCH I NADZORUJACYCH EMITENTA, OD-
DZIELNIE DLA KAZDEJ OSOBY

Na dzien przekazania raportu nastgpujace osoby zarzadzajace i nadzorujace Emitenta posiadaly

jego akcje:

= Pawel Sliwinski — Prezes Zarzadu — posiada: 750.000 akcji imiennych serii A1, dajacych

2.250.000 glosow oraz 987.999 akeji na okaziciela serii B1, dajacych 987.999 gtosow.
Razem 1.737.999 akcji (20,83% kapitatu zaktadowego) dajacych 3.237.999 glosow
(32,90% ogolnej liczby glosow),

= Sebastian Huczek — Wiceprezes Zarzadu — posiada 40.700 akcji na okaziciela serii B1,
dajacych 40.700 glosow. Udziat w kapitale zaktadowym: 0,49%, udzial w ogdlnej liczbie
gltosow na WZA: 0,41%.

Na dzien przekazania raportu nastgpujace osoby zarzadzajace i1 nadzorujace Emitenta posiadaly
akcje w podmiocie zaleznym INC Private Equity Alternatywna Spotka Inwestycyjna S.A.:
. Pawet Sliwinski — Prezes Zarzadu INC S.A. — posiada: 50.000 akcji imiennych serii A,
dajacych 100.000 gtosoéw. Udziat w kapitale zaktadowym: 5,00%, udziat w ogdlne;j licz-
bie glosow na WZA: 5,00%.
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Na dzien przekazania raportu nastgpujace osoby zarzadzajace i nadzorujace Emitenta posiadaly
akcje w podmiocie zaleznym Carpathia Capital S.A.:
. Pawet Sliwinski — Prezes Zarzadu INC S.A. — posiada: 7.600 akcji na okaziciela serii E,
dajacych 7.600 glosow. Udzial w kapitale zaktadowym: 0,18%, udzial w ogolne;j liczbie
glosow na WZA: 0,15%.

Pozostate osoby zarzadzajace i nadzorujace Emitenta nie posiadaja akeji i udziatow w pozostatych
jednostkach powigzanych Emitenta..

INFORMACJE O ZNANYCH EMITENTOWI UMOWACH, W
TYM ZAWARTYCH PO DNIU BILANSOWYM, W WYNIKU
KTORYCH MOGA W PRZYSZEOSCI NASTAPIC ZMIANY W
PROPORCJACH POSIADANYCH AKCJI PRZEZ DOTYCH-
CZASOWYCH AKCJONARIUSZY | OBLIGATARIUSZY

Nie sa znane Emitentowi umowy, w wyniku ktorych moga w przysztosci nastapi¢ zmiany w pro-
porcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

INFORMACIJE O SYSTEMIE KONTROLI PROGRAMOW AK-
CJI PRACOWNICZYCH

W Spétce w roku 2018 nie funkcjonowaty programy akcji pracowniczych.

INFORMACJE:

a) o dacie zawarcia przez emitenta umowy z firma audytorskg o doko-
nanie badania lub przegladu sprawozdania finansowego lub skonso-
lidowanego sprawozdania finansowego oraz okresu, na jaki zostata
zawarta ta umowa,

Emitent zawart w dniu 23 lipca 2018 roku ze spotka ,,Morison Finansista Audit” Spoétka z 0.0.,
podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, umowe na:

- przeglad jednostkowego sprawozdania finansowego za okres od 01.01.2018 do 30.06.2018,

- przeglad skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres od 01.01.2018 do 30.06.2018,
- badanie jednostkowego sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2018,

- badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2018,

- przeglad jednostkowego sprawozdania finansowego za okres od 01.01.2019 do 30.06.2019,

- przeglad skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres od 01.01.2019 do 30.06.2019,
- badanie jednostkowego sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2019,

- badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2019.

Umowa z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych zostata zawarta na czas
okreslony, niezbedny dla wykonania przedmiotu umowy.

b)  czy emitent korzystal z ustug wybranej firmy audytorskiej, a je-
zeli tak, to w jakim okresie i jaki byt zakres tych ustug

Emitent wezesniej nie korzystat z ustug spotki ,,Morison Finansista Audit” Spétka z 0.0
C) o organie, ktéry dokonat wyboru firmy audytorskiej

Rada Nadzorcza INC S.A. podjeta w dniu 5 lipca 2018 r. uchwate o wyborze Morison Finansista
Audit Sp. z 0.0. z siedziba w Poznaniu, jako podmiotu uprawnionego do przeprowadzenia prze-
gladu potrocznych sprawozdan finansowych — jednostkowego i skonsolidowanego — spétki INC
S.A. za pierwsze potrocze roku 2018 i 2019, oraz przeprowadzenia badania rocznych sprawozdan
finansowych — jednostkowego i skonsolidowanego — spétki INC S.A. za rok 2018 1 2019

d) o wynagrodzeniu firmy audytorskiej wyptaconego lub nalez-
nego za rok obrotowy odrgbnie za badanie rocznego sprawozda-
nia finansowego, inne ustugi atestacyjne, w tym przeglad spra-
wozdania finansowego, ustugi doradztwa podatkowego i pozo-
state ustugi,
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Wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych dotyczacych roku
obrotowego 2018 wynosito:

- 10.000 zt za badanie jednostkowego sprawozdania finansowego za rok 2018,

- 7.500 zt za badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2018.

Wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych za inne ustugi po-
$wiadczajace:

- 6.000 7t za przeglad jednostkowego sprawozdania finansowego za okres od 01.01.2018 r. do
30.06.2018 r.,

- 5.000 zt za przeglad skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres od 01.01.2018 r. do
30.06.2018 r.

informacje okreslone w lit. d dla poprzedniego roku obroto-

Wynagrodzenie UHY ECA Audyt Spotka z ograniczona odpowiedzialnoécia Sp. k., podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych dotyczacych roku obrotowego 2017 wynosito:
- 13.000 zt za badanie jednostkowego sprawozdania finansowego za rok 2017,

- 7.000 zt za badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2017.

Wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych za inne ustugi po-
$wiadczajace:

- 10.000 zt za przeglad jednostkowego sprawozdania finansowego za okres od 01.01.2017 r. do
30.06.2017 r.,

- 5.000 zt za przeglad skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres od 01.01.2017 r. do
30.06.2017 r.

CHARAKTERYSTYKA STRUKTURY AKTYWOW I PASYWOW
SKONSOLIDOWANEGO BILANSU, W TYM Z PUNKTU WIDZE-

NIA PLYNNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA

Wybrane pozycje bilansu skonsolidowanego Grupy Kapitalowej INC (w tys. z})

AKTYWA 31.12.2018 udzial w sumie 31.12.2017 udzial w sumie
bilansowej bilansowej
Aktywa trwale 9729 35,71% 7 944 26,39%
Warto$ci niematerialne i prawne 6 848 25,14% 4791 15,92%
Rzeczowe aktywa trwale 114 0,42% 176 0,58%
Dhugoterminowe aktywa finansowe 5 0,02% 5 0,02%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 2716 9,97% 2926 9,72%
Naleznos$ci dtugoterminowe 46 0,17% 46 0,15%
Pozostate aktywa dlugoterminowe 0 0,00% 0 0,00%
Aktywa obrotowe 17512 64,29% 22 153 73,61%
Zapasy 0 0,00% 0 0,00%
Nalezno$ci krotkoterminowe 366 1,34% 1292 4,29%
Aktywa finansowe w pozostatych jednostkach 13533 49,68% 16 187 53,78%
Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne 3580 13,14% 4 645 15,43%
Pozostate aktywa krotkoterminowe 33 0,12% 29 0,10%
SUMA AKTYWOW 27 241 100,00% 30097 100,00%
PASYWA 31.12.2018 udziat w sumie 31.12.2017 udzial w sumie
bilansowej bilansowej

Kapital wlasny 23227 85,26% 27 278 90,63%
Kapitat przypadajacy na akcjonariuszy Spotki 15291 56,13% 19 475 64,71%
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Kapitat podstawowy 16 686 61,25% 16 686 55,44%
Akcje wlasne -1187 -4,36% -1187 -3,94%
Kapitat zapasowy 3274 12,02% 5458 18,13%
Pozostate kapitaty rezerwowe 2700 9,91% 3700 12,29%
Wynik z lat ubiegtych -1423 -5,22% -1 777 -5,90%
Wiynik netto roku biezacego -4 759 -17,47% -3 405 -11,31%
Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania 4014 14,74% 2819 9,37%
Rezerwy na zobowigzania 912 3,35% a7 0,16%
Zobowigzania dlugoterminowe 1303 4,78% 764 2,54%
Zobowiazania krotkoterminowe 549 2,02% 299 0,99%
Zobowiazania handlowe 28 0,10% 128 0,43%
Rozliczenia migdzyokresowe 1250 4,59% 1709 5,68%
SUMA PASYWOW 27 241 100,00% 30097 100,00%

W strukturze aktywow skonsolidowanego bilansu najwigksza pozycja sa aktywa obrotowe, ktore
stanowia 64,29% ogotu majatku grupy kapitatowej (w roku 2017 stanowity 73,61% majatku grupy
kapitatowej). Sposrod aktywow obrotowych najwigksza grupe stanowia krotkoterminowe aktywa
finansowe (49,68% ogotu aktywow grupy kapitatowej). Struktura aktywow Grupy Kapitatowej w
poréwnaniu do roku 2017 nie zmienita si¢ w istotny sposob. Aktywa trwale stanowia obecnie
ponad 35% ogohu aktywow Grupy Kapitatowej (wobec 26,39% w roku 2017). Zmiana ta jest efek-
tem prowadzonych w ramach Grupy Kapitatowej projektow rozwojowych. W dalszym ciagu jed-
nak dominujaca pozycje stanowi majatek obrotowy, a wérdd aktywow obrotowych dominujg krot-
koterminowe aktywa finansowe.

Kapitaty wiasne grupy kapitatowej stanowia 85,26% ogotu pasywow (w roku 2017 stanowity
90,63% pasywow grupy kapitatowe;).

Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania stanowia 14,74% og6tu pasywow grupy kapitatowej (w
roku 2017 stanowity one 9,37% pasywow). Zmiana udziatu zobowiazan i rezerw w ogélnej kwocie
pasywow grupy kapitatowej w roku 2018 w poréwnaniu do roku 2017 wynika ze wzrostu rezerw
zawigzanych na nierozliczong dotacje na realizacj¢ programéw rozwojowych oraz wzrost zobo-
wigzan dtugoterminowych spowodowany pozyskaniem $rodkow na realizacj¢ programow rozwo-
jowych.

Udziat zobowiazan handlowych w ogoéle pasywow grupy kapitatowej w roku 2018 nie przekracza
1% ogotu pasywow i nie ma wptywu na ptynnos$¢ grupy kapitatowej, gdyz wszystkie wskazniki
plynnosci sa na poziomach znacznie wyzszych niz warto$ci uznawane jako poprawne.

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

31.12.2018 31.12.2017
Wskaznik plynnosci I stopnia
aktywa biezace 31,898 74,090
zobowiazania biezace
Wskaznik plynnosci II stopnia
aktywa biezace - zapasy - krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 31,838 73,993
zobowiazania biezace
Wskaznik ptynnosci I1I stopnia 31,171 69,672
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WAZNIEJSZE ZDARZENIA MAJACE ZNACZACY WPLYW NA
DZIALALNOSC ORAZ WYNIKI FINANSOWE GRUPY KAPITA-
LOWEJ EMITENTA W ROKU OBROTOWYM LUB KTORYCH
WPLYW JEST MOZLIWY W NASTEPNYCH LATACH

Wptyw na wynik z dziatalno$ci za rok 2018 miaty nast¢pujace czynniki:

Podstawowy wplyw na wyniki finansowe Grupy Kapitalowej miata dziatalnos¢ inwestycyjna
Grupy Emitenta, a w szczegdlnosci aktualizacja portfela spotek notowanych na rynku regulowa-
nym GPW, na rynku NewConnect jak rowniez na rynku AeRO — rynku alternatywnym rumunskiej
gieldy BVB . Wplyw na wyceng portfela posiadanych akcji mial poziom notowan gietdowych. W
roku 2018 strata z aktualizacji inwestycji wyniosta 4.761 tys. PLN, z czego strata na aktualizacji
portfela spotek notowanych na rynku regulowanym GPW, na rynku NewConnect oraz na rynku
Aero wyniosta 3.888 tys. PLN, a strata na aktualizacji portfela spotek nienotowanych wyniosta
873 tys. PLN. Jednoczesnie Carpathia Capital S.A. otrzymat w lipcu 2018 r. jako akcjonariusz
akcje spotki BITTNET S.A. (notowanej na rynku Aero) o warto$ci rynkowej 693 tys. PLN, co
zmniejszylo stratg z inwestycji.

OPIS STRUKTURY GLOWNYCH LOKAT KAPITALOWYCH
LUB GLOWNYCH INWESTYCJI KAPITALOWYCH DOKONA-
NYCH W RAMACH GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA W DA-
NYM ROKU OBROTOWYM

Gloéwne inwestycje Emitenta w roku 2018:

W roku 2018 Grupa Emitenta dokonywata inwestycji kapitalowych w spolki niepubliczne, przy-
gotowywane do wprowadzenia na rynek NewConnect oraz publiczne, notowane juz na tym rynku.
Grupa dokonywata takze inwestycji w obligacje korporacyjne, w tym obligacje zamienne na akcje
spotek notowanych lub przygotowywanych do wprowadzenia do obrotu. W zadnym przypadku
warto$é pojedynczej inwestycji nie zostata zakwalifikowana jako istotna. Zrodtem finansowania
inwestycji byty srodki wiasne.

Wybrane elementy portfela spotek publicznych i niepublicznych zostaly zaprezentowane we
wezesniejszych punktach niniejszego Sprawozdania.

OPIS ORGANIZACJI GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA ZE
WSKAZANIEM JEDNOSTEK PODLEGAJACYCH KONSOLIDA-
CJI ORAZ OPIS ZMIAN W ORGANIZACIJI GRUPY KAPITALO-
WEJ EMITENTA WRAZ Z PODANIEM ICH PRZYCZYN

Spotka dominujaca Grupy Kapitatowej jest INC S.A. z siedziba w Poznaniu.

Emitent posiada nastgpujace spotki zalezne:

Nazwa i siedziba Liczba akcji Udzial Udzial
/udzialow w kapitale w glosach
Carpathia Capital S.A. 1.053.708 25,07 % 39,47 %
Poznan
INC Prlvate Equity ASI S.A. 950000 95,0 % 95,0 %
Poznan
Dom Maklerskl INC S.A. 499 100,0 % 100,0 %
Poznan
INC Rf\tlng Sp. z0.0. 17.630** 75,0 % 75,0 %
Poznan
INVE§Tcon FUND Sp. z 0.0. 600 100,0 % 100,0 %
Poznan

Investments
& Consulting
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INC East&West Sp. z 0.0.

. 47 94,0 % 94,0 %
Poznan

*lqcznie z Carpathia Capital S.A. — podmiotem zaleznym
**lgcznie z INC East&West Sp. z o.0. — podmiotem w 94% zaleznym

Powyzsze jednostki podlegaja konsolidacji pelne;j.

Opis zmian w organizacji Grupy Kapitalowej Emitenta w roku 2017:

W dniu 13 czerwca 2018 roku Sad Rejonowy Poznan - Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, VIII
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego zarejestrowat spotke INC Private Equity

Alternatywna Spotka Inwestycyjna S.A., w ktorej Emitent objat 95% akcji.

Poza powyzszym, nie wystapity zmiany w zakresie zarzadzania przedsigbiorstwem Emitenta ani
jego Grupa Kapitatowa.

CHARAKTERYSTYKA POLITYKI W ZAKRESIE
KIERUNKOW ROZWOJU GRUPY KAPITALOWE]

EMITENTA

Grupa bedzie kontynuowata rozwéj w dotychczasowych kierunkach, to jest w zakresie doradztwa
na rynku kapitatlowym i powiazanych z nim inwestycji kapitalowych. Zadania, jakie Grupa stawia
sobie na rok 2019 to:

1)  Kontynuowanie procesu wprowadzania spotek do zorganizowanego systemu obrotu.
Celem Emitenta jest wprowadzenie w roku 2019 4-6 spotek na rynek NewConnect. Emitent
zaktada rowniez rozpoczecie lub kontynuowanie procesu przygotowania do wprowadzenia

do zorganizowanego systemu obrotu w kolejnych latach spotek, z ktorymi zawrze stosowne
umowy.

2)  Wspotpraca ze spotkami w celu zwigkszania ich wartosci.

Emitent, poprzez §wiadczone ustugi doradcze zamierza w mozliwie wysokim stopniu wspie-
ra¢ ich rozwdj i dziata¢ w kierunku zwigkszenia ich wartosci.

3)  Utrzymanie pozycji lidera wéréd Autoryzowanych Doradcow na rynku NewConnect.
Emitent uwaza, ze rynek NewConnect doszedt do momentu, w ktorym wykrystalizowato si¢
kilku jego liderow. Zamiarem Emitenta jest utrwalenie swojej pozycji jako wiodacego Au-

toryzowanego Doradcy na rynku NewConnect.

4)  Rozwdj dziatalnosci Domu Maklerskiego, w tym rozbudowa sieci sprzedazy oraz uzyskanie
rozszerzenia zakresu zezwolenia na prowadzenie dzialalnosci maklerskiej.

5) Rozwdj dziatalno$ci agencji ratingowej, w tym poprzez rozszerzenie zezwolenia na wyda-
wanie ratingdw dla przedsigbiorstw.

OPIS ISTOTNYCH POZYCJI POZABILANSOWYCH W UJECIU
PODMIOTOWYM, PRZEDMIOTOWYM I WARTOSCIOWYM

ISTOTNE POZYCJE POZABILANSOWE 31.12.2018 31.12.2017
Zobowigzania warunkowe z tytutu gwarancji 6249 3899
Razem 6249 3899

Zobowiagzania warunkowe z tytulu gwarancji dotycza:

Woystawionego przez INC Rating Sp. z 0.0. w 2017 roku weksla dla Urzgdu Marszatkowskiego
Wojewoddztwa Lubuskiego w zwiazku z podpisaniem i realizacja umowy o dofinansowanie pro-
jektu: ,,Wykonanie przez INC Rating Sp. z 0.0. prac B+R koniecznych do opracowania autorskich
modeli finansowych dla innowacyjnej ustugi scoringu JST, spotek komunalnych i handlowych”.
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Weksel stanowi zabezpieczenie prawidlowe;j realizacji umowy. Warto$¢ weksla in blanco zgodnie
z deklaracja wekslowa do kwoty 3.899.056,43 z1.

Woystawionego przez INC Rating Sp. z 0.0. w 2018 roku weksla dla Urz¢gdu Marszatkowskiego
Wojewddztwa Wielkopolskiego w zwiazku z podpisaniem umowy o dofinansowanie projektu:
,»Wykonanie przez INC Rating Sp. z 0.0. prac B+R koniecznych do opracowania autorskich mo-
deli finansowych dla innowacyjnej ustugi ratingu bankéw spotdzielczych”. Weksel stanowi za-
bezpieczenie prawidtowej realizacji umowy. Warto$¢ weksla in blanco zgodnie z deklaracja we-
kslowa do kwoty 2.350.440 zt. Projekt nie zostat jeszcze rozpoczety.

W pozostatych spotkach z Grupy Kapitalowej Emitenta nie wystepuja istotne pozycje pozabilan-
Ssowe.
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1. OSWIADCZENIE O STOSOWANIU EADU KORPORACYINEGO

ZASADY I ZAKRES STOSOWANIA LADU KORPORACYJNEGO

Do dnia 31 grudnia 2015 r. INC S.A. stosowata zasady fadu korporacyjnego zawarte w dokumen-
cie ,,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW” (DPSN).

Od 1 stycznia 2016 r. INC S.A. stosuje nowe zasady wydane przez organizatora obrotu — ,,Dobre
Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016” (DPSN 2016). Dokument ten jest dostgpny na stronie
internetowej Gietdy (http://www.gpw.pl) w sekcji poswigconej zagadnieniom tadu korporacyj-
nego spotek notowanych.

INC S.A. przestrzega wigkszo$ci rekomendacji i zasad zawartych w DPSN 2016, za wyjatkiem:

1. Zasady szczegotowej 1.Z.1.20., mowiacej o koniecznosci zamieszczenia na korporacyjnej
stronie internetowej Emitenta zapisu przebiegu obrad walnego zgromadzenia w formie audio
lub wideo,

INC S.A. nie publikuje zapisu przebiegu obrad walnego zgromadzenia. W ocenie Emitenta, pra-
widlowe wykonywanie obowiazkow informacyjnych zwiazanych z walnymi zgromadzeniami, tj.
w szczegdlnosci publikowanie raportow biezacych poprzez system ESPI oraz podawanie stosow-
nych informacji na stronie internetowej spotki zapewnia akcjonariuszom pelny dostep do infor-
macji dotyczacych walnych zgromadzen. Odstgpienie od stosowania wskazanej powyzej zasady
zwigzane jest z unikaniem ponoszenia dodatkowych kosztow. Spotka nie wyklucza jednakze, w
szczegolnosci w sytuacji pojawienia si¢ prosb akcjonariuszy, przyjecia do stosowania powyzszej
zasady w przysztosci.

2. Rekomendacji IV.R.2., ktéra wskazuje, w uzasadnionych przypadkach z uwagi na strukture
akcjonariatu lub zgtaszanych spolce oczekiwan akcjonariuszy, o ile spotka jest w stanie za-
pewni¢ infrastrukture techniczng niezbedna dla sprawnego przeprowadzenia walnego zgro-
madzenia przy wykorzystaniu srodkow komunikacji elektronicznej, powinna umozliwié¢ ak-
cjonariuszom udziat w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu takich srodkow, w szcze-
golnoscei poprzez:

1) transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

2) dwustronna komunikacj¢ w czasie rzeczywistym, w ramach ktorej akcjonariusze moga
wypowiadac¢ si¢ w toku obrad walnego zgromadzenia, przebywajac w miejscu innym niz
miejsce obrad walnego zgromadzenia,

3) wykonywanie, osobiscie lub przez pelnomocnika, prawa gtosu w toku walnego zgroma-
dzenia.

Stosowanie powyzszej rekomendacji moze wigza¢ si¢ z ryzykiem o charakterze organizacyjno-
technicznym oraz prawnym, mogacymi doprowadzi¢ do proby wzruszania waznos$ci odbycia lub
prawidtowego przebiegu walnych zgromadzen. W polskim systemie prawa brak jest w chwili
obecnej orzecznictwa i pogladéw doktryny dotyczacych szczegdtowych kwestii udziatu w walnym
zgromadzeniu przy wykorzystaniu §rodkéw komunikacji elektronicznej. Ponadto stosowanie si¢
do tej zasady wigzatoby si¢ takze z poniesieniem po stronie Spotki dodatkowych kosztow zwigza-
nych z zapewnieniem technicznych mozliwosci uczestnictwa w obradach walnego zgromadzenia.
Zasady zwotywania i przeprowadzania Walnych Zgromadzen wynikajace z przepisow prawa oraz
z Regulaminu Walnego Zgromadzenia, w sposOb wystarczajacy zapewniaja akcjonariuszom moz-
liwos¢ osobistego udziatu w obradach Walnego Zgromadzenia oraz korzystania w tym zakresie z
praw im przystugujacych, a Spotka zwotuje walne zgromadzenia ustalajac dni i godziny umozli-
wiajace szeroki udziat akcjonariuszy. Jednoczesnie istnieje mozliwos¢ udziatu w WZA za posred-
nictwem petnomocnika. Spotka nie wyklucza jednakze, w szczegdlnosci w sytuacji ugruntowania
si¢ stosowanej praktyki i pogladow doktryny, przyjecia do stosowania powyzszej zasady w przy-
sztosci.

W odniesieniu do zasady 1.Z.1.15 INC S.A. informuje, ze nie opracowata i nie realizuje polityki
réznorodnosci, a dobor kadry realizowany jest w oparciu o ocen¢ kompetencji, doswiadczenia i
korzysci, jakie Spotka moze odnies$¢ ze wspotpracy z dang osoba.

W zakresie zasady V.Z.6. Spotka informuje, Ze stosowane sa zasady zapobiegania konfliktowi
interesow. Regulamin Rady Nadzorczej i Regulamin Zarzadu zawieraja postanowienia dotyczace
potencjalnego konfliktu interesow.
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Pele oswiadczenie INC S.A. dotyczace stosowania DPSN 2016 znajduje si¢ na stronie interneto-
wej Spotki, w sekcji poswieconej relacjom inwestorskim.

2. SYSTEM KONTROLI WEWNETRZNEJ I ZARZADZANIE RYZYKIEM W PROCESIE SPORZADZANIA SPRAWOZ-

DAN FINANSOWYCH

3. AUDYTOR

Proces sporzadzania sprawozdan finansowych regulowany jest przez:
. Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej,

. ustawe o rachunkowosci z dnia 29 wrzes$nia 1994 r.,

. Statut INC S.A.,

. zasady rachunkowos$ci obowigzujace w INC S.A.,

. wewnetrzne procedury ewidencji ksiggowej.

Proces sporzadzania sprawozdan finansowych objety jest systemem kontroli wewngtrznej i syste-
mem zarzadzania ryzykiem, co przyczynia si¢ do zachowania wiarygodnosci i rzetelnosci spra-
wozdawczosci finansowej oraz zgodnosci z przepisami prawa i regulacjami wewngtrznymi.

System kontroli wewngtrznej obejmuje:

. czynnosci kontrolne realizowane przez wszystkich pracownikoéw w zakresie powierzonych
im obowiazkow,

. kontrol¢ funkcjonalng realizowana w ramach obowiazkow nadzoru nad podlegtymi komor-
kami organizacyjnymi przez wszystkich pracownikow na stanowiskach kierowniczych,

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

. kontrolg wewngtrzna realizowana przez Zarzad, ktérej celem jest ocena efektywnosci i zgod-
nosci dziatania komorek organizacyjnych z przepisami prawa i regulacjami wewnetrznymi,

Zarzadzanie ryzykiem w procesie sporzadzania sprawozdan finansowych opiera si¢ na identyfika-
cji i ocenie ryzyka wraz z podejmowaniem dzialan zmierzajacych do jego minimalizacji. INC na
biezaco monitoruje zmiany w przepisach i regulacjach zewngtrznych zwiazanych ze sporzadza-
niem sprawozdan oraz na biezaco aktualizuje wewngtrzne regulacje Spotki.

Za przygotowanie sprawozdania finansowego odpowiada Dziat Ksiggowy pod merytorycznym
nadzorem Glownej Ksiggowej oraz Dyrektora Finansowego. Ksiggi rachunkowe Spotki prowa-
dzone sa technika komputerowa. Kontrola nastgpuje na etapie wprowadzania zapisow ksiggo-
wych. Poprawno$¢ sporzadzenia skonsolidowanych i jednostkowych sprawozdan finansowych
weryfikowana jest corocznie przez audytora. Sprawozdania roczne podlegaja pelnemu badaniu,
natomiast potroczne podlegaja przegladowi audytora.

Zarzad Spotki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sa zobowigzani do zapewnienia, aby sprawoz-
danie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalno$ci spetnialy wymagania przewidziane w ustawie
o rachunkowosci z dnia 29 wrze$nia 1994 r. Kontrole nad procesem raportowania finansowego w
GPW sprawuje takze Rada Nadzorcza funkcjonujaca w calosci jako Komitet Audytu.

Zgodnie ze swoimi kompetencjami, Rada monitoruje proces sprawozdawczo$ci finansowej, wy-
konywanie czynnosci rewizji finansowej oraz niezalezno$¢ audytora. Wyboru audytora INC do-
konuje Rada Nadzorcza.

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

W opinii Spoiki, podziat zadan zwigzanych ze sporzadzaniem sprawozdan finansowych w Spoéfce,
kontrola sporzadzonych sprawozdan przez audytora, a takze monitorowanie procesu sporzadzania
i weryfikacji sprawozdan oraz ocena sprawozdan przez Rad¢ Nadzorcza zapewniaja rzetelnos¢
oraz prawidlowos¢ informacji prezentowanych w sprawozdaniach finansowych.

Zgodnie ze Statutem INC S.A. wybor bieglego rewidenta do przeprowadzania badania sprawoz-
dania finansowego Spotki nalezy do kompetencji Rady Nadzorczej. Rada Nadzorcza dokonuje
wyboru bieglego rewidenta. W spotce przyjeto w drodze uchwat Rady Nadzorczej:

- ,,Polityke wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych w INC S.A.”

- ,,Procedur¢ wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych INC S.A.”

- ,,Polityke §wiadczenia przez firme¢ audytorska ustug niebedacych badaniem sprawozdan finan-
sowych w INC S.A.”
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Emitent informuje, ze w dniu 05.07.2018 roku zostalo podpisane porozumienie rozwigzujace
Umowe o badanie i ocen¢ sprawozdania finansowego, zawartej dn. 19.05.2017 roku pomigdzy
UHY ECA Audyt Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k., a INC S.A., w cze¢$ci dotycza-
cej:

1. przegladu potrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego sporzadzonego na dzien
30.06.2018 r. wedlug MSR/MSSF;

2. przegladu potrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzadzonego na dzien
30.06.2018 r. wedlug MSR/MSSF;

3. badania jednostkowego sprawozdania finansowego sporzadzonego na dzien 31.12.2018 r. we-
dlug MSR/MSSF;

4. badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzadzonego na dzien 31.12.2018 r.
wedlug MSR/MSSF.

Umowa w powyzszym zakresie zostata rozwigzana za obopdlnym porozumieniem z uwagi na za-
istnienie uzasadnionej podstawy, o ktorej mowa w art. 66 ust. 7 pkt 1 Ustawy z dnia 29 wrze$nia
1994 r. 0 rachunkowosci (Dz.U. 2018 poz. 395), ktora jest przekroczenie nieprzerwanego trwania
zlecenia badan ustawowych, o ktorych mowa w art. 134 Ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych
rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym (Dz. U. z 2017 roku, poz. 1089) w
przypadku przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego za rok obrotowy zakonczony
31.12.2018 r.

Umowa zostala rozwigzana po uprzednim podjeciu stosownej uchwaty przez Rade Nadzorczg INC
S.A.

Nie wystapity w okresie obowiazywania umowy przypadki wyrazenia w sprawozdaniach z bada-
nia sprawozdan finansowych lub skonsolidowanych sprawozdan finansowych emitenta opinii z
zastrzezeniem, opinii negatywnych albo odmowy wyrazenia opinii, ani tez wyrazenia w raportach
z przegladu skroconych sprawozdan finansowych lub skréconych skonsolidowanych sprawozdan
finansowych emitenta wnioskow z zastrzezeniem, wnioskow negatywnych albo odmowy wyraze-
nia wnioskow. Nie wystapity przypadki rozbieznosci odnosnie do interpretacji i stosowania prze-
piséw prawa lub postanowien statutu dotyczacych przedmiotu i zakresu badania, przegladu lub
innych ustug, jakie miaty miejsce pomiedzy osobami zarzadzajacymi a bieglym rewidentem, ktory
dokonywat badania, przegladu lub innych ustug dotyczacych sprawozdan finansowych lub skon-
solidowanych sprawozdan finansowych emitenta, w okresie obowiazywania umowy, ktéra pod-
lega wypowiedzeniu lub rozwigzaniu.

Jednoczesnie Emitent wskazuje, ze Rada Nadzorcza INC S.A. podjeta w dniu 5 lipca 2018 r.
uchwalg¢ o wyborze MORISON Finansista Audit Sp. z 0.0. z siedziba w Poznaniu, jako podmiotu
uprawnionego do:

- przeprowadzenia przegladu polrocznych sprawozdan finansowych — jednostkowego
i skonsolidowanego — spotki INC S.A. za pierwsze potrocze roku 2018 i 2019.
- przeprowadzenia badania rocznych sprawozdan finansowych —  jednostkowego

i skonsolidowanego — spotki INC S.A. za rok 2018 i 2019.
Morison Finansista Audit Sp. z 0.0. jest wpisana na list¢ podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod nr 255.

Wynagrodzenia biegltego rewidenta za ustugi na rzecz INC

Usluga 2018 2019
Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego 10.000 zt 10.000 zt
za rok zakonczony 31 grudnia

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego 7.500 zt 7.500 zt
za rok zakonczony 31 grudnia

Przeglad $roédocznego jednostkowego sprawozdania 6.000 zt 6.000 zt
finansowego za okres od 1 stycznia do 30 czerwca

Przeglad $rodrocznego skonsolidowanego sprawozdania 5.000 zt 5.000 zt

finansowego za okres od 1 stycznia do 30 czerwca

4. KAPITAL ZAKEADOWY I AKCJE INC S.A.

Kapitat zaktadowy INC S.A. wynosi 16 686 198,00 zt i dzieli si¢ na 8 343 099 akcji o wartosci

nominalnej 2 zt kazda.

Akcje Spofki dziela si¢ na:

. 750 000 akcji imiennych serii Al uprzywilejowanych co do glosu w stosunku 3:1 (trzy gtosy
na jedna akcje¢)
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= 7 593 099 akcji zwyktych na okaziciela serii B1.
Do obrotu na GPW wprowadzonych jest 7 593 099 akcji na okaziciela serii B1 (91,01% wszyst-
kich akcji stanowiacych 77,14% w ogoélnej liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu).

Posiadaczom akcji imiennych uprzywilejowanych serii Al przystuguje mozliwo$¢ ich zamiany na
akcje zwykte na okaziciela Statut Spotki nie zawiera ograniczen w tej kwestii. Zamiana akcji
imiennych uprzywilejowanych na akcje zwykte powoduje zmiang liczby glosow z trzech na jeden
glos na akcje. Wedle wiedzy spotki, 750.000 akcji imiennych serii Al jest w posiadaniu Pana
Pawta Sliwinskiego.

Struktura akcjonariatu:

STRUKTURA AKCJONARIATU NA DZIEN POD- Liczba akcji (szt.) Udziat Udziat
PISANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO w kapitale w glosach
Pawet Sliwinski 1737999 20,83% 32,90%
Sebastian Bogustawski 1960 043 23,49 % 19,91 %
Jacek Mrowicki 682 700 8,18% 6,94%
pozostali akcjonariusze 3962 357 47,49% 40,26%
Razem 8343 099 100,000% 100,000%

Zgodnie z najlepsza wiedza Spotki, na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania, posiadaczem
akeji INC, stanowigcych — bezposrednio lub posrednio — co najmniej 5% liczby glosow na walnym
zgromadzeniu, byly jedynie osoby wskazane w powyzszej tabeli.

Sposrod wszystkich osob zarzadzajacych i nadzorujacych Spotke, jej akcje posiadali na dzien bi-

lansowy:

. Pawet Sliwinski — Prezes Zarzadu — posiada: 750.000 akcji imiennych serii Al, dajacych
2.250.000 glosow oraz 987.999 akcji na okaziciela serii B1, dajacych 987.999 gtosow. Ra-
zem 1.737.999 akcji (20,83% kapitatu zaktadowego) dajacych 3.237.999 glosow (32,90%
ogolnej liczby gtosow),

= Sebastian Huczek — Wiceprezes Zarzadu — posiada 40.700 akcji na okaziciela serii B1, daja-
cych 40.700 gtoséw. Udziat w kapitale zaktadowym: 0,49%, udziat w ogélnej liczbie glosow
na WZA: 0,41%,

Na dzien przekazania raportu nastgpujace osoby zarzadzajace i nadzorujace Emitenta posiadaly

akcje w podmiocie zaleznym INC Private Equity Alternatywna Spotka Inwestycyjna S.A.:

= Pawel Sliwinski — Prezes Zarzadu INC S.A. — posiada: 50.000 akcji imiennych serii A, da-
jacych 100.000 gtosow. Udziat w kapitale zaktadowym: 5,00%, udzial w ogolne;j liczbie gto-
sow na WZA: 5,00%.

Na dzien przekazania raportu nastgpujace osoby zarzadzajace i nadzorujace Emitenta posiadaty

akcje w podmiocie zaleznym Carpathia Capital S.A.:

Ll Pawet Sliwinski — Prezes Zarzadu INC S.A. — posiada: 7.600 akcji na okaziciela serii E,
dajacych 7.600 glosow. Udziat w kapitale zaktadowym: 0,18%, udziat w ogélnej liczbie gto-
sow na WZA: 0,15%.

Wedtug najlepszej wiedzy Spotki, pozostate osoby zarzadzajace i nadzorujace Emitenta nie posia-
daja akeji 1 udziatéw w jednostkach powiazanych Emitenta.

5. UPRAWNIENIA KONTROLNE | OGRANICZENIA PRAW Z AKCJI

Nie istnieja zadne ograniczenia odnos$nie wykonywania prawa glosu.

Jednakze Spotka wskazuje, ze zgodnie z art. 364 § 2 Kodeksu spotek handlowych, Spotka nie
moze wykonywa¢ m.in. prawa glosu z nabytych akcji wlasnych. Na dzien niniejszego raportu,
Spotka nabyta 303 097 akcji wlasnych.

Z wyjatkiem ograniczen dotyczacych zbywania i nabywania akcji spolki, ktore wynikaja z prze-
piséw prawa powszechnie obowigzujacego, nie istnieja zadne ograniczenia dotyczace przenosze-
nia prawa wlasnosci papierow warto$ciowych Spotki.
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6. OBOWIAZKI AKCJONARIUSZY ZWIAZANE ZE ZNACZNYMI PAKIETAMI AKCIJI

7. ZASADY ZMIANY STATUTU

8. WALNE ZGROMADZENIE

Przy ustalaniu obowiazkow akcjonariuszy INC dotyczacych znacznych pakietow akcji zastosowa-
nie maja przepisy dotyczace spotek publicznych ujete w Ustawie o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentdéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach
publicznych (m. in. art. 69, ktory definiuje progi, po ktorych osiagnigciu lub przekroczeniu akcjo-
nariusz jest obowigzany powiadomi¢ o tym Komisj¢ Nadzoru Finansowego oraz emitenta akcji).

Zmiana Statutu wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia, podjetej kwalifikowana wigkszoscia
glosow, wynikajaca z Kodeksu Spotek Handlowych (3/4 glosow) oraz wpisu do rejestru. Postano-
wienia Statutu Spotki nie wprowadzaja w tym zakresie zadnych odmienno$ci w stosunku do prze-
piséw Kodeksu Spotek Handlowych.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie:

Zgodnie z postanowieniami Kodeksu spotek handlowych Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emi-
tenta powinno si¢ odby¢ w terminie 6 miesigcy po uptywie kazdego roku obrotowego. Zwyczajne
Walne Zgromadzenie Emitenta zwotuje Zarzad Emitenta. Jezeli Zarzad nie zwota go w przewi-
dzianym terminie, Rada Nadzorcza ma prawo zwotania Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia.
Zgodnie z § 14 Statutu Emitenta Walne Zgromadzenia Emitenta moga si¢ odbywac w siedzibie
Spotki lub w innym miejscu na terytorium RP, wskazanym przez Zarzad.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie:

Zgodnie z postanowieniami Kodeksu Spotek Handlowych Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
zwoluje Zarzad Spotki z wiasnej inicjatywy lub na pisemny wniosek Rady Nadzorczej, albo na
wniosek akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej 1/20 kapitatu zaktadowego. Rada nadzorcza
moze zwola¢ nadzwyczajne walne zgromadzenie, jezeli zwotanie go uzna za wskazane. Akcjona-
riusze reprezentujacy co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe ogdtu
glosow w spolce moga zwota¢ nadzwyczajne walne zgromadzenie. Akcjonariusze wyznaczaja
przewodniczgcego tego zgromadzenia. Zgodnie z § 14 Statutu Emitenta Walne Zgromadzenia
Emitenta moga si¢ odbywac¢ w siedzibie Spotki lub w innym miejscu na terytorium RP, wskaza-
nym przez Zarzad. Z przepisow KSH wynika, ze Walne Zgromadzenie spotki publicznej zwotuje
si¢ przez ogloszenie dokonywane na stronie internetowej spotki oraz w sposob okreslony dla prze-
kazywania informacji biezacych zgodnie z przepisami o ofercie publicznej i warunkach wprowa-
dzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicz-
nych, tj. przez system ESPI. Ogloszenie powinno by¢ dokonane co najmniej na dwadziescia sze$¢
dni przed terminem walnego zgromadzenia.

Ogloszenie o walnym zgromadzeniu spotki publicznej powinno zawiera¢ co najmniej:
1. date, godzing i miejsce walnego zgromadzenia oraz szczegdlowy porzadek obrad,
2. precyzyjny opis procedur dotyczacych uczestniczenia w walnym zgromadzeniu i wy-

konywania prawa glosu, w szczegdlnosci informacje o:

a. prawie akcjonariusza do zadania umieszczenia okre§lonych spraw w po-
rzadku obrad walnego zgromadzenia,

b. prawie akcjonariusza do zgtaszania projektow uchwat dotyczacych spraw
wprowadzonych do porzadku obrad walnego zgromadzenia lub spraw,
ktore maja zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad przed terminem wal-
nego zgromadzenia,

C. prawie akcjonariusza do zgtaszania projektow uchwat dotyczacych spraw
wprowadzonych do porzadku obrad podczas walnego zgromadzenia,
d. sposobie wykonywania prawa glosu przez pelnomocnika, w tym w szcze-

g0Inosci o formularzach stosowanych podczas glosowania przez petnomoc-
nika, oraz sposobie zawiadamiania spotki przy wykorzystaniu srodkow ko-
munikacji elektronicznej o ustanowieniu petnomocnika,

e. mozliwosci i sposobie uczestniczenia w walnym zgromadzeniu przy wyko-
rzystaniu srodkow komunikacji elektronicznej,
f. sposobie wypowiadania si¢ w trakcie walnego zgromadzenia przy wykorzy-
staniu $rodkéw komunikacji elektronicznej,
g. sposobie wykonywania prawa glosu droga korespondencyjna lub przy wy-
korzystaniu srodkow komunikacji elektroniczne;j,
3. dzien rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu, o ktérym mowa w art. 4061,
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4. informacje, ze prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu maja tylko osoby bedace
akcjonariuszami spotki w dniu rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu,
5. wskazanie, gdzie 1 w jaki sposob osoba uprawniona do uczestnictwa w walnym zgro-

madzeniu moze uzyska¢ pelny tekst dokumentacji, ktéra ma by¢ przedstawiona wal-
nemu zgromadzeniu, oraz projekty uchwat lub, jezeli nie przewiduje si¢ podejmowania
uchwat, uwagi zarzadu lub rady nadzorczej spotki, dotyczace spraw wprowadzonych
do porzadku obrad walnego zgromadzenia lub spraw, ktore maja zosta¢ wprowadzone
do porzadku obrad przed terminem walnego zgromadzenia,

6. wskazanie adresu strony internetowej, na ktorej beda udostgpnione informacje doty-
czace walnego zgromadzenia.

Spotka publiczna prowadzi wlasna strong internetowa i zamieszcza na niej od dnia zwotania wal-

nego zgromadzenia:

1. ogloszenie o zwolaniu walnego zgromadzenia,

2. informacj¢ o ogélnej liczbie akcji w spolce i liczbie gloséw z tych akeji w dniu oglo-
szenia, a jezeli akcje sa roznych rodzajow - takze o podziale akcji na poszczegdlne
rodzaje i liczbie glosow z akcji poszczegolnych rodzajow,

3. dokumentacje, ktora ma by¢ przedstawiona walnemu zgromadzeniu,

4. projekty uchwat lub, jezeli nie przewiduje si¢ podejmowania uchwat, uwagi zarzadu
lub rady nadzorczej spotki, dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad wal-
nego zgromadzenia lub spraw, ktére maja zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad
przed terminem walnego zgromadzenia,

5. formularze pozwalajace na wykonywanie prawa glosu przez petnomocnika lub droga
korespondencyjna, jezeli nie sag one wysytane bezposrednio do wszystkich akcjonariu-
szy.

6. Akcjonariusz lub akcjonariusze spotki publicznej reprezentujacy co najmniej jedna

dwudziesta kapitatu zaktadowego mogg przed terminem walnego zgromadzenia zgta-
sza¢ spotce na pismie lub przy wykorzystaniu srodkow komunikacji elektronicznej pro-
jekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad walnego zgroma-
dzenia lub spraw, ktore maja zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad. Spotka nie-
zwlocznie oglasza projekty uchwat na stronie internetowe;j.

Zgodnie z Regulaminem Walnego Zgromadzenia, Przewodniczacy nie ma prawa, bez zgody Wal-
nego Zgromadzenia, usuwaé 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 przemawiaja za nia istotne
powody. Wniosek w takiej sprawie powinien by¢ szczegdétowo umotywowany.

Zasady uczestnictwa w Walnych Zgromadzeniach wynikaja z przepisow KSH. Prawo uczestni-
czenia w walnym zgromadzeniu spotki publicznej maja tylko osoby bedace akcjonariuszami
spolki na szesnascie dni przed data walnego zgromadzenia (dzien rejestracji uczestnictwa w wal-
nym zgromadzeniu). Dzien rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu jest jednolity dla
uprawnionych z akcji na okaziciela i akcji imiennych.

Uprawnieni z akcji imiennych i §wiadectw tymczasowych oraz zastawnicy i uzytkownicy, ktorym
przystuguje prawo glosu, maja prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu spotki publiczne;j,
jezeli sa wpisani do ksiegi akcyjnej w dniu rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu. Ak-
cje na okaziciela majace posta¢ dokumentu daja prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu
spotki publicznej, jezeli dokumenty akcji zostang ztozone w spolce nie pdzniej niz w dniu reje-
stracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu i nie bedg odebrane przed zakonczeniem tego dnia.
Zamiast akcji moze by¢ zlozone zaswiadczenie wydane na dowod 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, wskazanych w ogto-
szeniu o zwolaniu walnego zgromadzenia. W zaswiadczeniu wskazuje si¢ numery dokumentow
akcji 1 stwierdza, ze dokumenty akeji nie beda wydane przed uptywem dnia rejestracji uczestnic-
twa w walnym zgromadzeniu.

Na zadanie uprawnionego ze zdematerializowanych akcji na okaziciela spotki publicznej zglo-
szone nie wezesniej niz po ogloszeniu o zwotaniu walnego zgromadzenia i nie pdzniej niz w
pierwszym dniu powszednim po dniu rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu, podmiot
prowadzacy rachunek papieréw wartosciowych wystawia imienne za§wiadczenie o prawie uczest-
nictwa w walnym zgromadzeniu.

Liste uprawnionych z akcji na okaziciela do uczestnictwa w walnym zgromadzeniu spotki publicz-
nej spotka ustala na podstawie akcji ztozonych w spotce oraz wykazu sporzadzonego przez pod-
miot prowadzacy depozyt papierow warto§ciowych zgodnie z przepisami o obrocie instrumentami
finansowymi. Podmiot prowadzacy depozyt papierow warto$ciowych sporzadza wykaz na pod-
stawie wykazow przekazywanych nie pozniej niz na dwanascie dni przed data walnego zgroma-
dzenia przez podmioty uprawnione zgodnie z przepisami o obrocie instrumentami finansowymi.
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Podstawa sporzadzenia wykazow przekazywanych podmiotowi prowadzacemu depozyt papierdw
wartosciowych sa wystawione zadwiadczenia o prawie uczestnictwa w walnym zgromadzeniu
spotki publicznej. Podmiot prowadzacy depozyt papierow wartosciowych udostgpnia spotce pu-
blicznej wykaz, o ktorym mowa powyzej, przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicz-
nej nie pdzniej niz na tydzien przed data walnego zgromadzenia.

Akcjonariusz moze uczestniczy¢ w walnym zgromadzeniu oraz wykonywaé prawo glosu osobi-
$cie lub przez petnomocnika. Nie mozna ogranicza¢ prawa ustanawiania pelnomocnika na walnym
zgromadzeniu i liczby petnomocnikéw. Petnomocnik wykonuje wszystkie uprawnienia akcjona-
riusza na walnym zgromadzeniu, chyba ze co innego wynika z tresci pelnomocnictwa. Pelnomoc-
nik moze udzieli¢ dalszego pelnomocnictwa, jezeli wynika to z tresci pelnomocnictwa.
Pelnomocnik moze reprezentowa¢ wigcej niz jednego akcjonariusza i glosowa¢ odmiennie z akcji
kazdego akcjonariusza. Akcjonariusz spotki publicznej posiadajacy akcje zapisane na wigcej niz
jednym rachunku papieréw warto§ciowych moze ustanowi¢ oddzielnych pelnomocnikow do wy-
konywania praw z akcji zapisanych na kazdym z rachunkow.

Pelomocnictwo do uczestniczenia w walnym zgromadzeniu spotki publicznej i wykonywania
prawa glosu wymaga udzielenia na pismie lub w postaci elektronicznej. Udzielenie pelnomocnic-
twa w postaci elektronicznej nie wymaga opatrzenia bezpiecznym podpisem elektronicznym we-
ryfikowanym przy pomocy waznego kwalifikowanego certyfikatu.

Cztonek Zarzadu i pracownik Spotki moga by¢ petnomocnikami na Walnym Zgromadzeniu spotki
publicznej.

Jezeli pelnomocnikiem na walnym zgromadzeniu spotki publicznej jest cztonek zarzadu, cztonek
rady nadzorczej, likwidator, pracownik spotki publicznej lub cztonek organdéw lub pracownik
spolki lub spoldzielni zaleznej od tej spotki, pelnomocnictwo moze upowaznia¢ do reprezentacji
tylko na jednym walnym zgromadzeniu. Pelnomocnik ma obowiazek ujawni¢ akcjonariuszowi
okolicznosci wskazujace na istnienie badz mozliwos¢ wystapienia konfliktu interesow. Udzielenie
dalszego pelnomocnictwa jest wylaczone.

Zgodnie z § 12-17 Statutu Spotki:

Ll Walne Zgromadzenia odbywaja si¢ w siedzibie Spotki lub w miejscu wskazanym przez Za-
rzad, na terytorium Rzeczypospolitej Polskie;j.

. Kazda akcja na okaziciela daje na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy prawo do jednego
glosu. Akcje imienne Serii Al daja na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy prawo do
trzech gltosow.

. Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadaja zwykta wickszoscia gtoséw oddanych, o ile prze-
pisy ustawy lub niniejszy Statut nie stanowia inacze;j.

= W przypadku przewidzianym w art. 397 Kodeksu spotek handlowych do uchwaty o rozwig-
zaniu Spotki wymagana jest wigkszo$¢ 3/4 gtosow oddanych.

. Glosowanie jest jawne. Tajne glosowanie zarzadza si¢ na wniosek choc¢by jednego z obec-
nych uprawnionych do glosowania.

. Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub w wypadku jego nieo-
becnosci inny cztonek Rady, po czym sposrod osob uprawnionych do glosowania wybiera
si¢ przewodniczacego. W razie nieobecnosci tych os6b 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 dziatalno$ci spotki oraz
sprawozdania finansowego za ubiegly rok obrotowy,

b) powziecie uchwatly o podziale zysku albo o pokryciu straty,

9] udzielenie cztonkom organow spotki absolutorium z wykonania przez nich obo-
wiazkow,

d) wszelkie postanowienia dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzone
przy zawigzaniu Spétki lub sprawowaniu Zarzadu albo nadzoru,

e) zbycie przedsigbiorstwa, a takze wydzierzawienie przedsigbiorstwa oraz ustano-
wienie na nim prawa uzytkowania,

f) emisja obligacji, zmniejszenie lub umorzenie kapitatu akcyjnego,

9) rozwigzanie Spotki,

h) uchwalenie regulaminu obrad Walnego Zgromadzenia,

i) powotywanie i odwotywanie cztonkow Rady Nadzorczej oraz ustalanie ich wy-
nagrodzenia,

J) uchwalanie regulaminu Rady Nadzorczej,

k) rozpatrywanie i rozstrzyganie wnioskow przedstawionych przez Rad¢ Nadzorcza
lub Zarzad,

1) 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.
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Ll Zgodnie z regulaminem Walnego Zgromadzenia:

- Osoba otwierajaca Walne Zgromadzenie powinna doprowadzi¢ do niezwlocznego wyboru
przewodniczacego, powstrzymujac si¢ od jakichkolwiek innych rozstrzygnig¢ merytorycz-
nych lub formalnych.

. Niezwlocznie po otwarciu Walnego Zgromadzenia, sposrod osob uprawnionych do uczest-
nictwa w Walnym Zgromadzeniu, wybiera si¢ przewodniczacego.

. Uczestnicy Walnego Zgromadzenia moga prowadzi¢ dyskusje po zreferowaniu przez prze-
wodniczacego kazdego punktu porzadku obrad lub kilku z nich tacznie. Decyzj¢ w tej spra-
wie podejmuje przewodniczacy Walnego Zgromadzenia, uwzgledniajac migdzy innymi
wnioski uczestnikow Walnego Zgromadzenia.

- Przewodniczacy powinien umozliwi¢ kazdemu z uprawnionych do uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu wypowiedzenie si¢ w sprawach objetych porzadkiem obrad. Przewodniczacy
udziela glosu wedtug kolejnosci zgloszen. WypowiedZ nie powinna trwaé¢ dtuzej niz 3 mi-
nuty.

- Przewodniczacy moze udziela¢ glosu poza kolejnoscia zgloszen cztonkom zarzadu i rady
nadzorczej Spotki oraz referentowi danej sprawy lub innym uczestnikom Walnego Zgroma-
dzenia.

. Po zakonczeniu dyskusji nad kazdym punktem porzadku obrad lub nad kilkoma punktami,
przewodniczacy oglasza, ze Walne Zgromadzenie przystepuje do glosowania. Od momentu
ogloszenia, osoby uprawnione do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu moga zgtaszaé
tylko wnioski o charakterze porzadkowym w przedmiocie sposobu lub porzadku glosowania.

= Whniosek o zwolanie nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia oraz wnioski o charakterze
porzadkowym moga by¢ uchwalane, pomimo ze nie byty umieszczone w porzadku obrad.

Ll Glosowanie jest jawne, z wyjatkiem przypadkow, okreslonych w regulaminie, Statucie lub
ustawach. Glosowanie jawne odbywa si¢ przez podniesienie r¢ki lub przy wykorzystaniu
$rodkow technicznych. W ramach glosowania jawnego przewodniczacy Walnego Zgroma-
dzenia wzywa do oddania glosow ,,za”, ,przeciw” oraz ,,wstrzymujacych si¢”. Ilo§¢ odda-
nych glosow odnotowuje si¢ w protokole Walnego Zgromadzenia. Tajne glosowanie zarza-
dza si¢ na zadanie chocby jednego z akcjonariuszy obecnych lub reprezentowanych na Wal-
nym Zgromadzeniu. Tajne glosowanie odbywa si¢ w trybie pisemnym lub przy wykorzysta-
niu $rodkéw technicznych. Ilos¢ oddanych glosow odnotowuje si¢ w protokole Walnego
Zgromadzenia.

. Akcjonariuszowi, ktory glosowat przeciw uchwale przystuguje prawo do zgloszenia sprze-
ciwu. Zglaszajacemu sprzeciw wobec uchwatly zapewnia si¢ mozliwo$¢ zwigztego uzasad-
nienia sprzeciwu.

. Przed przystapieniem do gtosowania przy wyborach, przewodniczacy sprawdza, czy kandy-
daci wyrazili zgode na kandydowanie. O§wiadczenie w tej kwestii moze by¢ ztozone pisem-
nie lub ustnie. Kandydatéw zgtaszaja akcjonariusze, cztonkowie zarzadu Spoétki lub czton-
kowie rady nadzorczej Spotki, obecni na Walnym Zgromadzeniu. Liczba kandydatow jest
nieograniczona.

. Uchwaly Walnego Zgromadzenia powinny by¢ tak formutowane, aby kazdy uprawniony,
ktory nie zgadza si¢ z meritum rozstrzygnigcia stanowiagcym przedmiot uchwaty, mial moz-
liwos¢ jej zaskarzenia.

. Uchwaty Walnego Zgromadzenia powinny by¢ umieszczone w protokole sporzadzonym
przez notariusza.

. W protokole nalezy stwierdzi¢ prawidtowo$¢ zwotania Walnego Zgromadzenia i jego zdol-
no$¢ do powzigcia uchwat, wymieni¢ powzigte uchwaty, liczbg gloséw oddanych za kazda
uchwalg i zgloszone sprzeciwy. Do protokotu nalezy dotaczyc¢ liste obecnosci z podpisami
uczestnikow Walnego Zgromadzenia, uprawnionych do glosowania. Na zadanie uczestnika
Walnego Zgromadzenia przyjmuje si¢ do protokotu jego pisemne o$wiadczenie.

Do najistotniejszych praw akcjonariuszy zwigzanych z akcjami naleza:

. prawo gtosu na Walnym Zgromadzeniu (art. 411 Kodeksu spotek handlowych). Statut Spotki
nie przewiduje ograniczenia prawa glosu akcjonariusza Spotki majacego ponad jedna piata
ogbhu glosow w Spotce. Walne Zgromadzenie Spotki jest organem uprawnionym do podej-
mowania, w drodze uchwat, decyzji dotyczacych spraw w zakresie organizacji i funkcjono-
wania Spofki.

. prawo pierwszenstwa do objecia nowych akcji (prawo poboru) - art. 433 Kodeksu spotek
handlowych): w przypadku nowej emisji, stosownie do art. 433 § 1 Kodeksu spotek handlo-
wych, akcjonariuszom Emitenta przyshuguje prawo pierwszenstwa objecia nowych akcji w
stosunku do liczby posiadanych przez nich akcji (prawo poboru). Prawo poboru odnosi si¢
rowniez do emisji przez Spotke papierow wartosciowych zamiennych na akcje Spotki lub
inkorporujacych prawo zapisu na akcje. Natomiast w interesie Spolki, zgodnie z art. 433 § 2
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Kodeksu spotek handlowych, Walne Zgromadzenie moze pozbawi¢ dotychczasowych ak-
cjonariuszy Spotki prawa poboru akcji Spotki w catosci lub czesci. Podjecie uchwaty wy-
maga:

. kwalifikowanej wigkszosci gtosow oddanych za uchwata w wysokosci czterech piatych glo-
SOW,

= zamieszczenia informacji o podjg¢ciu 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 proponowana cen¢ emisyjng nowych akcji badz 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 spotki wykazanym w jej sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez Bieglego Rewi-
denta, ktory zostal przeznaczony przez Walne Zgromadzenie do wyptaty akcjonariuszom.
Zysk przeznaczony do wyptaty akcjonariuszom Emitenta rozdziela si¢ w stosunku do liczby
akcji posiadanych przez danego akcjonariusza w dniu dywidendy ustalonym przez Walne
Zgromadzenie, ktory moze by¢ wyznaczony na dzien podjecia uchwaty o wyptacie dywi-
dendy lub w okresie kolejnych trzech miesigcy, liczac od dnia powzigcia uchwaty (art. 348
§ 3 Kodeksu spotek handlowych). Zasady te nalezy stosowac przy uwzglednieniu termindéw
okreslonych w regulacjach KDPW. Zgodnie z art. 395 KSH organem wiasciwym do powzig-
cia uchwaty o podziale zysku (lub o pokryciu straty) oraz o wyptacie dywidendy jest Zwy-
czajne Walne Zgromadzenie, ktore powinno odby¢ si¢ w terminie sze$ciu miesi¢cy po uply-
wie kazdego roku obrotowego. Z uwagi na fakt, ze rokiem obrotowym Emitenta jest rok
kalendarzowy, Zwyczajne Walne Zgromadzenie powinno odby¢ si¢ w terminie do konca
czerwca.

WALNE ZGROMADZENIE W 2016 R.

19 stycznia 2016 r. odbyto si¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie INC z porzadkiem obrad prze-
widujacym zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej. Tres¢ uchwat NWZ zostata opublikowana rapor-
tem biezacym nr 3/2016 z dn. 19 stycznia 2016 . i jest dostgpna na stronie internetowej Spotki w
sekcji Relacje Inwestorskie.

W dniu 7 czerwca 2016 r. odbylo si¢ Zwyczajne Walne Zgromadzenie INC S.A. Tre$¢ uchwat
ZWZ zostata opublikowana raportem biezacym nr 10/2016 z dn. 7 czerwca 2016 r. i jest dostgpna
na stronie internetowej Spotki w sekcji Relacje Inwestorskie.

15 listopada 2016 r. odbylo si¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie INC z porzadkiem obrad
przewidujacym zmiany w statucie spotki. Tres¢ uchwat NWZ zostata opublikowana raportem bie-
zacym nr 15/2016 z dn. 15 listopada 2016 r. 1 jest dostgpna na stronie internetowej Spotki w sekeji
Relacje Inwestorskie.

WALNE ZGROMADZENIE W 2017 R.

27 czerwca 2017 r. odbylo si¢ Zwyczajne Walne Zgromadzenie INC. Tres¢ uchwat ZWZ zostata
opublikowana raportem biezacym nr 15/2017 z dn. 27 czerwca 2017 r. i jest dostgpna na stronie
internetowej Spotki w sekeji Relacje Inwestorskie.

WALNE ZGROMADZENIE W 2018 R.

28 czerwca 2018 r. odbylo si¢ Zwyczajne Walne Zgromadzenie INC. Tre$¢ uchwat ZWZ zostata
opublikowana raportem biezacym nr 6/2018 z dn. 28 czerwca 2017 r. i jest dostgpna na stronie
internetowej Spotki w sekcji Relacje Inwestorskie.

9. RADA NADZORCZA | KOMITETY

Opis zasad funkcjonowania Rady Nadzorczej.

Zgodnie z § 8-11 Statutu Spotki oraz postanowieniami Regulaminu Rady Nadzorczej:

. Rada Nadzorcza jest statym organem nadzoru nad dziatalno$cia Spotki.

. Rada Nadzorcza dziata na podstawie przepisow Kodeksu spotek handlowych i Statutu
Spotki, ktore okreslaja w szczegolnoscei jej sktad i kompetencje, oraz na podstawie Regula-
minu uchwalanego przez Walne Zgromadzenie, okre$lajacego organizacje i sposob wyko-
nywania czynnosci przez Radg.

. Rada sktada si¢ z 5 do 7 cztonkow, ktorych wybiera Walne Zgromadzenie.

= Kadencja Rady Nadzorczej trwa 3 lata. Czlonkéw Rady Nadzorczej powoluje si¢ na okres
wspdlnej kadencji.

= Mandaty cztonkéw Rady wygasaja z dniem odbycia walnego zgromadzenia zatwierdzaja-
cego sprawozdanie finansowe za ostatni rok obrotowy pemienia funkcji oraz w innych przy-
padkach okreslonych w Kodeksie spotek handlowych.
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Czlonkowie Rady Nadzorczej moga by¢ powolywani ponownie na dalsze kadencje.
Czlonkowie Rady Nadzorczej wykonuja swoje prawa i obowiazki osobiscie 1 w sposob
faczny.

Cztonkowie Rady Nadzorczej otrzymuja wynagrodzenie ustalone na dany rok przez Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy.

Rada sprawuje staty nadzor nad dziatalnoscia Spotki we wszystkich dziedzinach jej dziatal-
nosci. Kazdy cztonek Rady powinien przede wszystkim mie¢ na wzgledzie interes Spotki.

a) Do kompetencji Rady nalezy:

b) wyrazanie zgody na nabycie lub zbycie przez Spotke nieruchomoscei lub udziatu
w nieruchomosci,

9] wybor Bieglego Rewidenta przeprowadzajacego badanie sprawozdania finanso-

wego Spoiki; przy wyborze Biegltego Rewidenta Rada powinna uwzgledniac, czy
istnieja okoliczno$ci ograniczajace jego niezalezno$¢ przy wykonywaniu zadan;
zmiana Bieglego Rewidenta powinna nastapi¢ co najmniej raz na pi¢¢ lat, przy
czym przez zmiang Bieglego Rewidenta rozumie si¢ réwniez zmiang osoby do-
konujacej badania; ponadto w dluzszym okresie Spotka nie powinna korzysta¢ z
ustug tego samego podmiotu dokonujgcego badania,

d) powotywanie i odwolywanie Zarzadu Spoftki,

e) zawieranie umow z cztonkami Zarzadu,

f) reprezentowanie Spotki w sporach z cztonkami Zarzadu;

9) ustalanie wynagrodzenia dla cztonkéw Zarzadu,

h) zawieszanie, z waznych powodow, w czynnosciach poszczegdlnych lub wszyst-
kich cztonkoéw Zarzadu Spotki,

i) delegowanie cztonkéw Rady do czasowego wykonywania czynno$ci cztonkow
zarzadu niemogacych sprawowac swoich funkcji,

J) uchwalanie regulaminu Zarzadu Spotki;

k) sktadanie do zarzadu Spotki wnioskow o zwotanie walnego zgromadzenia,

1) zwolywanie zwyczajnego walnego zgromadzenia w przypadku, gdy Zarzad
Spotki nie zwota go w terminie,

m) zwolywanie nadzwyczajnego WZA, jezeli zwolanie go uzna za wskazane, a za-

rzad Spotki nie zwota walnego zgromadzenia w terminie 2 (dwoch) tygodni od
dnia zgtoszenia odpowiedniego zadania przez Rade.
Posiedzenia Rady odbywaja si¢ w miar¢ potrzeb, nie rzadziej jednak niz 3 razy w roku.
Posiedzenia Rady odbywaja si¢ w siedzibie Spotki, chyba ze w pismie zwotujacym posie-
dzenie Rady zostanie wskazane inne miejsce.
Posiedzenie Rady zwoluje si¢ przez zaproszenie wszystkich Cztonkow w jeden z podanych
nizej sposobow:

a) listem poleconym,

b) poczta kurierska,

c) telefaksem na numer wskazany przez Cztonka Rady Nadzorczej z jednoczesnym
potwierdzeniem odbioru zaproszenia,

d) poczta elektroniczng na e-mail wskazany przez Cztonka Rady Nadzorczej z jed-
noczesnym potwierdzeniem odbioru zaproszenia,

e) zawiadomieniem dorgczonym do rak wiasnych Cztonka Rady Nadzorczej, za pi-

semnym pokwitowaniem dorgczenia, przy czym zawiadomienie powinno by¢ do-

reczone najpozniej na 3 (trzy) dni przed terminem posiedzenia.
Posiedzenie Rady moze takze odby¢ si¢ bez formalnego zwotania, o ktéorym mowa powyzej,
jezeli wszyscy czlonkowie Rady wyraza na to zgode oraz zaden z nich nie zglosi sprzeciwu
co do porzadku obrad posiedzenia.
Posiedzeniom Rady przewodniczy Przewodniczacy Rady, a w przypadku jego nieobecnosci
Wiceprzewodniczacy. W przypadku nieobecnosci na posiedzeniu Przewodniczacego i Wi-
ceprzewodniczacego, przewodniczacego posiedzenia wybiera Rada.
Cztonek Rady, ktory nie moze by¢ obecny na posiedzeniu, powinien niezwlocznie zawiado-
mi¢ o tym Przewodniczacego.
W posiedzeniu Rady moga bra¢ udziat cztonkowie zarzadu Spolki, z wyjatkiem posiedzen
dotyczacych bezposrednio zarzadu lub jego poszczegdlnych cztonkow, w szczegdlnoscei ich
odpowiedzialnosci oraz ustalenia wynagrodzenia. Czlonkowie zarzadu nie maja prawa do
udzialu w glosowaniu. W posiedzeniach Rady, na wniosek Zarzadu Spotki, moga bra¢ udziat
takze inne osoby zaproszone przez Zarzad Spotki.
O kazdorazowym zwotlaniu posiedzenia Rady, Przewodniczacy zawiadamia Zarzad Spotki.
Rada jest zdolna do podejmowania uchwat, jezeli na posiedzeniu jest obecna co najmniej
potowa jej cztonkow, a wszyscy czlonkowie zostali zaproszeni. Uchwaty zapadaja bez-
wzgledna wigkszoscia glosow, chyba ze Statut albo Regulamin Rady Nadzorczej stanowia
inaczej.
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= Rada Nadzorcza moze podejmowaé uchwaty w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu
$rodkéw bezposredniego porozumiewania si¢ na odlegtos¢. Uchwata jest wazna, gdy wszy-
scy czlonkowie Rady Nadzorczej zostali powiadomieni o tresci projektu uchwaty i mogli
nad nim glosowac.

. Uchwala o zawieszeniu w czynnosciach prezesa zarzadu Spotki wymaga jednomyslnosci.
Uchwata dotyczaca wynagrodzenia Zarzadu Spotki wymaga wigkszosci 4/5 glosow czton-
kow Rady Nadzorczej.

. W przypadku zaistnienia konfliktu interesow, cztonek Rady powinien poinformowa¢ o tym
pozostatych cztonkéw Rady i powstrzymac si¢ od zabierania glosu w dyskusji oraz od glo-
sowania 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 sa w gtosowaniu jawnym, chyba ze jakikolwiek cztonek Rady zgtosi
wniosek o glosowanie tajne.

. Uchwatly Rady powinny by¢ protokotowane. Protokét sporzadza osoba wybrana przez Prze-
wodniczacego lub Wiceprzewodniczacego Rady.

- Na zadanie cztonka Rady obecnego na posiedzeniu, w protokole nalezy odnotowac¢ inne zto-
zone o$wiadczenia i okolicznosci, zaszle na danym posiedzeniu. Protokot powinien zostac
podpisany przez wszystkie osoby obecne na posiedzeniu. Odmowa podpisu musi by¢ zazna-
czona w protokole przez przewodniczacego posiedzenia oraz opatrzona pisemnymi wyja-
$nieniami przewodniczacego posiedzenia. Czlonek Rady odmawiajacy podpisania protokotu
jest zobowigzany do szczegdtowego pisemnego umotywowania swojej decyzji, co powinno
nastapi¢ najpozniej w ciagu 7 dni od odmowy podpisu.

. Dokumenty Rady, a w szczegdlnosci zbidr protokotow z jej posiedzen, powinny by¢ nale-
zycie zabezpieczone i przechowywane w lokalu Spotki. Odpowiedzialno$¢ za dokumentacje
Rady ponosi Przewodniczacy Rady. Dokumenty Rady moga by¢ przechowywane poza lo-
kalem Spotki wyltacznie z waznych przyczyn. Przewodniczacy Rady zawiadomi o kazdora-
zowym miejscu przechowywania dokumentacji zarzad Spotki.

Ll Obstuge biurowa prac Rady zapewnia Spotka.

Sklad osobowy Rady Nadzorczej

W roku 2018 nie byly dokonywane zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej, przy czym w dniu 28
czerwca 2018 r. WZA powotato dotychczasowych cztonkow Rady Nadzorczej na nowa kadencje.

Sktad Rady Nadzorczej na dzien 31 grudnia 2018 r.

. Pani Eliza Bogustawska,

. Pan Andrzej Gatganek,

. Pan Krzysztof Nowak,

. Pani Aleksandra Persona-Sliwinska,
. Pan Mariusz Sadtocha.

Cata Rada Nadzorcza wykonuje zadania Komitetu Audytu, Emitent spetnia wszystkie kryteria, o
ktorych mowa w art. 128 ust. 4 pkt 4 lit a, b i ¢ ustawy o bieglych rewidentach.

Warunek Stan na koniec danego Stan na koniec poprzedniego
roku obrotowego (2018) roku obrotowego (2017)
suma aktywow bilansu 15.780 tys. PLN 20.095 tys. PLN

(art. 128 ust. 4 pkt 4 lit a) ustawy o biegtych rewidentach) -

przychody netto ze sprzedazy towarow i produktow (art. 128 615 tys. PLN 497 tys. PLN
ust. 4 pkt 4 lit b) ustawy o biegtych rewidentach)

srednioroczne zatrudnienie w przeliczeniu na petne etaty (art. 8 11
128 ust. 4 pkt 4 lit ¢) ustawy o biegtych rewidentach)

Wskazanie 0sob spetniajacych ustawowe kryteria niezaleznosci

Ustawowe kryteria niezalezno$ci spetnia 3 cztonkow Rady Nadzorczej:
- Mariusz Sadlocha
- Andrzej Galganek
- Krzysztof Nowak

Wskazanie oséb posiadajacych wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci lub badania
sprawozdan finansowych, ze wskazaniem sposobu ich nabycia
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Mariusz Sadtocha — mgr ekonomii, absolwent Akademii Ekonomicznej w Poznaniu, kierunek eko-
nomika i organizacja handlu zagranicznego.

Licencja maklera papieréw wartosciowych

Posiada wieloletnie doswiadczenie jako kierownik jednostek zainteresowania publicznego dziata-
jacych na rynku kapitatowym.

Dom Maklerski WBK — 1992-2001 — r6zne stanowiska, w tym Dyrektor

DM BZ WBK SA —2001-2014 — Prezes Zarzadu

Czionek Zarzadu Izby Domow Maklerskich, cztonek i Wiceprzewodniczacy Rady Doméw Ma-
klerskich oraz cztonek Rady Nadzorczej Bondspot S.A. Od 2004 r. cztonek Polskiego Instytutu
Dyrektorow.

Wskazanie 0s6b posiadajacych wiedze i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktérej dziata emi-
tent, ze wskazaniem sposobu ich nabycia

Mariusz Sadtocha — dane powyzej.

Andrzej Gatganek — profesor zwyczajny Uniwersytetu Adama Mickiewicza w Poznaniu, Wydziat
Nauk Spotecznych i Dziennikarstwa.

Wybrane elementy zyciorysu zawodowego:

Bank Staromiejski w Poznaniu

1991 Kierownik Dziatu Papierow Warto$ciowych

Bank Staropolski S.A. w Poznaniu:

1991 - 1997 (organizacja Biura Maklerskiego, od 1994 r. dyrektor Biura Ma-

klerskiego)

Zespot Domow Maklerskich przy Zwiazku Bankow Polskich

1994 — 1997 Cztonek Prezydium - skarbnik Zespotu Doméw Maklerskich

przy Zwiazku Bankow Polskich;

1997 — 1998 Cztonek Komisji Rewizyjnej Izby Doméw Maklerskich;

1997 — 1999 Cztonek Zarzadu Centralnej Tabeli Ofert S.A. w
Warszawie.

Izba Doméw Maklerskich

1998 — 2000 Sedzia Sadu Polubownego przy Izbie Domdw Maklerskich

TUIR WARTA S.A.

1999 — 2004 Dyrektor Biura Strategii i Rozwoju Kapitatowego TUIR
WARTA S.A.

WARTA Investment Sp. z 0.0

1999 - 2004 Prezes Zarzadu

Urzad Miasta Poznania

2004 — 2005 Dyrektor Biura Nadzoru Wiascicielskiego

W przesztosci cztonek Rad Nadzorczych m.in. :
Stocznia Gdynia S.A., TFI Warta S.A., Bank Czgstochowa S.A., Warta Cultus Sp. z 0.0.

Inne informacje

Rekomendacja dotyczaca wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania zostata spo-
rzadzona w nastepstwie zorganizowanej przez emitenta procedury wyboru spetniajacej obowia-
zujace kryteria,

W 2018 r. odbyto si¢ jedno posiedzenie Rady Nadzorczej albo posiedzen rady nadzorczej lub
innego organu nadzorujacego lub kontrolujacego poswigconych wykonywaniu obowiazkow
komitetu audytu,

Na rzecz emitenta nie byty swiadczone przez firme audytorska badajaca jego sprawozdanie fi-
nansowe dozwolone ustugi niebedace badaniem.

Gléwne zalozenia opracowanej polityki wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania
badania oraz polityki swiadczenia przez firme audytorska przeprowadzajaca badanie,
przez podmioty powigzane z ta firma audytorska oraz przez cztonka sieci firmy audytor-
skiej dozwolonych ustug niebedacych badaniem,

Wybér Audytora w INC powinien by¢ realizowany przy uwzglednieniu nastgpujacych

zasad:

1. Audytor INC wybierany jest uchwata Rady Nadzorczej INC.

2. Uchwata Rady Nadzorczej w sprawie wyboru Audytora zapada po zebraniu i analizie ofert na
badanie sprawozdania finansowego, zgodnie z Procedura wyboru podmiotu uprawnionego do ba-
dania sprawozdan finansowych INC S.A.

Investments
& Consulting
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3. Dokonujac wyboru Audytora, Rada Nadzorcza kieruje si¢ do§wiadczeniem zespotu audytowego
w badaniu jednostek zainteresowania publicznego o zblizonym profilu dziatalnosci (w szczegdl-
nosci spotek gietdowych z rynku regulowanego o zblizonej kapitalizacji), kompetencjami i innymi
zasobami umozliwiajacymi przeprowadzenia badania, spetnieniem wymogdéw prawnych oraz kry-
terium finansowym.

4. Wybor firmy audytorskiej jest dokonywany z uwzglgdnieniem zasad bezstronnosci i niezalez-
nosci Audytora oraz analizy prac realizowanych przez dany podmiot na rzecz INC i innych pod-
miotow z Grupy INC, a wykraczajacych poza zakres badania sprawozdan finansowych, w celu
uniknigcia konfliktu interesow. Przy wyborze Audytora uwzglgdniany jest rOwniez zakaz §wiad-
czenia przez bieglego rewidenta lub Audytora oraz przez cztonkow sieci, do ktorej nalezy bieglty
rewident lub Audytor, bezposrednio czy posrednio na rzecz badanej jednostki, jej jednostki domi-
nujacej czy jednostek przez nig kontrolowanych w ramach Unii Europejskiej ustug niebedacych
badaniem sprawozdan finansowych w okresach i w zakresie przewidzianym w odpowiednich
przepisach prawa.

5. Audytor potwierdza swoja niezalezno$¢ sktadajac odpowiednie o§wiadczenie na pismie przed
przystapieniem do badania sprawozdan finansowych oraz zglasza Radzie Nadzorczej wszelkie
przypadki naruszenia niezaleznosci.

6. Umowa z Audytorem podpisywana jest na okres dwoch lub trzech lat, z mozliwos$cia jej prze-
dhuzenia do maksymalnie 5 lat. Rada Nadzorcza uwzglednia zasady rotacji Audytora i kluczowego
biegtego rewidenta, zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa i rekomendacjami nadzorczymi.
7. Audytor ma obowiazek posiadac przez caly czas trwania umowy wymagane rejestracje i ze-
zwolenia. Wszelkie istotne zmiany dotyczace rejestracji lub zezwolen begda niezwtocznie zgta-
szane na pismie Radzie Nadzorczej.

8. INC i Audytor uzgadniaja polityke ograniczania zatrudnienia. INC nie bedzie zatrudnia¢ na
stanowiskach zwiazanych z nadzorem sprawozdawczosci finansowej bytych cztonkoéw zewnetrz-
nego zespotu audytorskiego INC przed uptywem dwuletniego okresu karencji od zakonczenia
przez dang osobg pracy w zewnetrznym zespole audytorskim INC. Audytor nie zatrudni zadnego
dyrektora, przedstawiciela kadry kierowniczej lub pracownika INC na stanowisku zwigzanym z
audytem zewngtrznym INC przez dwa lata po zakonczeniu przez dang osobe zatrudnienia w INC.

Zgodnie z przyjeta ,,Polityke $wiadczenia przez firme audytorskg ustug niebedacych badaniem
sprawozdan finansowych w INC S.A.”:

1. Zlecenie Audytorowi ustug niebedacych badaniem sprawozdan finansowych wymaga zgody
Rady Nadzorczej. Przy wydawaniu zgody Rada Nadzorcza bierze pod uwage wszelkie zagrozenia
i zabezpieczenia dla bezstronnosci i niezaleznosci firmy audytorskiej i biegtego rewidenta oraz
zgodnos¢ ustug ze wszystkimi obowiazujacymi przepisami prawa i regulacjami.

2. Swiadezenie ushug, o ktorych mowa w pkt 3 powyzej, mozliwe jest jedynie w zakresie niezwia-
zanym z polityka podatkowa badanej jednostki, po przeprowadzeniu przez Rad¢ Nadzorcza oceny
zagrozen i zabezpieczen niezaleznosci Audytora.

3. Okresla sie, ze ustugi zwigzane z raportem obejmujacego ocen¢ wypetniania wymogow w za-
kresie przechowywania aktywow klientow Domu Maklerskiego INC S.A. nie s3 uznawane za
ustugi wymagajacej odrebnej zgody Rady Nadzorcze;j.

4. Zarzad INC przedstawia Radzie Nadzorczej zestawienie aktualnych ustug $wiadczonych przez
Audytora na rzecz INC wraz ze wskazaniem kosztow tych ustug.

Informacje o udziale kobiet i me¢zczyzn w radzie Nadzorczej

INC, zgodnie z Dobrymi Praktykami Spotek Notowanych na GPW, publikuje informacje o udziale
kobiet i m¢zezyzn w Radzie Nadzorczej.

Stan na dzien: Liczba kobiet Liczba mezezyzn
31 grudnia 2016 r. 2 3
31 grudnia 2017 r. 2 3
31 grudnia 2018 r. 2 3

ZASADY POWOLYWANIA I ODWOLYWANIA CZLONKOW ZARZADU
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Zarzad Spotki liczy od jednego do czterech cztonkoéw. Cztonkéw Zarzadu powoluje i odwotuje
Rada Nadzorcza. Powotujac Zarzad, Rada ustala liczbg cztonkow i ich funkcje. Kadencja Zarzadu
trwa trzy lata. W przypadku Zarzadu wieloosobowego kadencja jest wspolna.

Decyzje o emisji akcji lub wykupie akcji naleza do Walnego Zgromadzenia Spotki. Kompetencje
Zarzadu w tym zakresie sg ograniczone jedynie do wykonywania ewentualnych uchwat Walnego
Zgromadzenia. W chwili obecnej, nie istnieja zadne uchwaly Walnego Zgromadzenia uprawnia-
jace Zarzad do emisji lub wykupu akcji.

Zgodnie z § 5-7 Statutu Spotki oraz postanowieniami Regulaminu Zarzadu Spotki:

W stosunkach z cztonkami Zarzadu, w tym przy zawieraniu umow, Spotke reprezentuje
Przewodniczacy Rady Nadzorczej, albo inny cztonek Rady Nadzorczej wskazany przez
Radg.

Mandaty czlonkéw Zarzadu wygasaja z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia za-
twierdzajacego sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki i sprawozdanie finansowe
za ostatni rok ich urzedowania.

Czlonkowie Zarzadu moga by¢ powotywani ponownie na dalsze kadencje.

Zarzad prowadzi sprawy Spotki i ja reprezentuje.

Dziatalno$cig Zarzadu kieruje Prezes Zarzadu.

Zasady funkcjonowania Zarzadu Spotki oraz zasady wynagradzania cztonkow Zarzadu
okresla Regulamin uchwalony przez Rad¢ Nadzorcza.

Kazdy cztonek Zarzadu ma prawo do samodzielnej reprezentacji Spotki.

W sprawach przekraczajacych zakres zwyktych czynno$ci Spotki, konieczna jest
uprzednia uchwata Zarzadu, chyba ze chodzi o czynno$¢ nagta, ktorej zaniechanie mo-
globy narazi¢ Spotke na szkode. Sprawa przekraczajaca zakres zwyktych czynnosci
jest w szczego6lnosci zaciagnigeie zobowigzania lub rozporzadzenie prawem o warto$ci
powyzej 100.000 zt (stu tysiecy ztotych). W razie dokonania czynnos$ci z naruszeniem
tych postanowien, cztonek Zarzadu moze zosta¢ pociagni¢ty do odpowiedzialnosci
przez Spotke.

Cztonek Zarzadu nie moze zajmowac si¢ bez zgody Rady Nadzorczej interesami kon-
kurencyjnymi ani tez uczestniczy¢ w spotce konkurencyjnej jako wspodlnik spotki cy-
wilnej, spotki osobowej lub jako cztonek organu spotki kapitatowej badz uczestniczyé
w innej konkurencyjnej osobie prawnej jako cztonek organu. Zakaz ten obejmuje takze
udzial w konkurencyjnej spotce kapitatowej, w przypadku posiadania w niej przez
cztonka zarzadu co najmniej 10% udziatow albo akcji badZ prawa do powotania co
najmniej jednego cztonka zarzadu.

Cztonek Zarzadu powinien zachowywac petna lojalno$¢ wobec Spoétki i uchyla¢ si¢ od
dziatan, ktére moglyby prowadzi¢ wytacznie do realizacji wlasnych korzysci material-
nych. W przypadku uzyskania informacji o mozliwosci dokonania inwestycji lub innej
korzystnej transakcji dotyczacej przedmiotu dziatalnosci Spotki, cztonek Zarzadu po-
winien przedstawi¢ Zarzadowi bezzwlocznie taka informacj¢ w celu rozwazenia moz-
liwosci jej wykorzystania przez Spotkg. Wykorzystanie takiej informacji przez cztonka
Zarzadu lub przekazanie jej osobie trzeciej moze nastapi¢ tylko za zgoda Zarzadu i
jedynie wowczas, gdy nie narusza to interesu Spotki.

Cztonek Zarzadu posiadajacy akcje Spotki oraz spotek wobec niej dominujacych i za-
leznych, powinien je traktowa¢ jako inwestycje dlugoterminowa.

Posiedzenia Zarzadu odbywaja si¢ w siedzibie Spotki w zaleznosci od potrzeb Spotki.
Posiedzenia Zarzadu Spotki zwotuje Prezes Zarzadu, a w przypadku niemozno$ci zwo-
fania posiedzenia przez Prezesa inny cztonek Zarzadu. Zwotanie posiedzenia Zarzadu
nastgpuje z wlasnej inicjatywy Prezesa Zarzadu, na wniosek innego cztonka Zarzadu
lub na wniosek rady nadzorczej. Prezes Zarzadu zwotuje posiedzenie niezwlocznie po
otrzymaniu wniosku. Zwotanie posiedzenia Zarzadu nastgpuje za posrednictwem listu
poleconego, faksu, poczty elektronicznej lub telefonicznie, lub tez w innym trybie, pod
warunkiem powiadomienia wszystkich cztonkow zarzadu.

Posiedzeniom przewodniczy Prezes Zarzadu, a w przypadku jego nieobecnosci na po-
siedzeniu, inny cztonek Zarzadu wybrany przez obecnych na posiedzeniu.

W posiedzeniach, oprocz cztonkdéw Zarzadu, moga uczestniczy¢ cztonkowie rady nad-
zorczej Spotki i inne zaproszone osoby, bez prawa do udziatu w glosowaniu.

Uchwaty Zarzadu zapadaja bezwzgledna wigkszo$cia glosow.

Ustanowienie prokury wymaga zgody wszystkich cztonkéw Zarzadu. Odwotaé pro-
kurg moze kazdy z cztonkow Zarzadu.

Uchwaly moga by¢ powzigte, jezeli wszyscy cztonkowie Zarzadu zostali prawidtowo
zawiadomieni o posiedzeniu Zarzadu.

Uchwaly Zarzadu wymagaja:

a. zwolanie zwyczajnego lub nadzwyczajnego walnego zgromadzenia;
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b. przedstawianie walnemu zgromadzeniu wnioskéw dotyczacych podziatu
zysku albo pokrycia straty oraz innych kwestii z tym zwiazanych;

C. przyjecie sprawdzania Zarzadu z dziatalnosci Spotki w ubieglym roku ob-
rotowym;

d. zaciaganie zobowiazan lub rozporzadzanie prawem o wartosci przekracza-
jacej 100.000 zt (sto tysigey ztotych);

e. nabywanie lub zbywanie nieruchomosci, udziatu w nieruchomosciach albo
uzytkowania wieczystego;

f. nabywanie lub zbywanie udziatéw lub akcji w innych spotkach.

Podjecie uchwaty moze nastapi¢ w trybie obiegowym, w drodze podpisania uchwaty
przez poszczegblnych cztonkdéw Zarzadu, bez zwotywania posiedzenia Zarzadu
Uchwaly Zarzadu powinny by¢ protokotowane. Protokét powinien zawiera¢ numer ko-
lejny, date posiedzenia, porzadek obrad, nazwiska i imiona obecnych cztonkow Za-
rzadu, tre$¢ podjetych uchwat, liczbg gtoséw oddanych na poszczegoélne uchwaty oraz
zdania odrgbne. Protokoty podpisuja obecni na posiedzeniu cztonkowie Zarzadu. Pro-
tokot spisuje osoba wyznaczona przez Prezesa Zarzadu.

Na zadanie cztonka Zarzadu obecnego na posiedzeniu, w protokole nalezy odnotowaé
inne ztozone o§wiadczenia i okolicznosci, zaszte na danym posiedzeniu lub indywidu-
alne opinie.

Dokumenty Zarzadu, a w szczegdlnosci zbidr protokotéw z jego posiedzen, powinny
by¢ nalezycie zabezpieczone i przechowywane w siedzibie Spotki przez czas okreslony
przepisami prawa. Dokumenty Zarzadu moga by¢ przechowywane poza lokalem
Spotki wylacznie z waznych przyczyn.

Po zakonczeniu kadencji Zarzadu, Prezes Zarzadu lub inny z jego cztonkow jest zobo-
wiazany przekaza¢ catos¢ dokumentacji nowemu Zarzadowi Spotki.

Sklad Zarzadu na dzien 31.12.2018 r.

Pan Pawel Sliwinski — Prezes Zarzadu,
Pan Sebastian Huczek — Wiceprezes Zarzadu,

W dniu 26 stycznia 2018 r. rezygnacje z pelnionej funkcji ztozyt Pan Piotr Biatlowas.
W dniu 20 grudnia 2018 r. Rada Nadzorcza odwotata z petnionej funkcji Pana Sebastiana Bogu-
stawskiego.

Informacje o udziale kobiet i me¢zczyzn w zarzadzie INC
INC, zgodnie z Dobrymi Praktykami Spotek Notowanych na GPW, publikuje informacje o udziale
kobiet i me¢zczyzn w Zarzadzie:

Stan na dzien: Liczba kobiet Liczba mezczyzn
31 grudnia 2016 r. 0 3
31 grudnia 2017 r. 0 4
31 grudnia 2018 r. 0 2

Ogoélna informacja na temat przyjetego systemu wynagrodzen

Spotka ustala wynagrodzenia w odniesieniu do swoich mozliwosci finansowych, w oparciu o kwa-
lifikacje, do§wiadczenie i zakres zadan poszczegolnych osob. W Spoétce funkcjonujg co do zasady
stale wynagrodzenia miesi¢czne. System wynagrodzen zaklada, ze osoby zajmujace podobne sta-
nowiska i posiadajace podobne kompetencje, powinny uzyskiwa¢ podobne wynagrodzenia.
Spotka dazy takze do ustalania wynagrodzenia takze w odniesieniu do warunkow rynkowych.
System wynagrodzen zaklada, ze osoby zatrudnione, wraz ze zwigkszaniem kwalifikacji i stazu
pracy, w sytuacji wykazywania zaangazowania i ponadprzecigtnej realizacji swoich obowiazkow,
otrzymuja podwyzki wynagrodzenia. System wynagrodzen zaktada takze, iz w sytuacji wzrostu
liczby projektow i przychodow Spotki z tym zwiazanych, osoby zaangazowane beda mogty otrzy-
mac¢ wyzsze wynagrodzenie, w tym premie, przy czym decyzja o ich przyznaniu uzalezniona jest
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przede wszystkim od zaistnienia zwigkszonych przychodoéw, wygenerowania nadwyzek gotowko-
wych oraz pozytywnych prognoz co do sytuacji rynkowej.

Polityka wynagrodzen dla cztonkéw Zarzadu INC

Cztonkowie Zarzadu otrzymuja state wynagrodzenie miesi¢czne, ustalone uchwata Rady Nadzor-
czej. Wynagrodzenie ustalane jest w ramach catej Grupy Kapitatowej INC, a wyptacane jest przez
poszczegodlne spotki w ramach Grupy.

Na mocy uchwaty Rady Nadzorczej cztonkom Zarzadu Emitenta, w przypadku odwotania przez
uprawniony organ Spotki przed uptywem kadencji lub tez braku powotania na nowa kadencje,
czlonkowi Zarzadu przystugiwaé bedzie odprawa w wysokosci netto obliczonej w nastgpujacy
sposob:

Odprawa uzalezniona jest od okresu sprawowania funkcji jako cztonka Zarzadu INC S.A., (w
biezacej 1 wszystkich poprzednich kadencjach). Odprawa liczona begdzie jako iloczyn liczby lat
(wlaczajac w to lata niepelne) petnienia funkcji cztonka Zarzadu 1 wynagrodzenia za 6 miesigcy
(w przypadku Prezesa Zarzadu) lub 3 miesigce (dla pozostatych cztonkéw Zarzadu). Wynagro-
dzenie za 6/3 miesiace bedzie liczone, jako wynagrodzenie otrzymane faktycznie lub nalezne, w
tym z premiami i $wiadczeniami dodatkowymi, bez wzgledu na podstawe prawna, ze spotek z
grupy kapitatowej INC S.A. lub spotek portfelowych INC, zarowno z tytulu pelnienia funkeji
cztonka Zarzadu, jak i z tytutu $wiadczenia innych ustug/pracy, wedtug wzoru: $rednio- mie-
sigczne wynagrodzenie za ostatnie 36 miesigcy * mnoznik wynoszacy dla Prezesa Zarzadu 6, dla
pozostatych cztonkéw Zarzadu 3. Do wartosci wynagrodzenia dolicza si¢ warto$¢ akcji otrzyma-
nych w ramach programu motywacyjnego, wedtug ceny nabycia, o ile wydanie akcji nastapito nie
dawniej niz w okresie ostatnich 60 miesigecy przed dniem zaistnienia przestanki do wyplaty od-
prawy. Odprawa wyptacona begdzie w terminie do 14 dni od ustania pelnienia funkcji przez cztonka
Zarzadu z przyczyn wskazanych powyzej. Obowiazek wyptaty odprawy bedzie niezalezny od ist-
nienia lub nieistnienia stosunku pracy z cztonkiem Zarzadu. Jezeli w Spotce funkcjonowat bedzie
uruchomiony program motywacyjny (przez co nalezy rozumie¢ program motywacyjny funkcjo-
nujacy na podstawie obowigzujgcej uchwaty WZA, w ramach ktorego pozostat nie wydany limit
akcji, chocby nie byty ziszczone warunki wydania akcji), cztonkowi Zarzadu przystugiwac bedzie
dodatkowa odprawa z tytutu rekompensaty braku udziatu w kolejnych transzach programu moty-
wacyjnego. Dodatkowa odprawa z tego tytutu bedzie wynosita:

Liczba akcji mozliwych do wydania w ramach programu motywacyjnego * procentowy udziat
cztonka zarzadu w ostatniej wydanej transzy programu motywacyjnego (jezeli akcje dotychczas
nie byly wydawane, przyjmuje si¢ 30%) * cena akcji wyliczona zgodnie z uchwata WZA o pro-
gramie motywacyjnym * mnoznik wynoszacy w przypadku Prezesa Zarzadu 1, w przypadku
cztonkow Zarzadu 0,5.

Odprawa nie przystuguje w przypadku dobrowolnej rezygnacji cztonka Zarzadu lub nie wyrazenia
przez niego zgody na kandydowanie na kolejng kadencjeg, z wylaczeniem przypadkow, w ktorych
rezygnacja lub niewyrazenie zgody na kandydowanie spowodowane byto umys$lnym i razacym
dziataniem Spoétki lub jej organow.

Wynagrodzenie wyptacane Cztonkom Zarzadu Emitenta (w ztotych):

Nazwisko i imi¢ Wynagrodzenie
Pawet Sliwifiski 121 987,08
Sebastian Huczek 24196,73
Sebastian Bogustawski 137 139,09
Piotr Biatowas 12 975,00

Wynagrodzenie wyptacane Cztonkom Zarzadu Emitenta w spotce zaleznej Dom Maklerski INC
S.A. (w ztotych):

Nazwisko i imi¢ Wynagrodzenie
Pawet Sliwifiski 12 000,00
Sebastian Huczek 24178,84
Sebastian Bogustawski 25 200,00
Piotr Biatowas 1 500,00
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Wynagrodzenie wyptacane Cztonkom Zarzadu Emitenta w spolce zaleznej Carpathia Capital S.A.

(w ztotych):
Nazwisko i imi¢ Wynagrodzenie
Sliwinski Pawel 200,00
Sebastian Huczek 30 000,00

Wynagrodzenie wyplacane Cztonkom Zarzadu Emitenta w spotce zaleznej INC Rating Sp. z 0.0.
(w zlotych):

Nazwisko i imi¢ Wynagrodzenie
Pawel Sliwinski 90 289,77
Sebastian Huczek 75 516,64
Piotr Biatowas 24 860,00

Wynagrodzenie wyplacane Cztonkom Rady Nadzorczej Emitenta (w zlotych):

Nazwisko i imi¢ Wynagrodzenie
Bogustawska Eliza 1 000,00
Gatganek Andrzej 414417
Nowak Krzysztof 2 000,00
Persona-Sliwinska Aleksandra 2 000,00
Sadtocha Mariusz 1 000,00

Wynagrodzenie wyptacane Czlonkom Rady Nadzorczej Emitenta w spotce zaleznej INC Rating
Sp. z 0.0. (w ztotych):

Nazwisko i imi¢ Wynagrodzenie

Nowak Krzysztof 24 953,16

Wynagrodzenie wyptacane Cztonkom Rady Nadzorczej Emitenta w spolce zaleznej Dom Makler-
ski INC S.A. (w zlotych):

Nazwisko i imi¢ Wynagrodzenie

Gatganek Andrzej 2 500,00

Ocena funkcjonowania polityki wynagrodzen
W ocenie Spolki, funkcjonujaca polityka wynagrodzen jest adekwatna do mozliwosci Spotki.

12. SPOLECZNA ODPOWIEDZIALNOSC BIZNESU

Grupa Kapitatowa INC S.A. prowadzi dziatalno$¢ operacyjna majac na uwadze nie tylko najwyz-
sze standardy biznesowe, ale rowniez spoleczne. Poprzez dzialalno$é¢ spoleczno-sponsoringowa
Grupa INC S.A. buduje swoj wizerunek nie tylko jako podmiot nastawiony na osiaganie dobrych
wynikéw ekonomicznych, ale rowniez jako podmiot odpowiedzialny spotecznie. W tym celu sys-
tematycznie podejmujemy wieloaspektowe i dlugofalowe dziatania non-profit.

. INC East&West jest spotka non profit, powotang by realizowa¢ misj¢ spotecznej od-
powiedzialnosci biznesu. Dzi$ jej glowne dziatania to promocja tematyki historycznej
i postaw obywatelskich, wzmacnianie wi¢zi z Polonia i Polakami za granica oraz bu-
dowa relacji partnerskich ze spoteczenstwami Europy Srodkowej i Wschodniej. INC
East&West w swych projektach stara si¢ przekazywac tradycyjne wartosci oraz po-
stawy obywatelskie w sposob zrozumiaty i atrakcyjny dla mtodego pokolenia.
Pierwszym zrealizowany projektem przez INC East&West byta ptyta muzyczna po-
$wigcona Powstaniu Wielkopolskiemu. Kolejny projekt INC East&West — Muzyczne
Rodowody — realizowany byt wspodlnie z Ministerstwem Spraw Zagranicznych oraz
polskimi placowkami dyplomatycznymi na catym $wiecie.

. INC S.A. zostalo mecenasem nowojorskiej premiery niedawno odkrytej kompozycji
MASS in F autorstwa ksigcia Jozefa Poniatowskiego. Premierowy koncert odbyt si¢ na
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Manhattanie 7 czerwca 2018 r. pod patronatem Ambasadora RP w Stanach Zjednoczo-
nych — Pana Piotra Wilczka. Wydarzenie to byto okazja do zapoznania migdzynarodo-
wej publicznosci z arcydzietem ksigcia Jozefa Poniatowskiego oraz przypomnienia
miejsca Polski w historii Europy i §wiata.

Oprocz wsparcia koncertu INC S.A. zakupito rowniez prawa do nagran koncertu, ktory
dzigki temu zostanie wydany i bedzie dostgpny na DVD. Plyta postuzy promocji pol-
skiej kultury.

INC S.A. z okazji przypadajacej w 2018 r. 100. rocznicy odzyskania przez Polske nie-
podlegtosci oraz 100. rocznicy wybuchu Powstania Wielkopolskiego zorganizowato
program ,,Potrafimy zwyci¢za¢ — 100/100”, ofiarujac 100 wybranym szkotom z catego
$wiata pakiet 15 egz. ptyty ,,Potrafimy zwyci¢za¢”. Projekt ten umozliwit mtodym lu-
dziom na calym $wiecie uczczenie w nietypowy sposob wydarzen sprzed 100 lat.

INC SA jest sponsorem Uczniowskiego Klubu Sportowego 16 GIGANT. Zgodnie
ze swoja strategia, INC SA wspiera mtodych sportowcow, ktorzy w przysztosci maja
szans¢ kontynuowa¢ swoje osiggnigcia i dalej si¢ rozwijac. Podopieczni INC zdobyli
Druzynowe Mistrzostwo Polski UKS PZN 2016 w narciarstwie zjazdowym. Jest to juz
piaty tytul wywalczony przez mtodych zawodnikow klubu w ostatnich latach.

INC SA angazuje si¢ we wsparcie materialne i merytoryczne konkursu wiedzy z
~Akademia Analiz” organizowanego przez Studenckie Koto Naukowe Profit przy Uni-
wersytecie Ekonomicznym w Poznaniu, podczas ktorego studenci mogli zmierzy¢ si¢
z codziennymi zadaniami analityka rynkowego oraz pogltebi¢ swoja wiedze w temacie
inwestycji kapitatowych.

INC SA jest rowniez wspéltworca Fundacji Rozwoju Rynku Kapitalowego. W
2017 roku Fundacja Rozwoju Rynku Kapitatowego przeprowadzila dziatania eduka-
cyjnych wsrod przedsigbiorcow z réznych branz, promujacych tematyke rynku kapita-
towego, w szczegodlnosci byta wspotorganizatorem konferencji "Droga po kapitat z
GPW na przyktadzie sukcesu wielkopolskich firm", bedaca szczegodlna okazja dla
przedsigbiorcow z Wielkopolski do zdobycia wiedzy bezposrednio od praktykow rynku
kapitatowego, przedstawicieli GPW oraz PARP.

Misja Fundacji jest promowanie wiedzy o rynku kapitalowym wsroéd matych i $rednich
przedsigbiorcow, ze szczegdlnym uwzglednieniem alternatywnego systemu obrotu.
Fundacja dziata rowniez na rzecz wzrostu poziomu wiedzy na temat mechanizmow
rynku kapitalowego wsrod inwestorow indywidualnych. Do dziatan edukacyjnych
Fundacji nalezy rowniez zaliczy¢ wspotprace z uczelniami wyzszymi, organizacjami
studenckimi oraz NGO’s.

Fundacja Rynku Kapitalowego zorganizowata pierwszy w historii Bal Rynku Kapita-
towego, ktory odbyt si¢ 27 pazdziernika 2018 r. w holu Gieldy Papierow Wartoscio-
wych w Warszawie. Gos¢mi Balu byli m. in. prezesi instytucji zwigzanych z rynkiem
kapitalowym, prezesi spotek notowanych na GPW, ale rowniez przedstawiciele rynku
finansowego reprezentujacy Poloni¢ z Nowego Jorku czy Chicago. Byto to wydarzenie
nie tylko towarzyskie, ale rowniez charytatywne; dochod z przeprowadzonej podczas
Balu licytacji przekazany zostat w catosci na dziatalnos¢ Fundacji “Ludzki gest” wy-
bitnego polskiego pitkarza - Jakuba Blaszczykowskiego.
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Poznan, 17 kwietnia 2019 r.

OSWIADCZENIE

ZARZADU INC S.A.

Zgodnie z § 71 pkt. 1 ust. 6 Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentéw papieroéw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebgdacego panstwem cztonkowskim (Dz.U.2018 poz. 757 z dnia 2018.04.20) Za-
rzad INC S.A. niniejszym o$wiadcza, ze wedle ich najlepszej wiedzy, roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok
obrotowy 2018 i dane porownywalne sporzadzone zostaly zgodnie z obowiazujacymi zasadami rachunkowosci oraz ze od-
zwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowa grupy kapitalowej emitenta oraz jej wynik
finansowy. Roczne sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci grupy kapitalowej emitenta zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osia-
gnigé oraz sytuacji grupy kapitatowej emitenta, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

dr hab. Pawel Sliwifiski Sebastian Huczek
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Poznan, 17 kwietnia 2019 r.

INFORMACJA ZARZADU INC S.A

W SPRAWIE FIRMY AUDYTORSKIEJ.

Zarzad INC S.A. dzialajac na podstawie §71 ust. 1 pkt 7 Rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz.U.2018 poz. 757 z dnia 2018.04.20) , in-
formuje, na podstawie o$wiadczenia Rady Nadzorczej INC S.A., iz wybor firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania
rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego dokonany zostal zgodnie z przepisami, w tym przepisami dotyczacymi
wyboru i procedury wyboru firmy audytorskiej.

Zarzad INC S.A. jednocze$nie wskazuje, ze:

a) Firma audytorska oraz cztonkowie zespotu wykonujacego badanie spetniali warunki do sporzadzenia bezstronnego
i niezaleznego sprawozdania z badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z obowig-
zujacymi przepisami, standardami wykonywania zawodu i zasadami etyki zawodowej,

b) INC S.A. przestrzega obowigzujacych przepisow zwigzanych z rotacja firmy audytorskiej i kluczowego bieglego
rewidenta oraz obowigzkowymi okresami karencji,

c) INC S.A. posiada polityke w zakresie wyboru firmy audytorskiej oraz polityke w zakresie $wiadczenia na rzecz INC
S.A. przez firmg audytorska, podmiot powigzany z firmg audytorskg lub cztonka jego sieci dodatkowych ustug nie-
bedacych badaniem, w tym ustug warunkowo zwolnionych z zakazu §wiadczenia przez firme audytorska.

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

dr hab. Pawel Sliwifiski Sebastian Huczek
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