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Czesé Il. Podsumowanie

Niniejsze podsumowanie powinno by¢ rozumiane jako wprowadzenie do Prospektu. Kazda decyzja o
inwestycji w Akcje Emitenta oferowane na podstawie niniejszego Prospektu powinna by¢ oparta na
rozwazeniu przez inwestora catosci informacji zawartych w Prospekcie. W przypadku wystgpienia do
sqdu z roszczeniem odnoszacym sie do Prospektu skarzacy inwestor moze, na mocy ustawodawstwa
danego panstwa cztonkowskiego Unii Europejskiej, mie¢ obowigzek poniesienia kosztoéw
przettumaczenia Prospektu przed rozpoczeciem postepowania sgdowego. Odpowiedzialno$¢ cywilna
wigze te osoby, ktére sporzadzity niniejsze podsumowanie tacznie z kazdym jego ttumaczeniem i
whnioskowaty o jego potwierdzenie, ale jedynie w przypadku gdy podsumowanie jest wprowadzajace w
btad, niedoktadne lub niezgodne w zestawieniu z pozostatymi czeSciami Prospektu.

1. Informacja o osobach zarzadzajacych i kierownikach wyzszego
szczebla Emitenta oraz o doradcach i biegtych rewidentach

W sktad Zarzadu Emitenta wchodza:
- Jacek Mrowicki — Prezes Zarzadu,
- Pawet Sliwinski — Wiceprezes Zarzadu.
Zgodnie ze Statutem Emitenta, kazdy cztonek zarzadu ma prawo do samodzielnej reprezentacji Spotki.

W sktad Rady Nadzorczej wchodza:
- Andrzej Dulnik — Przewodniczagy,
- Aleksandra Persona-Sliwinska,
- Joanna Mrowicka,
- Bogdan Kasprzyk,
- Maciej Pawlinski.

Jako osoby zarzadzajgce wyZszego szczebla, ktére majg znaczenie dla stwierdzenia, ze Emitent
posiada stosowng wiedze i do$wiadczenie dla zarzadzania Swojg dziatalnoScig, Emitent wskazuje:

- Panig Rome Pawtowskg — Dyrektora Biura Zarzadu,

- Pana Dariusza Gize — Dyrektora Wydziatu Planowania Finansowego,

- Pana Sebastiana Huczka — Dyrektora Wydziatu Prawnego i Zamdwien Publicznych,

- Pana Krzysztofa Mrowickiego — Dyrektora Wydziatu Strategii.

Podmiotem badajacym sprawozdania finansowe Emitenta za lata 2003-2005 jest spétka CGS-Audytor
Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu, podmiot wpisany na list¢ podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod pozycjg 541 prowadzong przez Krajowq Rade Biegtych Rewidentdw, a
osobg dokonujacg badania sprawozdan finansowych byt prof. dr hab. Wiktor Gabrusewicz — Prezes
Zarzadu CGS-Audytor Sp. z o.0., Biegly Rewident nr 918/1970.

Oferujacym jest Bank Inicjatyw Spoteczno-Ekonomicznych S.A. Biuro Maklerskie, ul. Zeromskiego 75,
21-600 Radom.

2. Statystyki oferty i przewidywany harmonogram

Na podstawie niniejszego Prospektu do obrotu gieldowego wprowadzanych jest tacznie 2.000.000
akcji Emitenta o warto$ci nominalnej 1 ztoty kazda i facznej warto$ci nominalnej 2.000.000 zt, w tym:
- 1.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci nominalnej 1 ztoty kazda,

- 1.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A2 o wartosci nominalnej 1 ztoty kazda.

Do obrotu gietdowego wprowadzanych jest takze 1.000.000 Praw do Akcji Serii B.
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Na podstawie niniejszego Prospektu oferowanych jest:

- 1.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci nominalnej 1 ztoty kazda, oferowanych
przez Spoétke w ramach subskrypcji oraz

- 400.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A2 o warto$ci nominalnej 1 ztoty kazda, oferowanych do
sprzedazy przez Wprowadzajacych (Akcje Sprzedawane).

Akcje w Publicznej Ofercie oferowane sg w dwoch transzach:
— Transzy B, w ktorej oferowanych jest 1.000.000 Akcji Serii B oraz
— Transzy A, w ktorej oferowanych jest 400.000 Akcji Serii A2.

Cena Akcji Serii B zostata ustalona na 3,75 PLN. Cena Akcji Serii A2 zostata ustalona na 4,20 PLN.

Otwarcie Publicznej Oferty nastgpi 20 czerwca 2006 r., a jej zamkniecie — 3 lipca 2006 r. Zapisy na
akcje beda przyjmowane od 20 czerwca 2006 r. do 26 czerwca 2005 r. Przydziat Akcji nastapi w
terminie 5 dni roboczych od dnia zakonczenia zapisow. Emitent zastrzega sobie prawo do zmiany
podanych wyzej terminéw. W wypadku zmiany termindéw Publicznej Oferty, do publicznej wiadomosci
zostanie podany zatwierdzony przez KPWiG aneks do Prospektu, w sposéb w jaki zostat udostepniony
Prospekt. Informacja ta zostanie przekazana nie pézniej niz przed zmiang danego terminu.

3. Kluczowe informacje dotyczace wybranych danych finansowych;
kapitalizacja i zobowigzania; przyczyny oferty i wykorzystanie
wplywow pienieznych; czynniki ryzyka

A. Wybrane dane finansowe

Wybrane dane finansowe Emitenta pochodzg z jednostkowych sprawozdan finansowych
sporzgdzonych za lata obrotowe od 01.01.2003 roku do 31.12.2003 roku, od 01.01.2004 roku do
31.12.2004 roku oraz od 01.01.2005 roku do 31.12.2005 roku, ktére zostaty poddane badaniu przez
biegtego rewidenta, oraz o ktérych wydano opinie, zaprezentowane w niniejszym Dokumencie
Rejestracyjnym w punkcie 20.2. Wyzej wymienione sprawozdania zostaty sporzadzone wedtug zasad
okreSlonych w ustawie o rachunkowosci.

(dane w tys. PLN) 2005 2004 2003
Przychody ze sprzedazy 1592 1446 814
Zysk / strata ze sprzedazy 496 12 -63
Zysk / strata netto 392 10 -78
Aktywa obrotowe 796 314 270
Aktywa ogdtem 893 418 342
Kapitat podstawowy 2 500 2 500 2 500
Kapitat whasny 626 227 216
Zobowigzania krotkoterminowe 262 186 121
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WSKAZNIKI OCENY SYTUACJI FINANSOWEJ | MAJATKOWEJ

2005 2004 2003

Stopa zadtuzenia
zob. dtugoterminowe + zob. krétkoterminowe 29,4% 44,6% 35,3%
pasywa ogotem
Rentowno$¢ sprzedazy netto
wynik finansowy netto 24,6% 0,7% -9,6%
przychody ze sprzedazy
Rentowno$¢ majatku
wynik finansowy netto 43,9% 2,5% -22,8%
aktywa ogétem
Rentowno$¢ kapitatu wlasnego
wynik finansowy netto 62,6% 4,6% -36,0%
kapitat whasny

Wskaznik ptynnosci |
aktywa obrotowe ogétem 3,03 1,68 2,23
zobowigzania krotkoterminowe
Wskaznik ptynnosci 11
aktywa obrotowe ogétem - zapasy 3,03 1,68 2,23
zobowigzania krotkoterminowe
Wskaznik ptynnosci 111
aktywa obrotowe — zapasy - naleznosci 1,82 0,83 0,85
zobowigzania krotkoterminowe
Szybkosé¢ sptaty naleznosci w dniach
$redni stan naleznosci z tytutu dostaw i ustug x 360 dni 51 37 66
przychody ze sprzedazy
Szybkoéé¢ sptaty zobowiazan w dniach
Sredni stan zobowigzan z tytutu dostaw i ustug x 360 dni 26 39 43
koszty dziatalnoSci operacyjnej

B. Kapitalizacja i zobowigzania

Bilans — Pasywa (dane w tys. PLN) 31.12.2005
A. KAPITAL (FUNDUSZ) WEASNY 626
I. Kapitat (fundusz) podstawowy 2 500

11. Nalezne wptaty na kapitat podstawowy (wielko$¢ ujemna) -

111. Udziaty (akcje) wtasne (wielko$¢ ujemna) -

1V. Kapitat (fundusz) zapasowy -

V. Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny -

VI. Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe -

VII. Zysk (strata) z lat ubiegtych - 2 266

VIII. Zysk (strata) netto 392

1X. Odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego -

B. ZOBOWIAZANIA | REZERWY NA ZOBOWIAZANIA 267

I. Rezerwy na zobowigzania -

11. Zobowigzania dtugoterminowe -

1. Wobec jednostek powigzanych -

2. Wobec pozostatych jednostek -

111. Zobowigzania krétkoterminowe 262

1. Wobec jednostek powigzanych -

2. Wobec pozostatych jednostek 262

a) kredyty i pozyczki -
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b) z tytutu emisji dtuznych papieréw wartoSciowych

c) inne zobowigzania finansowe

d) z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 22

- do 12 miesiecy 22

- powyzej 12 miesiecy
e) zaliczki otrzymane na dostawy

f) zobowigzania wekslowe
g) z tytutu podatkéw, cet, ubezpieczen i innych

Swiadczen 189
h) z tytutu wynagrodzen 0
i) inne 51

3. Fundusze specjalne

1V. Rozliczenia miedzyokresowe 5

1. Ujemna wartos¢ firmy

2. Inne rozliczenia miedzyokresowe 5

- dtugoterminowe

- krétkoterminowe 5

Pasywa razem 893

C.  Przyczyny oferty i wykorzystanie wptywow pienieznych

Szczeg6towy opis sposobu wykorzystania wptywdw pienieznych znajduje sie w Czesci IV Prospektu, w
punkcie 3.4. Ponizej przedstawiono skrdcony opis:

Emitent szacuje wplywy netto z emisji Akcji Serii B na okoto 3,5 min zt. Spétka planuje przeznaczy¢
pozyskane z emisji Srodki na dziatalno$¢ inwestycyjng polegajacq na:

§ nabywaniu udziatéw/akcji w spoétkach w drodze niepublicznej emisji akcji, dla ktérych
Emitent organizuje proces upublicznienia akcji,

§ nabywaniu akcji spétek, dla ktérych Emitent organizuje proces upublicznienia akcji, w
drodze pierwszej publicznej oferty,

§ nabywaniu akcji spotek w wyniku realizacji przystugujacych Emitentowi warrantéw
subskrypcyjnych,

§ nabywaniu komunalnych instrumentéw finansowych (obligacji, obligacji przychodowych,
bondw komunalnych, wierzytelnosci).

Emitent nawigzuje wspoiprace z przedsiebiorstwami z sektora MSP, ktérych celem jest pozyskanie
$rodkéw finansowych na inwestycje z rynku kapitatowego. Emitent zaktada zaangazowanie kapitatowe
w ofertach niepublicznych adresowanych do Inwest Consulting S.A. w celu zapewnienia $rodkéw
finansowych na przeprowadzenie procedury zwigzanej z wprowadzeniem akcji spétek do publicznego
obrotu papierami wartoSciowymi oraz procedury zwigzanej z wprowadzeniem do obrotu gietdowego.

Nabycia udziatow/akcji spotek w drodze oferty niepublicznej nastepowac bedzie najczesSciej po cenie
nominalnej badz do niej zblizonej. Emitent zaktada odsprzedaz akcji po ich wprowadzeniu na rynek
regulowany.

Emitent zaktada réwniez inwestycje portfelowe w akcje spotek, dla ktérych Emitent organizuje proces
upublicznienia akcji, w drodze emisji niepublicznych adresowanych do Emitenta lub podczas pierwszej
emisji publicznej. Emitent zaktada odsprzedaz akcji po ich wprowadzeniu na rynek regulowany.

Emitent bedzie negocjowat ze spétkami, dla ktérych organizuje proces upublicznienia akcji, warunki
objecia warrantdéw subskrypcyjnych umozliwiajgcych Emitentowi nabywanie akcji w emisjach majgcych
miejsce po wprowadzeniu akcji do regulowanego obrotu gietdowego.

Emitent planuje wykorzystaé cze$¢ $rodkéw z emisji Akcji Serii B do nabywaniu komunalnych
instrumentéw finansowych (np. obligacji, obligacji przychodowych, bonéw komunalnych,
wierzytelnosci). Prowadzac dziatalno$¢ konsultingowg wséréd JST Emitent zauwaza mozliwosci
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zainwestowania $rodk6w w komunalne papiery wartoSciowe. W przypadku pojawienia sie ciekawych, z
punktu widzenia rentowno$ci oraz ryzyka inwestycyjnego, mozliwosci inwestycyjnych, Emitent
zamierza zaangazowac czes¢ srodkdw w inwestycje w komunalne instrumenty finansowe.

Inwestycje kapitatowe Emitenta kazdorazowo poprzedzone zostang wnikliwg analizg finansowq oraz
analiza prawng, tak aby minimalizowac ryzyko btednej inwestycji.

Emitent zamierza przeznaczy¢ na dziatalno$¢ inwestycyjng cato$C pozyskanych w drodze oferty
publicznej Srodkéw finansowych. Do czasu podpisania stosownych umoéw nie jest mozliwe precyzyjne
okreSlenie celéw inwestycyjnych. Emitent zmierza¢ bedzie do stworzenia portfela inwestycyjnego
sktadajacego sie z akcji wielu spotek, tak azeby dodatkowo ogranicza¢ ryzyko strat kapitatowych
poprzez dywersyfikacje inwestycji. Emitent przewiduje zaangazowanie kapitatowe w latach 2006-2008
w kazdym roku w 3-5 spotkach portfelowych. Do czasu wykorzystania $rodkéw pozyskanych z emisji
Akcji Serii B na inwestycje kapitatowe w spétki portfelowe zostang przeznaczone na inwestycje w
skarbowe, komunalne i bankowe papiery dtuzne oraz na kapitat obrotowy. Spoétka nie zamierza
finansowac swojej biezacej dziatalnosci ze $rodkow pozyskanych z emisji Akcji Serii B.

Priorytet nr 1

Nabywanie udziafow/akcji w spofkach w drodze niepublicznej emisji akcji, dla ktérych
Emitent organizuje proces upublicznienia akcji

Zamiarem Emitenta jest - w pierwszej kolejnosci — dokonywanie inwestycji w spétkach, dla ktérych
Emitent organizuje proces upublicznienia akcji, w drodze niepublicznej emisji akcji. Emitent zaktada
nabywanie udziatéw/akcji (w celu ich dalszej odsprzedazy w obrocie gietdowym lub pozagietdowym) w
wysokosSci nie przekraczajgcej 500 000 ztotych w poszczegdinych spétkach, dla ktérych Emitent
organizuje proces upublicznienia akcji. Decyzja dotyczaca inwestycji w jednej spétce, na kwote
przekraczajgcq 100 000 ztotych poprzedzona musi by¢ jednomys$ing uchwaty Zarzadu Emitenta.
Emitent dopuszcza wieksze zaangazowanie kapitatowe w poszczegdlnych spétkach w przypadku
pojawienia sie wysoko rentownych projektow. Decyzja dotyczaca inwestycji na kwote powyzej
500 000 ztotych poprzedzona musi by¢ jednomysing uchwatg Zarzadu Emitenta oraz pozytywng
uchwatg Rady Nadzorczej Emitenta. Emitent dopuszcza maksymalne zaangazowanie Srodk6w z emisji
w celu realizacji Priorytetu nr 1 w wysokosci 3,5 min PLN. Emitent zaktada zaangazowanie w realizacje
Priorytetu nr 1 okoto 1 - 2 min PLN w 2006 roku, a pozostatej kwoty w 2007 roku. Jednakze wobec
prowadzonych rozméw ze spétkami zmierzajacymi na regulowany rynek gietdowy istnieje mozliwo$¢
wykorzystania catosci kwoty pozyskanej z emisji juz w 2006 roku.

Priorytet nr 2

Nabywanie akcji spéfek, dla ktérych Emitent organizuje proces upublicznienia akcji, w
drodze pierwszej publicznej oferty

Emitent dopuszcza — w przypadku nie wykorzystania catoéci Srodk6w na realizacje Priorytetu nr 1 —
mozliwo$¢ nabywania akcji spétek (w celu ich dalszej odsprzedazy w obrocie gietdowym lub
pozagietdowym), dla ktérych Emitent organizuje proces upublicznienia akcji, w drodze pierwszej
publicznej oferty. Emitent dopuszcza maksymalne zaangazowanie $rodkéw z emisji w celu realizacji
Priorytetu nr 2 w kwocie w wysokosci 3,5 min ztotych pomniejszonej o $rodki wykorzystane na
realizacje Priorytetu nr 1. Emitent zaktada nabywanie udziatdw/akcji w wysokosci nie przekraczajacej
500 000 ztotych w poszczegoélnych spétkach. Decyzja dotyczaca inwestycji w jednej spétce, na kwote
przekraczajacq 100 000 ztotych poprzedzona musi byé jednomys$ing uchwatg Zarzadu Emitenta. Z
uwagi na czas niezbedny do przygotowania spoétek do obrotu gietdowego, Emitent zaktada ewentualne
zaangazowanie Srodkéw z emisji na realizacje tego zadania w 2007 roku. W przypadku popisania
umoéw ze spotkami zmierzajacymi na regulowany rynek gietdowy w 2006 roku istnieje mozliwo$¢
wykorzystania na ten cel czesci kwoty pozyskanej z emisji w 2006 roku

Priorytet nr 3

Nabywanie akcji spofek w wyniku realizacji przysfugujgcych Emitentowi warrantéw
subskrypcyjnych

Emitent dopuszcza — w przypadku nie wykorzystania catosci Srodkéw na realizacje Priorytetu nr 1 oraz
Priorytetu nr 2 — mozliwo$¢ nabywania akcji spétek (w celu ich dalszej odsprzedazy w obrocie
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gietdowym lub pozagietdowym), dla ktérych Emitent organizuje proces upublicznienia akcji, w wyniku
realizacji przystugujacych Emitentowi warrantéw subskrypcyjnych. Emitent zaktada nabywanie
udziatébw/akcji w wyniku realizacji przystugujacych Emitentowi warrantéw subskrypcyjnych w
wysokosSci nie przekraczajacej 500 000 ztotych w poszczegdlnych spotkach. Decyzja dotyczaca
inwestycji w jednej spotce, na kwote przekraczajagcg 100 000 ztotych poprzedzona musi byc
jednomysing uchwatg Zarzadu Emitenta. Intencjg Emitenta jest wykorzystanie $rodkéw wiasnych do
realizacji tego zadania. Nie mniej jednak Emitent dopuszcza zaangazowanie $rodkéw z emisji w celu
realizacji Priorytetu nr 3. Maksymalne zaangazowanie Srodkow z emisji w celu realizacji tego priorytetu
moze wynies¢ 3,5 min ztotych pomniejszone o Srodki wykorzystane na realizacje Priorytetu nr 1 oraz
Priorytetu nr 2. Ewentualne wykorzystanie $rodkdw z emisji na realizacje Priorytetu nr 3 przypadatoby
najwczesniej w 2007 roku.

Priorytet nr 4

Nabywanie komunalnych instrumentow finansowych (obligacji, obligacji przychodowych,
bonéw komunalnych, wierzytelnosci).

Emitent dopuszcza — w przypadku nie wykorzystania catoSci Srodkdw na realizacje Priorytetu nr 1 oraz
Priorytetu nr 2 i 3 — mozliwo$¢ nabywania komunalnych instrumentéw finansowych (obligaciji, obligacji
przychodowych, bonéw komunalnych, wierzytelnosci).

Intencjg Emitenta jest wykorzystanie catoéci $rodkéw pozyskanych z emisji na inwestycje w akcje
spétek, dla ktérych Emitent organizuje proces upublicznienia. Emitent dopuszcza jedynie czasowe
zaangazowanie kapitatowe na rynku komunalnych instrumentéw finansowych (obligacji, obligaciji
przychodowych, bondéw komunalnych, wierzytelnosci) w przypadku op6znienia w realizacji celow
inwestycyjnych zapisanych w Priorytetach: 1, 2 i 3. Decyzja dotyczaca inwestycji w omawiane
instrumenty finansowe poprzedzona musi by¢ jednomysing uchwatg Zarzadu Emitenta. Maksymalne
zaangazowanie $rodkéw z emisji w celu realizacji tego priorytetu moze wynie$¢ 3,5 min zilotych
pomniejszone o Srodki wykorzystane na realizacje Priorytetu nr 1, Priorytetu nr 2 oraz Priorytetu nr 3.
Ewentualne wykorzystanie Srodkdw z emisji na realizacje Priorytetu nr 4 przypadatoby nie wczesniej
niz w 2007 roku.

Do czasu wykorzystania Srodkdw pozyskanych z emisji Akcji serii B na inwestycje o ktérych mowa w
priorytecie nr 1 i 2, Srodki te zostang przez Emitenta wykorzystane na krétkoterminowe inwestycje w
m.in. komunalne papiery dtuzne. Emitent potwierdza, ze ewentualne wykorzystanie Srodkéw na
realizacje priorytetu nr 4 polegajacego na dtugookresowym (dtuzszym niz 1 rok) zaangazowaniu
kapitatowym w poszczegdlne komunalne instrumenty finansowe przypadatoby nie wcze$niej niz w
2007 r.

Zmiana priorytetéw zwigzanych z wykorzystaniem wptywow z emisji akcji serii B (brak podpisywania
umow z podmiotami zidentyfikowanymi w celach emisji) moze przyczynic sie do nizszych - w stosunku
do oczekiwanych przez akcjonariuszy — wynikow finansowych. Duzy wptyw dziatalno$ci doradczej dla
przedsiebiorstw oraz dziatalnosci inwestycyjnej na wynik finansowy Emitenta zostat opisany w czesci
Prospektu dotyczacej czynnikéw ryzyka w punktach: ,Ryzyko zwigzane z przewidywang duzg
zmiennosScig wyniku finansowego”, ,Ryzyko inwestycyjne”, ,Ryzyko pogorszenia sie koniunktury
gospodarczej kraju” oraz ,,Ryzyko pogorszenia sie koniunktury na rynku kapitatowym?.

D. Czynniki ryzvka

Szczegdtowo czynniki ryzyka zwigzane z Emitentem i oferowanymi akcjami opisane sq w Czesci 111
niniejszego Prospektu — ,,Czynniki Ryzyka”.

Czynniki ryzvka zwigzane z Emitentem i jeqo dziatalnoécig. oraz otoczeniem Emitenta:

§ Ryzyko zwigzane z przewidywang duzg zmiennoscig wyniku finansowego

§ Ryzyko inwestycyjne
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§ Ryzyko skali dziatania

8 Ryzyko zwigzane ze strukturg akcjonariatu Emitenta

§ Ryzyko zwigzane ze specyfikg Swiadczenia ustug dla jednostek samorzadu terytorialnego
8 Ryzyko zmian regulacji prawnych

§ Ryzyko zwigzane z dziatalnoScig firm konkurencyjnych

§ Ryzyko zwigzane z utratg czotowych konsultantéw

8 Ryzyko zwigzane z istnieniem niepokrytej straty

8 Ryzyko pogorszenia sie koniunktury gospodarczej kraju

§ Ryzyko pogorszenia sie koniunktury na rynku kapitatowym

Czynniki ryzyvka zwigzane z akcjami i rynkiem kapitatlowym:

§ Ryzyko niedoj$cia emisji do skutku

§ Ryzyko niedojScia Oferty Sprzedazy Akcji Serii A2 do skutku
8 Ryzyko zwigzane z zasadami wprowadzania Akcji do obrotu na rynku regulowanym

§ Ryzyko zwigzane z zasadami przydziatu Akcji

8 Ryzyko wykluczenia Akcji z obrotu na rynku regulowanym

§ Ryzyko niedopuszczenia Akcji do obrotu gietdowego

§ Ryzyko zwigzane z niewprowadzeniem Akcji do notowan na rynku regulowanym

§ Ryzyko wstrzymania dopuszczenia Akcji do obrotu gietdowego oraz ryzyko wstrzymania
rozpoczecia notowan

§ Ryzyko wykluczenia Akcji z obrotu gietdowego
8 Ryzyko zawieszenia obrotu Akcjami na GPW
§ Ryzyko zwigzane z nabywaniem PDA w obrocie wtérnym

§ Ryzyko wahan kursowych oraz ograniczonej ptynnosci

4. Informacje dotyczace Emitenta

A. Historia i rozwdj przedsiebiorstwa

Inwest Consulting S.A. jest sp6tkg inwestycyjno-doradczg, od 1996 roku specjalizujgcq sie w
Swiadczeniu ustug konsultingowych natury ekonomiczno-finansowej dla jednostek samorzadu
terytorialnego i przedsiebiorstw. Od 2005 roku, wraz ze zmiang strategii dziatania spotki, Inwest
Consulting S.A. nawigzuje wspoétprace ze spétkami z sektora MSP, ktérych celem jest wprowadzenie
akcji na Gietde Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A.
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Najwazniejsze wydarzenia w historii Spétki Inwest Consulting S.A przedstawione sg ponizej.
Szczegdtowa historia Emitenta znajduje sie w CzeSci IV niniejszego Prospektu w punkcie 5.1.

1995 r.:

24 lutego - Emitent zostat utworzony jako spétka ,,Dom Maklerski Polinwest” Spétka Akcyjna z
siedzibg w Poznaniu na podstawie aktu zawigzania spofki.

Sad Rejonowy w Poznaniu zarejestrowat zmiane nazwy spétki Dom Maklerski Polinwest S.A.
na Polinwest Consulting S.A. oraz nowe brzmienie przedmiotu dziatania spo6tki. Przedmiotem
dziatania Polinwest Consulting S.A. stalo sie przede wszystkim ustugowe zarzadzanie
ptynnosciq  finansowgq przedsiebiorstw, Swiadczenie ustug doradztwa finansowego,
podatkowego, prawnego oraz posrednictwo kredytowe, ubezpieczeniowe.

1996 r.:

objecie stanowiska Prezesa Zarzadu Polinwest Consulting S.A. przez Jacka Mrowickiego oraz
funkcji Dyrektora Inwestycyjnego przez Pawta Sliwifiskiego, rozpoczecie —dziatalnosci
konsultingowej dla jednostek samorzadu terytorialnego oraz przedsiebiorstw pod nazwg
Polinwest Consulting S.A.

doradztwo przy pierwszej w Polsce emisji obligacji gminy wiejskiej (Gmina Miescisko).
1997 r.:

w zwigzku z istnieniem spétki o tej samej nazwie zmiana nazwy spétki na Inwest Consulting
S.A.

2000 r.:
przygotowanie pierwszej w Polsce emisji obligacji powiatowych (Powiat Sroda élqska).
zbycie akcji przez Mostostal Ventures Sp. z 0.0. na rzecz Panéw Jacka Mrowickiego i Pawta
Sliwinskiego.

2001 r.:

przygotowanie pierwszej w Polsce emisji obligacji wojewodzkich (Wojewddztwo
Wielkopolskie).

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

2002 r.:

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

zbycie akcji przez Wyborowa S.A. (d. Polmos) na rzecz Panéw Jacka Mrowickiego i Pawta
Sliwifiskiego. Wszystkie akcje Spotki Inwest Consulting S.A. staly si¢ wtasnoScig Panéw Jacka
Mrowickiego i Pawta Sliwinskiego (w stosunku 50/50).

przychody operacyjne Emitenta przekraczajg po raz pierwszy w jego historii 1 min PLN.
2003 r.:

pomoc w przygotowaniu najwiekszego z dotychczasowych programéw emisji obligaciji
komunalnych (Miasto Poznan - 500 min zfotych).

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

uzyskanie tytutu Autoryzowanego Doradcy Centralnej Tabeli Ofert S.A.
2005 r.:

doradztwo przy publicznej ofercie oraz wprowadzeniu akcji na GPW przez PC Guard S.A.
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150. emisja obligacji komunalnych zorganizowana przez Inwest Consulting S.A. (Miasto
Kalisz).

podpisanie uméw ze spdtkqg POZBUD T&R Sp. z 0.0. na doradztwo w procesie przeksztatcen
oraz wprowadzenia na rynek regulowany.

B.  Zarys og0lny dziatalnosci

Inwest Consulting S.A. jest firmg doradczo-inwestycyjng, od 1996 roku specjalizujgcq sie w
Swiadczeniu ustug konsultingowych natury ekonomiczno-finansowej dla jednostek samorzadu
terytorialnego i przedsiebiorstw.

A. Dziatalno$¢ konsultingowa

A.1l. Doradztwo dla jednostek samorzadu terytorialnego.

Inwest Consulting S.A. od poczatku swojej dziatalnoSci specjalizuje sie w Swiadczeniu ustug
konsultingowych finansowych i prawnych dla jednostek samorzadu terytorialnego.

Emitent oferuje wiele ustug konsultingowych dla JST zwigzanych przede wszystkich z pozyskiwaniem

kapitatu na realizacje inwestycji samorzadowych. Do najwazniejszych nalezy zaliczyc:

a) Organizowanie procesu zwigzanego z pozyskiwaniem Srodkéw komercyjnych na rynku kapitatowym
(emisje obligacji komunalnych, kredyty i pozyczki).

b) Uczestnictwo w procesie pozyskiwania Srodkéw pomocowych na realizacje inwestycji komunalnych.
c) Przeprowadzanie analiz finansowych budzetu oraz przedsiewzie¢ inwestycyjnych.

d) Pozostate ustugi natury ekonomiczno-prawne;j.

e) Dziatalno$¢ szkoleniowa.

Bardziej szczeg6towy opis oferowanych ustug wraz z listg klientéw znajduje sie na stronie internetowej
WWw.ic.poznan.pl

Do korca 2005 roku, tj. w okresie 10 lat dziatalnosci na rynku konsultingowym dla JST, spétka Inwest
Consulting S.A. zorganizowata i przygotowata, m.in.:

@ 160 emisji obligacji gmin, powiatéw i wojewddztw na kwote przekraczajacq 1,4 mid ztotych, w
tym:

§ pierwszg w Polsce emisje obligacji powiatowych,
§ pierwszg w Polsce emisje obligacji wojewddzkich,

§ pierwszg w Polsce emisje obligacji komunalnych sprzedawang na rynku
pierwotnym w obrocie publicznym,

§ pierwszg w Polsce publiczng emisje obligacji komunalnych z wbudowang
opcjq call dla emitenta,

§ Inwest Consulting S.A. pomagat miastu Poznan przy dotychczas najwiekszym
programie emisji obligacji komunalnych w Polsce na kwote 500 min ztotych,

§ Inwest Consulting S.A. (pod nazwg Dom Maklerski Polinwest S.A.) doradzat
gminie wiejskiej MieScisko przy pierwszej w historii Polski emisji obligacji
przez gmine wiejska;
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@ kilkadziesigt Wieloletnich Planéw Inwestycyjnych i Planéw Rozwoju Lokalnego,

@ ponad 100 przetargéw zwigzanych z ustugami bankowymi dla JST, w tym z pozyskiwaniem
kredytéw oraz wyborem banku obstugujacego budzet,

@ ponad 200 réznego rodzaju analiz i opracowan ekonomiczno-finansowych, w tym Studiéw
Wykonalnosci i Wieloletnich Planéw Finansowych.

A.2. Doradztwo dla przedsiebiorstw.

W okresie 2001-2005 dziatania Inwest Consulting S.A. nie byty nakierunkowanie na pozyskiwanie
zlecen od przedsiebiorstw. Zwigzane to byto z obowigzujacg do 2005 roku strategiq Emitenta
specjalizacji w doradztwie kapitatowym dla jednostek samorzadu terytorialnego.

Klientami Emitenta do roku 2000 byty m.in.: spétki komunalne (restrukturyzacje), Mostostal Export
S.A., Stilon Gorzéw S.A., Towarzystwo Ubezpieczeniowe Compensa S.A., Lewiatan S.A., Lewiatan
Detal S.A., Wielkopolski Fundusz Inwestycyjny oraz Europaterm Sp. z 0.0.

Od 2000 roku Emitent zaprzestat jakiejkolwiek dziatalnosci marketingowej w celu pozyskiwania
klientéw korporacyjnych. Strategia Emitenta zaktadata wyspecjalizowanie sie w dziatalno$ci doradczej
w zakresie rynku kapitatowego dla jednostek samorzadowych. Zaowocowato to osiggnieciem pozyciji
wiodgacego konsultanta na tym rynku.

W 2005 roku Emitent zweryfikowat swojq strategie rozwoju dotaczajac do grupy klientéw docelowych
przedsigbiorstwa z sektora MSP oraz spétki komunalne.

Obecnie Emitent oferuje wiele ustug konsultingowych dla przedsiebiorstw zwigzanych przede
wszystkim z pozyskiwaniem kapitatu na realizacje inwestycji (szczeg6towy opis oferowanych ustug
znajduje sie na stronie internetowej www.ic.poznan.pl).

Podstawowe ustugi $wiadczone dla przedsiebiorstw obejmujq ustugi zawigzane z procesem
wprowadzenia akcji do publicznego obrotu papierami wartosciowymi.

a) Doradztwo w procesie podwyzszania kapitatlu zakladowego Spoétki oraz w procedurze
przeksztatcenia formy prawnej.

b) Sporzadzenie lub aktualizacje strategii Spotki po przeksztatceniu w spétke akcyjng i
wprowadzeniu na rynek regulowany, w tym okre$lenie systemu finansowania oraz potrzeb
kapitatowych, co obejmuje m.in. okreSlenie struktury kapitatowej oraz opracowanie biznesplanu
dziatania.

¢) Doradztwo w procedurze przygotowania Spotki do publicznej oferty sprzedazy akcji.

d) Sporzadzenie wycen Spokki, obejmujace m.in. rekomendacje w zakresie ceny emisyjnej badz
zakresu ceny emisyjnej.

e) Sporzadzenie prospektu emisyjnego oraz doradztwo w procedurze publicznej oferty
sprzedazy akcji.

Najwazniejsze ustugi Swiadczone przedsiebiorstwom komunalnym obejmujg pomoc przy sporzadzeniu
biznesplanu oraz przygotowanie koncepcji prywatyzacji.

Wraz ze zmiang strategii dziatania od potowy 2005 roku Emitent aktywnie pozyskuje klientéw przede
wszystkim z sektora MSP oferujgc im ustuge organizacji procesu zmierzajgcego do notowan
gietdowych akcji tych spétek. Pierwszg spoétka, dla ktérej Inwest Consulting S.A. organizowat caly
proces upublicznienia akcji, w tym sporzadzata prospekt emisyjny na potrzeby publicznej emisji akcji
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byla spdtka PC Guard S.A. PC Guard S.A. zadebiutowata na Gietdzie Papieréw WartoSciowych w
Warszawie w pazdzierniku 2005 roku.

W grudniu 2005 roku Inwest Consulting S.A. podpisata umowy ze spétkg POZBUD T&R Sp. z o.0.
obejmujace doradztwo w procedurze przygotowania Spoétki do publicznej oferty sprzedazy akgji
(planowana realizacja — I - 1l kwartat 2007 r.),

Aktualnie Emitent (stan na 15 kwietnia 2006 r.) negocjuje umowy z jedng spotkg zamierzajacy wejsc
na gietdowy rynek regulowany w 2007 roku; prowadzi réwniez rozmowy z okoto 10 innymi spétkami
dotyczace doradztwa w procedurze przygotowania Spétki do publicznej oferty sprzedazy akcji w latach
2006-2007.

B. Dziatalno$¢ inwestycyjna.

Spétka w 2006 roku planuje prowadzi¢ dziatalno$¢ inwestycyjng polegajacg na:

§ nabywaniu udziatéw/akcji w spoétkach w drodze niepublicznej emisji akcji, dla ktérych
Emitent organizuje proces upublicznienia akcji,

§ nabywaniu akcji spétek, dla ktérych Emitent organizuje proces upublicznienia akcji, w
drodze pierwszej publicznej oferty,

§ nabywaniu akcji spotek w wyniku realizacji przystugujacych Emitentowi warrantéw
subskrypcyjnych,

§ nabywaniu komunalnych instrumentéw finansowych (w tym: obligacji, obligacji
przychodowych, bonéw komunalnych, wierzytelnosci).

C. Struktura organizacyjna

Emitent jest podmiotem dominujacym w rozumieniu Ustawy o Ofercie w stosunku do spétki Inwest
Rating Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu. Emitent posiada w spétce Inwest Rating Sp. z 0.0. 520
udziatdw o facznej wartosci 52.000 PLN, co stanowi 100 % warto$ci kapitatu zaktadowego i ten sam
udziat w gtosach. )

Cztonkowie Zarzadu i Akcjonariusze Emitenta — Pan Jacek Mrowicki i Pan Pawet Sliwinski — sg
jednoczesnie jedynymi cztonkami zarzadu Inwest Rating Sp. z 0.0.

D. Srodki trwate

Bilans — Aktywa (dane w tys. PLN) 31.12.2005 31.12.2004 31.12.2003
1. Rzeczowe aktywa trwate 97 104 72
1. Srodki trwate 97 104 72
a) grunty

w tym prawo uzytkowania wieczystego gruntu

b) budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodnej

¢) urzadzenia techniczne i maszyny 14 27 22
d) $rodki transportu 73 66 45
e) inne $rodki trwate 9 11 5

2. Srodki trwate w budowie

3. Zaliczki na $rodki trwate w budowie
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5.  Wyniki przedsiebiorstwa, sytuacja finansowa oraz perspektywy

A. Wvyniki dziatalnosci

Wynik finansowy netto (dane w tys. PLN)

udziat w udziat w udziat w
sumie sumie sumie
31.12.2005  bilansowej _31.12.2004  bilansowej 31.12.2003  bilansowej
Wynik netto roku biezacego 392 44% 10 2% -78 -23%

Na ksztattowanie si€ wyniku finansowego w latach 2003-2005 podstawowy wptyw miaty dwa czynniki.
Po pierwsze, w analizowanym okresie mozna zaobserwowac coroczne zwiekszanie sie przychodow
operacyjnych Emitenta; po drugie, wptyw na wynik finansowy miato ksztattowanie sie poziomu
kosztéw operacyjnych, a zwiaszcza wysokosci kosztéw wigzanych z ustugami obcymi. Decydujacym
czynnikiem wptywajacym na wypracowanie przez Emitenta zysku netto w wysokosci 391 958,6 zt w
2005 roku byto zwiekszenie sie przychoddéw operacyjnych spétki o 10% z poziomu 1 446 151,4 zt w
2004 roku do poziomu 1 592 329,7 zt w 2005 roku oraz obnizenie si¢ kosztéw operacyjnych spétki o
24 % z poziomu 1434 295,5 zt w 2004 roku do poziomu 1 096 668,6 zt w 2005 roku. Analiza
poszczegdblnych pozyciji kosztéw operacyjnych Emitenta wskazuje, ze spétka zmniejszyta w 2005 roku
koszty ustug obcych. Pozycja ta obejmuje m.in. $Swiadczenia na rzecz cztonkéw Zarzadu z tytutu
wykonywanych przez nich prac analitycznych. Zgodnie z uchwatg Rady Nadzorczej Emitenta z dnia 20
stycznia 2005 roku cztonkowie Zarzadu ograniczyli swoje wynagrodzenia z tytutu Swiadczen za prace
analityczne do Sredniomiesiecznej kwoty 20 000 zt, co wptyneto na ograniczenie kosztéw ustug obcych
0 31% w poréwnaniu z 2004 rokiem, pomimo zwiekszonych przychoddéw operacyjnych w tym okresie.

Spotka nie korzysta z finansowania zewnetrznego w postaci kredytéw lub pozyczek, a kapitaty obce
stanowig gtéwnie zobowigzania handlowe pochodzace z prowadzenia biezacej dziatalnoSci
operacyjnej.

B. Plynnos¢ i zasoby kapitatowe

Spotka nie korzysta z finansowania zewnetrznego w postaci kredytéw lub pozyczek, a kapitaty obce
stanowig gtéwnie zobowigzania handlowe pochodzace z prowadzenia biezacej dziatalnoSci
operacyjnej.

Biorgc pod uwage wzajemne relacje pomiedzy kapitatami wiasnymi i kapitatami obcymi stwierdzi¢
nalezy, ze relacje te sq prawidtowe w stosunku do relacji aktywéw trwatych i aktywéw obrotowych.
Zachowana jest tak zwana ,ziota reguta bilansowa”, co oznacza, iz kapitaly wtasne pokrywajg w
catosci aktywa obrotowe.

Zdaniem Emitenta poziom kapitatu obrotowego, rozumianego jako zdolno$¢ Emitenta do uzyskania
dostepu do $rodkéw pienieznych oraz innych dostepnych ptynnych zasobéw w celu terminowego
sptacenia swoich zobowigzan, wystarcza na pokrycie jego potrzeb w okresie 12 miesiecy, liczac od
daty Prospektu Emisyjnego.

Bilans — Pasywa (dane w tys PLN) 31.12.2005
A. KAPITAL (FUNDUSZ) WEASNY 626
1. Kapitat (fundusz) podstawowy 2 500

11. Nalezne wptaty na kapitat podstawowy (wielko$¢ ujemna)

111. Udziaty (akcje) wtasne (wielko$¢ ujemna)

1V. Kapitat (fundusz) zapasowy

V. Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny

VI. Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe

VII. Zysk (strata) z lat ubiegtych - 2266

VIII. Zysk (strata) netto 392
I1X. Odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego -
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C. Badania i rozwdj, patenty i licencje, itp.

Badania, patenty i licencje:
Z uwagi na charakter dziatalnosSci, Spétka nie prowadzi badan, a takze nie posiada patentéw ani
istotnych licencji.

Rozwdj Spotki:
Ponizej znajduje sie krotki opis najwazniejszych elementéw strategii oraz wptywu realizacji strategii na
wynik finansowy.

Biezaca dziatalnosé¢:

Emitent od 1996 roku oferuje ustugi doradcze w zakresie pozyskiwania $rodkéw finansowych na
realizacje inwestycji komunalnych oraz restrukturyzacje zadtuzenia JST. Celem Emitenta jest
utrzymanie w nastepnych latach $redniorocznych przychodéw z tej dziatalnosci na poziomie co
najmniej 1,5 min ztotych (Srednie przychody z lat 2004-2005 wyniosty 1 474 tys. PLN rocznie, za$
$rednioroczne przychody z lat 2001 — 2005 wyniosty 1 203 tys PLN).

Emitent od 2005 roku oferuje ustugi doradcze dla przedsiebiorstw z sektora MSP w zakresie
pozyskiwania Srodkéw finansowych na rynku kapitatowym. Celem Emitenta jest wspdtpraca w kazdym
roku z co najmniej 3 przedsiebiorstwami z tego sektora, co przy wysokiej jednostkowej rentownosci
tego typu kontraktéw, powinno przyczyni¢ sie do znacznego zwiekszenia przychodéw operacyjnych
Emitenta.

Szerzej dziatalno$¢ konsultingowa dla JST i MSP opisana zostata w niniejszym Dokumencie
Rejestracyjnym w punkcie 6.

Zgodnie z przyjetymi przez Zarzad Spoétki w kwietniu 2006 roku — w zwigzku z planowang emisjg Akciji
Serii B — zmianami regulaminu wynagrodzen, Emitent szacuje ksztattowanie sie rocznych kosztéw
funkcjonowania spotki (bez czesci zmiennej wynagrodzen uzaleznionej od wysokosci przychodéw) w
przedziale od 500 000 do 600 000 ztotych. Cze$¢ zmienna wynagrodzen - obejmujgca wynagrodzenie
zarbwno cztonkéw zarzadu, jak i wszystkich pracownikéw oraz konsultantéw zewnetrznych -
uzalezniona jest od wysokosci przychoddw lub wyniku z dziatalnosci finansowej Emitenta i ksztattuje
sie nastepujgco:

- w przedziale od 40% do 50 % przychoddw z dziatalnosci konsultingowej (w zaleznosci od

wysokosci przychodéw z dziatalnosci konsultingowej w danym roku obrachunkowym),
- 20 % wyniku z dziatalnosci finansowej.

Do biezacej dziatalno$ci Emitent zalicza réwniez dziatania zmierzajagce do pozyskania Srodkow
inwestycyjnych na inwestycje kapitatowe przede wszystkim w spétkach, ktérym Emitent doradza przy
pozyskiwaniu Srodkéw finansowych na rynku kapitatowym.

Projekty strategiczne:
Realizacja projektow strategicznych uzalezniona jest w duzej mierze od powodzenia emisji Akcji Serii
B.

Notowanie akcji Emitenta na Gietdzie Papieréw WartoSciowych w Warszawie polepszy jego pozycje
konkurencyjng na rynku konsultingu dla przedsiebiorstw. KorzySci marketingowe Emitenta z wejscia
na regulowany rynek polega¢ bedq na uwiarygodnieniu Spdtki w oczach klientow z sektora MSP —
klienci Spétki beda mieli bardziej petng informacje na temat sytuacji finansowej spétki oraz na biezaco
beda mogli $ledzi¢ najwazniejsze wydarzenia z zycia Spotki. Emitent poprzez fakt notowania na GPW
S.A. w Warszawie bedzie poza tym kolejnym dowodem przychylnosci rynku gietdowego dla matych
spoétek z sektora MSP.
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Celem Emitenta jest realizowanie rocznie od 3 do 5 kontraktéw ze spétkami z sektora MSP, ktérych
przedmiotem jest organizacja procesu pozyskania S$rodkéw finansowych z rynku kapitatowego.
Zrealizowanie powyzszego celu pozwoli na przewyzszenie przez przychody z dziatalno$ci doradczej dla
MSP przychodéw z dziatalnoSci doradczej dla JST, co z uwagi na dziatanie dZwigni operacyjnej
(Emitent zaktada pokrycie wszystkich swoich kosztéw statych z dziatalnoSci konsultingowej dla JST)
powinno znacznie poprawi¢ wynik finansowy Emitenta.

W przypadku zakorczenia z powodzeniem emisji Akcji Serii B Emitent planuje rozszerzy¢ dziatalno$¢
polegajacq na:
§ nabywaniu udziatéw/akcji w spoétkach w drodze niepublicznej emisji akcji, dla ktérych
Emitent organizuje proces upublicznienia akcji,
§ nabywaniu akcji spétek, dla ktérych Emitent organizuje proces upublicznienia akcji, w
drodze pierwszej publicznej oferty,
§ nabywaniu akcji spotek w wyniku realizacji przystugujacych Emitentowi warrantéw
subskrypcyjnych,
§ nabywaniu komunalnych instrumentéw finansowych (obligacji, obligacji przychodowych,
bondw komunalnych, wierzytelnosci).

Pierwszg umowe zwigzang z objeciem akcji w niepublicznej ofercie Inwest Consulting S.A. zawarta w
grudniu 2005 roku. Dotyczy ona objecia akcji po cenie nominalnej o tacznej wartosci 100.000 z+ w
spétce POZBUD T&R.

Emitent nawigzuje wspoiprace z przedsiebiorstwami z sektora MSP, ktérych celem jest pozyskanie
$rodkow finansowych na inwestycje z rynku kapitatowego. Emitent zaktada zaangazowanie kapitatowe
w ofertach niepublicznych adresowanych do Inwest Consulting S.A. w celu zapewnienia Srodkéw
finansowych na przeprowadzenie procedury zwigzanej z wprowadzeniem akcji spétek do publicznego
obrotu papierami wartoSciowymi oraz z wprowadzeniem do obrotu gietdowego. Nabycie udziatéw/akcji
spotki w drodze oferty niepublicznej nastepowac bedzie najczesciej po cenie nominalnej badz do niej
zblizonej. Emitent zaktada odsprzedaz akcji po ich wprowadzeniu na rynek regulowany.

Emitent zaktada réwniez inwestycje portfelowe w akcje spotek, dla ktérych Emitent organizuje proces
upublicznienia akcji, w drodze emisji niepublicznych adresowanych do Emitenta lub/oraz podczas
pierwszej emisji publicznej. Emitent zakfada odsprzedaz akcji po ich wprowadzeniu na rynek
regulowany.

Emitent bedzie negocjowat ze spétkami, dla ktérych organizuje proces upublicznienia akcji, warunki
objecia warantéw subskrypcyjnych umozliwiajgcych Emitentowi nabywanie akcji w emisjach majgcych
miejsce po wprowadzeniu akcji do regulowanego obrotu gietdowego.

Emitent planuje réwniez inwestycje w komunalne instrumenty finansowe (obligacje, obligacje
przychodowe, bony komunalne, wierzytelnosci). Prowadzac dziatalno$¢ konsultingowg wséréd JST
Emitent zauwaza mozliwosci zainwestowania $rodkdw w komunalne papiery wartoSciowe. W
przypadku pojawienia sie ciekawych, z punktu widzenia rentownosci oraz ryzyka inwestycyjnego,
mozliwosci inwestycyjnych, Emitent zamierza zaangazowal $rodki finansowe w inwestycje w
komunalne papiery wartosciowe.

Sredniookresowe cele:

W przypadku podpisania wiecej niz 3 nowych uméw na organizowanie procesu upublicznienia akcji
spotek, ktérym doradcza Inwest Consulting S.A., Emitent rozpocznie proces ubiegania si€ o zezwolenie
na prowadzenie dziatalnosci maklerskiej, okreslony w art. 69 ust. 2 pkt 5 oraz art. 69 ust. 4 pkt 5-6
Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi.

Emitent chce prowadzi¢ dziatalno$¢ maklerskg ograniczong wytacznie do dziatalno$ci zwigzanej z
obstuga rynku pierwotnego oraz do doradztwa inwestycyjnego w zakresie obrotu papierami
wartoSciowymi. Nie jest zamierzeniem Emitenta prowadzenie kompleksowe] dziatalnoSci maklerskiej,
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w tym w szczegdlnoSci polegajacej na posredniczeniu w transakcjach zawieranych na rynku
regulowanym oraz zarzadzaniu aktywami klientdw na zlecenie.

Emitent w latach 1995-1996 byt wiekszoSciowym wiascicielem Domu Maklerskiego Polinwest S.A. (d.
Karkonoskiego Biura Maklerskiego S.A.). Osoby zarzadzajgce Inwest Consulting S.A. majgq
doswiadczenie w zaktadaniu, akwizycji, jak i w zarzadzaniu biurem maklerskim. Na dzien zatwierdzenia
prospektu emisyjnego Emitent zatrudnia dwie osoby posiadajgce licencje maklerskie. Jedna z tych
0séb posiada licencje doradcy w zakresie publicznego obrotu papierami wartoSciowymi.

W przeciqgu 2-3 lat Emitent zamierza rozpocza¢ na wiekszg skale inwestycje w komunalne
instrumenty finansowe. Dziatalno$¢ inwestycyjna na rynku JST bedzie dokonywana samodzielnie przez
Inwest Consulting S.A. lub przez spétke specjalnego przeznaczenia utworzong, badz wspoéttworzong,
przez Inwest Consulting S.A.

Inwestycje Emitenta beda poprzedzone gruntowng analizg sytuacji budzetowej JST.

Dlugookresowe cele:

Diugookresowym celem Emitenta jest uzyskanie pozycji wiodacego na rynku krajowym niebankowego
podmiotu specjalizujgcego sie w bankowosci inwestycyjnej w sektorach JST i MSP przy dochodowym
rozwoju spoétki.

Bankowos$¢ inwestycyjna rozumiana jest przez Emitenta jako dziatalno$¢ polegajgca na organizowaniu
bezposredniego transferu oszczednos$ci na rynek pieniezny i kapitatowy.

State wzmocnienie pozycji Emitenta na rynku kapitatowym moze nastgpi¢ wytacznie w przypadku
Swiadczenia przez Emitenta kompleksowych ustug zwigzanych z przygotowaniem oraz obstugq
transakcji na rynku pierwotnym.

Emitent zamierza kontynuowac¢ $wiadczenie skrojonych pod indywidualne potrzeby klienta ustug
finansowych, dbajac o wysoka ich jako$¢ oraz innowacyjnosc.

Misja:

Misja firmy brzmi: ,Pracujemy tak, azeby polecano nas innym”. W misji zawarta jest troska o
zadowolenie naszych klientéw. Emitent prowadzi ograniczong dziatalno$¢ marketingowg. Wiekszo$¢
klientow Emitenta sg to klienci rekomendowani przez osoby oraz podmioty wczesniej wspdtpracujace
ze Spotka.

D. Tendencje

Na $wiadczenie ustug doradczych dla JST duzy wptyw miata (i bedzie miata w ocenie Emitenta réwniez
wptyw w przysztosci) kadencyjnos¢ wiadz samorzadowych. Zgodnie z ustawami regulujgcymi ustroj
JST, kadencja organdéw stanowigcych (rad miejskich i gminnych, rad powiatu i sejmikéw
wojewddzkich) oraz organdw wykonawczych trwa 4 lata. Wybory samorzadowe — okres kilku miesiecy
przed nimi oraz kilku miesiecy po nich — wptywaty dotychczas negatywnie na pozyskiwanie nowych
klientdw przez Emitenta.

Drugim czynnikiem nadzwyczajnym, ktéry miat wptyw (i bedzie w ocenie Emitenta miat wptyw w
przysztosci) na ustugi Emitenta Swiadczone na rzecz JST sg okresy programowania funduszy
strukturalnych w ramach budzetu UE. Fundusze strukturalne sg instrumentami Polityki Strukturalnej
Unii Europejskiej. Ich zadaniem jest wspieranie restrukturyzacji i modernizacji gospodarek krajow UE.
W momencie, kiedy zblizaty sie terminy sktadania wnioskdw przez JST dla pozyskania Srodkow
pomocowych, Emitent zauwazat zwiekszenie iloSci zlecen zwigzanych z przygotowywaniem Planéw
Rozwoju Lokalnego, Studiéw Wykonalnosci, Strategii Rozwoju i innych dokumentéw niezbednych do
ztozenia wnioskéw aplikacyjnych.

W roku 2006 odbedq sie wybory samorzadowe. Przygotowania do wyboréw oraz zmiana wtadz w JST
moze spowodowac przejsSciowe obnizenie liczby nowych klientéw z sektora samorzadowego.
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W roku 2007 rozpocznie si@¢ nowy okres programowania unijnych funduszy strukturalnych. Nie sg
znane jeszcze terminy i zasady sktadania przez JST wnioskéw o wsparcie finansowe, ale mozna
przypuszczaé, ze w roku 2007 i 2008 nastgpi zwiekszenie — w poréwnaniu z rokiem 2005 i 2006 —
iloSci zlecen zwigzanych ze $wiadczeniem na rzecz JST ustug w zakresie pozyskiwania $rodkéw
pomocowych na inwestycje komunalne.

Na dziatalno$¢ Emitenta w sferze matych i Srednich przedsiebiorstw wpltyw moze mie¢ ogélna
koniunktura gospodarcza, a na dziatalno$¢ zwigzang z wprowadzaniem instrumentéw finansowych do
obrotu na rynku regulowanym oraz na dziatalno$¢ inwestycyjng Emitenta wptyw moze miec
koniunktura na GPW.

6. Informacje o dyrektorach, wy2zszym szczeblu zarzadzania i
pracownikach

A. Dyrektorzy i wyzszy szczebel kierownictwa

Zarzad:

Jacek Mrowicki — Prezes Zarzadu

Prezes spétki Inwest Consulting S.A. (od 1996 roku). Absolwent Uniwersytetu im. Adama Mickiewicza w
Poznaniu oraz Szkoty Bankowej Banku Staropolskiego. Posiada licencje maklera papieréw wartoSciowych
(licencja nr 418) oraz Dyplom MBA Trend University w Nottingham. W latach 1994-1995 Kierownik
Zespotu Kontroli Wewnetrznej Centralnego Biura Maklerskiego Wielkopolskiego Banku Kredytowego S.A.,
w 1995 r. pracownik Domu Maklerskiego ,V&P” w Poznaniu. Wyktadowca Podyplomowego Studium
Inwestycji Kapitatowych oraz Podyplomowego Studium Bankowosci Wyzszej Szkoty Bankowej w
Poznaniu. Doktorant na Wydziale Zarzadzania Akademii Ekonomicznej w Poznaniu. Wiceprezes Inwest
Rating Sp. z 0.0. - spotki zaleznej od Emitenta.

Pawet Sliwinski — Wiceprezes Zarzadu

Wiceprezes spo6tki Inwest Consulting S.A. (od 2000 r.). Posiada licencje doradcy w zakresie publicznego
obrotu papierami wartoSciowymi (licencja nr 111) oraz maklera papieréw wartosciowych (licencja nr
1094). Doktor nauk ekonomicznych, absolwent Akademii Ekonomicznej w Poznaniu. Studiowat na
Uniwersytetach w Tilburgu (Holandia), w Antwerpii (Belgia) oraz na UAM w Poznaniu. Pracowat
w Centralnym Biurze Maklerskim Wielkopolskiego Banku Kredytowego S.A., Biurze Maklerskim Banku
Rozwoju Eksportu S.A., Domu Maklerskim Polinwest S.A. Od 1995 roku zatrudniony w firmie Emitenta.
Wyktadowca na Podyplomowym Studium Biznesu Miedzynarodowego Akademii Ekonomicznej w Poznaniu
oraz Podyplomowym Studium Inwestycji Kapitatowych Wyzszej Szkoty Bankowej. Adiunkt w Katedrze
Handlu Miedzynarodowego Akademii Ekonomicznej w Poznaniu. Prezes Inwest Rating SP. z 0.0. - sp6tki
zaleznej od Emitenta.

Kluczowi pracownicy:

Roma Pawlowska — Dyrektor Biura Zarzadu

Wyksztatcenie wyzsze. Absolwentka Wydziatu Nauk Spotecznych na Uniwersytecie im. Adama
Mickiewicza w Poznaniu oraz studiow podyplomowych w Instytucie Psychologii UAM. Pracuje w Inwest
Consulting S.A. od 1997 r.

Dariusz Giza — Dyrektor Wydziatu Planowania Finansowego
Wyksztatcenie wyzsze. Absolwent Politechniki Zielonogérskiej (metody matematyki i informatyki w

ekonomii) oraz Podyplomowego Studium Wyzszej Szkoty Bankowej w Poznaniu z zakresu inwestycji
kapitatowych. Wspétautor ponad 100 prac analitycznych zwigzanych z przygotowaniem emisji obligaciji

21

PDF created with pdfFactory trial version www.pdffactory.com



http://www.pdffactory.com
http://www.pdffactory.com

INWEST
CONSULTING S.A. PROSPEKT EMISYJNY

oraz wieloletnich planéw inwestycyjnych dla jednostek samorzadu terytorialnego. Pracuje dla Inwest
Consulting S.A. od 2000 r.

Sebastian Huczek — Dyrektor Wydziatu Prawnego i Zamoéwien Publicznych

Wyksztatcenie wyzsze. Prawnik, absolwent Wydziatu Prawa Uniwersytetu im. Adama Mickiewicza w
Poznaniu. Zajmowat sie przygotowywaniem, koordynowaniem i nadzorowaniem procedur w ponad 140
emisjach obligacji komunalnych, a takze w kilkudziesieciu przetargach na wyb6r kredytodawcy lub obstugi
bankowej; uczestniczyt w przygotowaniu publicznej emisji obligacji Miasta Rybnika oraz Miasta Poznania,
a takze w publicznej ofercie akcji PC Guard S.A.

Jest doktorantem na Wydziale Prawa i Administracji UAM — Katedra Prawa Finansowego. Byt wyktadowcq
na Wyzszej Szkole Bankowej w Poznaniu, na studiach podyplomowych z zakresu finanséw samorzadu
terytorialnego oraz rynku kapitatowego Jest autorem kilkunastu artykutéw publikowanych m.in. w
~Finansach Komunalnych”, ,Rynku Kapitatowym” oraz ,,Gazecie Samorzadu i Administracji”.

Jest cztonkiem Regionalnej Komisji Orzekajacej w sprawach o naruszenie dyscypliny finanséw publicznych
przy Regionalnej Izbie Obrachunkowej w Poznaniu.

Pracuje dla Inwest Consulting S.A. od 2000 r.

Krzysztof Mrowicki — Dyrektor Wydziatlu Strategii

Wyksztatcenie wyzsze. Absolwent Politechniki Poznanskiej (mgr inz. informatyk), Uniwersytetu im.
Adama Mickiewicza (studia podyplomowe psychologia w marketingu i zarzadzaniu), ukonczyt wiele
kurséw specjalistycznych (m.in. audytoréw wiodacych International Register Of Certyfied Auditors,
wewnetrzny MBA w Unilever, Belbin Associates Wielka Brytania, Corbo Polska Polska, Incontext HRD
Holandia i inne).

Pracuje jako konsultant i szkoleniowiec od 1997 roku. Kierowat projektami specjalnymi w Unilever
Polska, wdrazat wdrozenie systemu zapewnienia jakosci (1ISO 9001) i system zintegrowany klasy ERP
w Forte - Sweden sp. z 0o., brat udziat w organizacji badz restrukturyzacji wielu przedsiebiorstw.
Pracuje dla Inwest Consulting S.A. od 2004 r.

B. Wvynagrodzenie

Zarzad:
Rok 2005 (dane w tys. PLN)

Zarzadzanie sp6tka Ustugi doradcze tacznie

(umowa o prace / (umowa o dzieto)

umowa zlecenie)
Jacek Mrowicki 18 240 258
Pawet Sliwinski 18 240 258

Razem: 516

W dniu 28 marca 2006 roku Rada Nadzorcza podjeta uchwate w sprawie ustalenia Regulaminu
Zarzadu, w ktdrym uregulowano kwestie wynagrodzen cztonkéw Zarzadu. Przyjeto nastepujace
zasady:

- wysokos$¢ Swiadczen z tytutu zarzadzania sp6tkg w 2006 roku wynosi 1 530 PLN miesiecznie
dla kazdego cztonka Zarzadu,

- Swiadczenie z tytutu wykonywania ustug doradczych dla Emitenta za okres od 01 stycznia
2006 do 31 marca 2006 wynosi $rednio w pierwszym kwartale 2006 roku 20 000 PLN
miesiecznie dla kazdego cztonka Zarzadu,

- Swiadczenie z tytutu wykonywania ustug doradczych dla Emitenta za okres po 31 marca 2006
wynosi 15 % przychodéw z tytutu wykonanych ustug konsultingowych, dla ktérych iloraz
kosztow bezposrednio zwigzanych z dang ustugq oraz przychodu z tytutu realizacji danej
ustugi nie przekracza wskaznika 0,5 oraz 10% zysku finansowego stanowigcego dodatniq
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réznice miedzy przychodami finansowymi a kosztami finansowymi (,Wynik finansowy”) - dla
kazdego cztonka Zarzadu.

Osoby zarzadzajace wyzszego szczebla:

taczng warto$¢ wynagrodzen przekazanych osobm zarzadzajagcym wzszego szczebla prezentuje
ponizsza tabela:

Rok 2005 (dane w tys. PLN)
Roma Pawtowska 33
Dariusz Giza 59
Sebastian Huczek 49
Krzysztof Mrowicki 36

Poza sktadkami, ktérych obowigzek optacania przez Emitenta wynika z obowigzkowych ubezpieczen
spotecznych oraz ubezpieczen zdrowotnych, Emitent nie przekazuje zadnych kwot na poczet
Swiadczen rentowych, emerytalnych lub podobnych $wiadczen dla os6b wchodzacych w sktad Zarzadu
i Rady Nadzorczej lub oséb zarzgdzajacych wyzszego szczebla.

C.  Pracownicy

Emitent w 2005 roku zatrudniat 11 osob, ktore stale Swiadczyly ustugi w siedzibie Spétki. W tej liczbie,
na podstawie umow o prace Emitent zatrudniat 3 osoby, natomiast 8 osob $wiadczyto state ustugi na
rzecz Emitenta na podstawie umoéw cywilnoprawnych (w ramach indywidualnej dziatalnoSci
gospodarczej oraz statej umowy zlecenia). W przypadku wiekszej iloci zlecen lub zlecen nietypowych
Emitent wspétpracuje z kilkoma konsultantami zewnetrznymi, z ktérymi podpisuje umowy o dzieto
albo zlecenia.

7. Znaczacy akcjonariusze i transakcje z powigzanymi stronami

A. Gtéwni akcjonariusze

Akcjonariusz lloéé Rodzaj Warto$é llo$¢ gltosoéw na 1 Udziat w Udziat w
akcji akcji nominalna akcje kapitale glosach na
zaktadowym WZA
750.000 -
1. | Jacek Mrowicki | seriaa1| ™ienne 1 3 30 % 40,91 %
500.000 na okaziciela 1 1
seria A2 20 % 9,09 %
, 750.000 imienne 1 3
2. | Pawet Sliwinski seria Al 30 % 40,91 %
500.000 na okaziciela 1 1 20 9
seria A2 0 % 9,09 %

B. Transakcje z powigzanymi stronami

W okresie objetym historycznymi sprawozdaniami finansowymi nie byly dokonywane transakcje z
powigzanymi stronami.

Emitent zdefiniowat ,podmioty powigzane” zgodnie z rozporzadzeniem 1606/2002 oraz MSR 24
dokonujac szczego6towej prezentacji transakcji Emitenta z ,podmiotem powigzanym” w Czesci 111
Prospektu w pkt. 7 ,Struktura organizacyjna” oraz 20.3.6 ,Dodatkowe noty i objasnienia do
sprawozdania finansowego sporzadzonego za okres od 01.01.2005 roku do 31.12.2005 roku wraz z
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danymi poréwnywalnymi za lata obrotowe 2004 oraz 2003” Prospektu, zaznaczajgc, iz podmiot
powigzany w latach obrotowych 2003, 2004 i 2005 nie prowadzit Zadnej dziatalnoSci gospodarczej.

8. Informacje finansowe

W ponizszej tabeli zaprezentowano uproszczony bilans oraz rachunek zyskéw i strat i rachunek
przeptywow pienieznych za lata obrotowe 2005 — 2003.

RACHUNEK ZYSKOW I STRAT
(dane w tys. PLN)

01.01.2005- Dynamika 01.01.2004- Dynamika 01.01.2003-
31.12.2005 2005/2004 31.12.2004  2004/2003 31.12.2003
1 1/2 2 2/3 3
Przychody ze sprzedazy 1592 110% 1446 178% 814
- od jednostek powigzanych - - - - -
Przychdéd ze sprzedazy produktow 1592 110% 1446 178% 814
Zmiana stanu produktéw (zwiekszenie-
warto$¢ dodatnia, zmiejszenie-warto$¢
ujemna) - - - - -
Koszty wytworzenia produktéw na wiasne
potrzeby jednostki - - - - -
Przychody netto ze sprzedazy towarow i
materiatow - - - - -
Koszty dziatalno$ci operacyjnej 1097 76% 1434 164% 877
Amortyzacja 59  128% 46  156% 30
Zuzycie materiatéw i energii 58 95% 61 143% 43
Ustugi obce 722 69% 1051 167% 629
Podatki i optaty, w tym: 8 126% 7 163% 4
- podatek akcyzowy - - - - -
Wynagrodzenia 186  103% 181  178% 102
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 12 88% 13 183% 7
Pozostate koszty rodzajowe 51 68% 75 121% 62
Wartos¢ sprzedanych towar6w i
materiatow - - - - -
Zysk / strata ze sprzedazy 496 4181% 12 * -63
Pozostate przychody operacyjne 2 255% 1 45% 2
Zysk ze zbycia aktywéw trwatych - - - - -
Dotacje - - - - -
Inne przychody operacyjne 2  255% 1 45% 2
Pozostate koszty operacyjne 10 - 0 - 9
Strata ze zbycia aktywéw trwatych 2 - - - -
Aktualizacja wartosci aktywow
niefinansowych 8 - - - 6
Inne koszty operacyjne 0 - - - 3
Zysk / strata z dziatalno$ci operacyjnej 487 3872% 13 * -70
Przychody finansowe 0** 128% o** 57% o**
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Dywidendy

Odsetki

Zysk ze zbycia inwestycji
Aktualizacja wartosci inwestycji
Inne

Koszty finansowe
Odsetki
Strata ze zbycia inwestycji
Aktualizacja wartosci inwestycji
Inne

Wynik zdarzen nadzwyczajnych

Zysk (strata) brutto

0**

0**

57%

O**

341%
341%

31%
77%

Podatek dochodowy od os6b prawnych
Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku

(zwiekszenia straty)
Zysk (strata) netto

479
87

392

4639%

3793%

* Warto$¢ wskaznika nie odzwierciedla rzeczywistej zmiany. ** Wartosci ponizej 500 PLN.

BILANS (dane w tys. PLN)

AKTYWA

Aktywa trwate
WartoSci niematerialne i prawne
Rzeczowe aktywa trwate
Naleznosci dtugoterminowe
Inwestycje dtugoterminowe
Dtugoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe

Aktywa obrotowe
Zapasy
Naleznosci krotkoterminowe, w
tym

handlowe

Inwestycje krétkoterminowe
Krotkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe

SUMA AKTYWOW
PASYWA

Kapitat wkasny
Kapitat podstawowy
Nalezne nie wniesione wpfaty na
kapitat zaktadowy
Kapitat zapasowy
Kapitat rezerwowy z aktualizacji
wyceny
Pozostate kapitaty rezerwowe
Wynik z lat ubiegtych
Wynik netto roku biezacego
Odpisy z zysku netto w ciggu
roku obrotowego
Zobowigzania i rezerwy na
zobowiagzania
Rezerwy na zobowigzania
Zobowigzania dtugoterminowe

31.12.2005

97

97

796

318
307
475

893

626
2500

-2 266
392

267

udziat w
sumie
bilansowej

11%

11%

89%

36%

34%

53%

0%

100%

70%
280%

-254%
44%

30%

31.12.2004

104

104

314

158
148
151

418

227
2500

-7
401

-2678
10

191

udziat w
sumie
bilansowej

25%

25%

75%

38%

35%

36%

1%

100%

54%

598%

-2%
96%

-640%
2%

46%0

31.12.2003

72

72

270

168
150
101

342

216

2500

401

- 2600

126

udziat w
sumie
bilansowej

21%

21%

79%

49%

44%

30%

0%

100%

63%

731%

-2%
117%

-760%
-23%

37%
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Zobowigzania krétkoterminowe,

w tym 262
handlowe 22

Rozliczenia miedzyokresowe 5

SUMA PASYWOW 893

29%
2%
1%

100%

186 45%
133 32%
5 1%

418 100%

121 35%
105 31%
5 1%

342 100%

za okres od -do

za okres od -do

za okres od -do

Rachunek przeptywoéw pienieznych (dane w tys. PLN)

01.01.2005

01.01.2004

01.01.2003

31.12.2005

31.12.2004

31.12.2003

A. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIAEALNOSCI O

PERACYJNEJ

I. Zysk (strata) netto

392

10

- 78

1. Korekty razem

25

147

113

Amortyzacja

59

46

30

Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych

. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy)

. Zysk (strata) z dziatalnoSci inwestycyjnej

Zmiana stanu rezerw

. Zmiana stanu zapaséw

. Zmiana stanu naleznosci

- 159 9

61

1.
2.
3
4
5.
6
7
8. Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z
wyjatkiem pozyczek i kredytéw

113

92

15

9. Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych

10. Inne korekty

111. Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej
(+/-1D)

417

157

35

B. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIAEALNOSCI INWESTYCYJNEJ

1. Wptywy

0*

1. Zbycie warto$ci niematerialnych i prawnych oraz
rzeczowych aktywoéw trwatych

0*

2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci
niematerialne i prawne

3. Z aktywoéw finansowych

4. Inne wplywy inwestycyjne

11. Wydatki

55

79

16

1. Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz
rzeczowych aktywoéw trwatych

55

79

16

2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i
prawne

3. Na aktywa finansowe, w tym:

4. Inne wydatki inwestycyjne

111. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej (1-11)

(54)

79)

(16)

C. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIAEALNOSCI F

INANSOWEJ

1. Wptywy

1. Wptywy netto z wydania udziatéw (emisji akcji) i innych
instrumentow

kapitatowych oraz doptat do kapitatu

2. Kredyty i pozyczki

3. Emisja dtuznych papieréw warto$ciowych

4. Inne wplywy finansowe

11. Wydatki

1. Nabycie udziatéw (akcji) whasnych

2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiascicieli

3. Inne, niz wypfaty na rzecz wiascicieli, wydatki z tytutu

podziatu zysku
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4. Sptaty kredytéw i pozyczek

5. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych

6. Z tytutu innych zobowigzan finansowych

7. Ptatnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu
finansowego 37 27 10

8. Odsetki 8 2 3

9. Inne wydatki finansowe

111. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej

x1-11) -37 - 29 (13)
D. PRZEPLYWY PIENIEZNE NETTO RAZEM (A.l111 +/- B.111 325 50 6
+/- C.111)
E. BILANSOWA ZMIANA STANU SRODKOW PIENIEiNYCH,
325 - -

W TYM

- zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic
kursowych
F. SRODKI PIENIEiNE NA POCZATEK OKRESU 151 101 95

G. SRODKI PIENIEZNE NA KONIEC OKRESU (F +/- D), W

TYM 475 151 101

- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania
* Wartosci ponizej 500 PLN.

9. Szczegoly oferty i dopuszczenia do obrotu

Na podstawie niniejszego Prospektu do obrotu gieldowego wprowadzanych jest tacznie 2.000.000
akcji Emitenta o warto$ci nominalnej 1 ztoty kazda i facznej warto$ci nominalnej 2.000.000 zt, w tym:
- 1.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci nominalnej 1 ztoty kazda,

- 1.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A2 o wartosci nominalnej 1 ztoty kazda.

Do obrotu gietdowego wprowadzanych jest takze 1.000.000 Praw do Akcji Serii B.

Na podstawie niniejszego Prospektu oferowanych jest:

- 1.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci nominalnej 1 ztoty kazda, oferowanych
przez Spoétke w ramach subskrypcji oraz

- 400.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A2 o warto$ci nominalnej 1 ztoty kazda, oferowanych do
sprzedazy przez Wprowadzajacych (Akcje Sprzedawane).

Akcje w Publicznej Ofercie oferowane sg w dwoch transzach:
— Transzy B , w ktorej oferowanych jest 1.000.000 Akcji Serii B oraz
— Transzy A , w ktorej oferowanych jest 400.000 Akcji Serii A2.

Cena Akcji Serii B zostata ustalona na 3,75 PLN. Cena Akcji Serii A2 zostata ustalona na 4,20 PLN.

Otwarcie Publicznej Oferty nastgpi 20 czerwca 2006 r., a jej zamkniecie — 3 lipca 2006 r. Zapisy na
akcje bedq przyjmowane od 20 czerwca 2006 r. do 26 czerwca 2005 r. Przydziat Akcji nastapi w
terminie 5 dni roboczych od dnia zakonczenia zapiséw. Emitent zastrzega sobie prawo do zmiany
podanych wyzej terminéw. W wypadku zmiany termindéw Publicznej Oferty, do publicznej wiadomosci
zostanie podany zatwierdzony przez KPWiG aneks do Prospektu, w sposéb w jaki zostat udostepniony
Prospekt. Informacja ta zostanie przekazana nie pézniej niz przed zmiang danego terminu.

W ramach Transzy B mozna sktadac zapisy na nie wiecej niz liczba Akcji Oferowanych w tej transzy.
Inwestor ma prawo do ztozenia kilku zapiséw, ktére tacznie nie mogq przekroczy¢ 1.000.000 akcji.
Zapisy opiewajgce na wyzszq liczbe akcji bedq traktowane jak zapisy na 1.000.000 Akcji Oferowanych
w Transzy B.

Ztozenie zapisu w Transzy B nie ogranicza prawa do ztozenia zapisu lub zapiséw w Transzy A.
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W ramach Transzy A mozna sktadac zapisy na nie mniej niz 50.000 Akcji i nie wiecej niz liczba Akcji
Oferowanych w transzy. Inwestor ma prawo do ztozenia kilku zapiséw, ktére tgcznie nie mogq
przekroczy¢ 400.000 akcji. Zapisy opiewajace na wyzszg liczbe akcji bedq traktowane jak zapisy na
400.000 Akcji Oferowanych w Transzy A. Minimalna wielko$¢ kazdego zapisu to 50.000 AKGcji.

Inwestorzy muszg sie jednak liczy¢é z mozliwosciq przydzielenia mniejszej liczby akcji lub nie
przydzielenia zadnej akcji z uwagi na zastosowanie zasady petnej uznaniowosci przy dokonywaniu
przydziatu Akcji Oferowanych w tej transzy.

Oferta Sprzedazy Akcji Serii A2 dojdzie do skutku w wypadku ztozenia zapiséw na wszystkie Akcje
Serii A2. O nie dojsciu Oferty Sprzedazy do skutku Spotka poinformuje w ciggu 24 godzin od powziecia
takiej informacji poprzez przekazanie informacji do KPWiG, a nastepnie do Polskiej Agencji Prasowej
oraz zamieszczenie w dzienniku ogoélnopolskim, w siedzibie Emitenta oraz wskazanych w Prospekcie
punktach przyjmowania zapisow na Akcje Oferowane w Publicznej Ofercie.

Emisja Akcji Serii B nie dojdzie do skutku jezeli:

— do dnia zamkniecia Publicznej Oferty nie zostang ztozone i prawidtowo optacone zapisy na wszystkie
Akcje Serii B lub

— Zarzad Spotki nie zgtosi do Sadu wniosku o zarejestrowanie emisji Akcji Serii B w terminie 6
miesiecy od daty zatwierdzenia przez KPWiG niniejszego Prospektu lub

— uprawomocni sie postanowienie Sadu Rejestrowego o odmowie wpisu do rejestru podwyzszenia
kapitatu zakladowego Spétki w wyniku emisji Akcji Serii B.

Osobami uprawnionymi do sktadania zapiséw na Akcje Oferowane w Transzy B sq osoby fizyczne,
osoby prawne i jednostki nie posiadajace osobowosci prawnej, bedace zaréwno rezydentami, jak i
nierezydentami w rozumieniu przepisOw ustawy z dnia 27 lipca 2002 r. Prawo dewizowe (Dz. U. Nr
141, poz. 1178), oraz zarzadzajacy cudzym pakietem papieréw wartoSciowych na zlecenie, w imieniu
0s6b, ktorych rachunkami zarzadzajg i na rzecz ktérych majg zamiar naby¢ Akcje Serii B.

Nierezydenci zamierzajacy ztozy¢ zapis na akcje winni zapoznac sie z odpowiednimi przepisami kraju
swego pochodzenia.

Zapisy na akcje sktadane przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych w imieniu wiasnym, odrebnie na
rzecz poszczegoélnych zarzadzanych przez to towarzystwo funduszy inwestycyjnych, stanowig w
rozumieniu Prospektu zapisy odrebnych inwestorow.

Osobami uprawnionymi do sktadania zapiséw na Akcje Oferowane w Transzy A2 sg osoby fizyczne,
osoby prawne i jednostki nie posiadajace osobowosci prawnej, bedace zaréwno rezydentami, jak i
nierezydentami w rozumieniu przepisOw ustawy z dnia 27 lipca 2002 r. Prawo dewizowe (Dz. U. Nr
141, poz. 1178), oraz zarzadzajacy cudzym pakietem papieréw wartoSciowych na zlecenie, w imieniu
0s6b, ktorych rachunkami zarzadzajg i na rzecz ktérych majg zamiar naby¢ Akcje Serii A2.
Nierezydenci zamierzajacy ztozy¢ zapis na akcje winni zapoznac sie z odpowiednimi przepisami kraju
swego pochodzenia.

Zapisy na akcje sktadane przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych w imieniu wiasnym, odrebnie na
rzecz poszczegOlnych zarzadzanych przez to towarzystwo funduszy inwestycyjnych, stanowig w
rozumieniu Prospektu zapisy odrebnych inwestorow.

Cena Akgcji Serii B zostata ustalona na 3,75 PLN.
Cena Akgcji Serii A2 zostata ustalona na 4,20 PLN.

Wprowadzajacymi, ktérzy oferujq sprzedaz Akcji Serii A2, sg Panowie Jacek Mrowicki i Pawet Sliwinski.
Pan Jacek Mrowicki, zamieszkaty w Suchym Lesie, w chwili obecnej posiada 750.000 Akcji imiennych

uprzywilejowanych serii A1l oraz 500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A2, ktére tacznie dajg 50 %
gtoséw na WZA Emitenta.
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Pan Pawet Sliwinski, zamieszkaty w Gruszczynie, w chwili obecnej posiada 750.000 Akcji imiennych
uprzywilejowanych serii A1 oraz 500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A2, ktére facznie dajg 50 %
gtoséw na WZA Emitenta.

PROSPEKT EMISYJNY

Panowie Jacek Mrowicki i Pawet Sliwifiski sg jedynymi cztonkami Zarzadu Emitenta.

Pan Jacek Mrowicki w ramach Oferty Sprzedazy oferuje 200.000 Akcji Serii A2.
Pan Pawet Sliwinski w ramach Oferty Sprzedazy oferuje 200.000 Akcji Serii A2.

Wprowadzajacy — Pan Jacek Mrowicki i Pan Pawet Sliwinski, oferujacy papiery wartoéciowe do
sprzedazy zobowigzali sie pisemnie, ze w terminie do 1 (jednego) roku od daty pierwszego notowania
Akcji Serii A2 na GPW:

- nie dokonajq sprzedazy zadnej posiadanej Akcji Serii A2,

- nie obciazg zadnej z posiadanych Akcji Serii A2,

- nie bedg zawiera¢ zadnych umdw, ktdre dotyczytyby zbycia lub obciazenia posiadanych Akgji Serii A2
w przysztosci.

Zobowigzanie, o ktérym mowa powyzej nie dotyczy:

- sprzedazy Akcji Serii A2 w ramach Oferty Sprzedazy,

- sprzedazy Akcji w odpowiedzi na wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji, za wyjatkiem
wezwania ogtaszanego na podstawie art. 72 Ustawy o Ofercie Publicznej.

Emitent szacuje, ze wptywy z emisji Akcji serii B wyniosg brutto 3,75 min PLN.
Wprowadzajacy szacuja, ze wptywy ze sprzedazy Akcji Serii A2 wyniosg brutto 1,68 min PLN.

Szacunkowe koszty emisji i oferty, przy zatozeniu sprzedazy i objecia wszystkich oferowanych akcji,
wyniosg od 230.000 PLN do 250.000 PLN, z czego:

- koszty biegtego rewidenta i Oferujacego akcje: 77.000 PLN,

- koszty sporzadzenia prospektu i promociji oferty: od 123.000 PLN do 143.000 PLN,

- koszty urzedowe (KPWIG, KDPW, GPW, sad, koszty notarialne, podatki i inne): 30.000 PLN.

Rozwodnienie po przeprowadzeniu oferty prezentuje ponizsza tabela:

Akcje Liczba akcji Udziat w ogo6lnej liczbie Udziat w glosach na WZA
akgji
Seria Al 1 500 000 42,86 % 69,24 %
Seria A2 1 000 000 28,57 % 15,38 %
Seria B 1 000 000 28,57 % 15,38 %
Razem 3 500 000 100,00 % 100 %

10. Informacje dodatkowe

A. Kapitat zaktadowy

Kapitat zaktadowy Emitenta wynosi 2.500.000,00 ztotych (dwa miliony pieéset tysiecy ztotych) i dzieli

sie na:

a) 1.500.000 (jeden milion piecCset tysiecy) akcji imiennych serii A1 o numerach od
0000001 do 1500000 o warto$ci nominalnej 1 zitoty (jeden ztoty) kazda,
optaconych gotéwka;

b) 1.000.000 (jeden milion) akcji na okaziciela serii A2 o numerach od 0000001 do

1000000 o wartosci nominalnej 1 ztoty (jeden ztoty) kazda, optaconych gotéwka.
Akcje imienne serii Al sg uprzywilejowane co do gtosu; kazda posiada trzy gtosy.
Kapitat zaktadowy zostat optacony w petni. Kapitat zakltadowy zostat optacony gotéwka.
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B.  Statut spoiki

Statut Emitenta w obecnym brzmieniu zostat ustalony przez Walne Zgromadzenie Emitenta w dniu 13
kwietnia 2006 r. Statut oméwiony jest w pkt 21 CzeSci IV prospektu, a takze dostepny jest na stronie
internetowej www.ic.poznan.pl.

C. Dokumenty do wgladu

W okresie waznosci Prospektu w siedzibie Emitenta, Poznan, ul. Libelta 1a i na stronie internetowej
WWW.ic.poznan.pl mozna zapoznac sie z trescia:

- Statutu,

- Regulaminu Zarzadu,

- Regulaminu Rady Nadzorczej,

- Regulaminu Walnego Zgromadzenia,

- Sprawozdan finansowych za lata 2003-2005 wraz z opinig biegtego rewidenta.

Powyzej wskazane dokumenty bedq dostepne na stronie internetowej réwniez po uptywie okresu
waznosci Prospektu.
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Czes¢ lll. Czynniki ryzyka zwigzane z Emitentem oraz z
typem papieru wartosciowego objetego emisja

1. Czynniki ryzyka zwigzane z Emitentem i jego dziatalnoscia, oraz
otoczeniem Emitenta

Ryzyko zwigzane z przewidywana duza zmiennoscig wyniku finansowego

Ze wzgledu na trudne do oszacowania przychody z dziatalnosci inwestycyjnej wyniki finansowe
Emitenta sg trudne do prognozowania. Nalezy liczy¢ sie z duzgq zmiennoscig wyniku finansowego,
spowodowang duzym na niego wptywem dziatalnoSci doradczej dla przedsiebiorstw oraz dziatalnosSci
inwestycyjnej.

Emitent ogranicza ryzyko strat finansowych poprzez prowadzenie mocno zdywersyfikowanej, zaréwno
pod wzgledem oferowanych ustug, jak i pod wzgledem iloci klientdw, dziatalnosci konsultingowej dla
JST. Zamierzeniem Emitenta jest, azeby przede wszystkim dziatalno$¢ doradcza dla przedsiebiorstw
oraz dziatalnos¢ inwestycyjna zwigzana z inwestowaniem w spotki przygotowywane przez Emitenta do
obrotu gietdowego wplywata znaczaco na zadawalajacy dla nabywcoéw akcji Emitenta wynik
finansowy. Dodatkowo ryzyko strat ograniczone jest przez polityke zatrudniania w firmie Emitenta
polegajaca na znacznym uzaleznieniu zarobkéw konsultantéw od przychodéw z realizowanych zlecen.

Ryzyko inwestycyjne

Nabywcy akcji Emitenta muszg by¢ Swiadomi, iz na przyszte wyniki finansowe rzutowa¢ w duzej
mierze bedg decyzje inwestycyjne Emitenta zwigzane z nabywaniem instrumentéw finansowych, w
tym akcji spotek przygotowywanych do obrotu gietdowego przez Emitenta. W zwigzku z duzym
wptywem inwestycji kapitatowych Emitenta na jego wynik finansowy, podlega¢ on bedzie wiekszym
wahaniom w poréwnaniu do spétek dziatajacych w innych branzach. Poza tym, instrumenty finansowe
nabywane bedq przede wszystkim w obrocie niepublicznym, co do momentu wprowadzenia ich do
obrotu gietdowego znacznie ograniczy ich ptynno$¢ i spowoduje pojawienie sie ryzyka braku
mozliwosci szybkiego zbycia posiadanych przez Emitenta waloréw.

Emitent ogranicza to ryzyko poprzez dywersyfikacje swojej dziatalno$ci. Przychody z dziatalnoSci
konsultingowej pokrywajg z nadwyzkg koszty prowadzenia dziatalno$ci pozainwestycyjnej Emitenta.
Inwestycje kapitatowe Emitenta w spétki z sektora MSP kazdorazowo poprzedzone zostang wnikliwg
analizg finansowg oraz analizg prawna, tak aby minimalizowa¢ ryzyko btednej inwestycji.

Ryzyko skali dziatania

W przypadku szybkiego rozwoju Emitenta pojawi sie koniecznoS¢ zwiekszenia liczby
wysokokwalifikowanych pracownikéw, co bedzie miato wplyw na zwiekszenie sie kosztow
operacyjnych Emitenta.

Emitent bedzie przeciwdziata¢é wspomnianemu czynnikowi ryzyka poprzez podpisywanie umow z
potencjalnymi nowymi pracownikami na zasadach uzalezniajacych ich wynagrodzenie od zwiekszenia
przychodow Emitenta.

Srodki wiasne, ktérymi dysponuje Emitent (uwzgledniajac ich ewentualne zwiekszenie poprzez
publiczng emisje akcji), mogq okazac sie niewystarczajace w przypadku szybkiego rozwoju Emitenta i
pojawienia sie nowych atrakcyjnych projektéw inwestycyjnych. Ponadto w przeciggu 2-3 lat Emitent
zamierza rozpocza¢ na wiekszg skale inwestycje w komunalne instrumenty finansowe. W przypadku
nie wystarczajacej ilosci $rodkéw inwestycyjnych Emitent dopuszcza mozliwo$¢ zwiekszenia kapitatow
wilasnych poprzez nowg publiczng emisje akcji.
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Ryzyko zwigzane ze strukturg akcjonariatu Emitenta

W chwili obecnej 100 % akcji Emitenta jest w posiadaniu dwdch osdb fizycznych, bedacych
jednoczesnie jedynymi cztonkami Zarzadu W wypadku zakonczenia powodzeniem emisji i oferty
sprzedazy, w rekach Zarzadu Spétki pozostang akcje dajace tacznie 78,47% gtoséw na WZA.

Trzeba jednak zaznaczyC, Ze obecny Zarzad jest zwigzany ze Spo6tkg juz od 11 lat — co dowodzi
stabilno$ci i stanowi rekojmie kontynuacji polityki rozwoju Spoétki. Ryzyko zwigzane z taczeniem funkgji
wiascicielskich z funkcjami zarzadczymi ograniczone jest poprzez uczestnictwo w sktadzie Rady
Nadzorczej Emitenta os6b niezaleznych w rozumieniu 8§ 8 pkt 9 Statutu Spoétki. Ponadto warunki
wynagradzania czionkéw Zarzadu wymagaja — zgodnie z regulaminem Rady Nadzorczej -
zatwierdzenia przez kwalifikowang wiekszos¢ 4/5 gtoséw cztonkéw Rady Nadzorczej. Emitent deklaruje
rownocze$nie przestrzeganie wszystkich zasad tadu korporacyjnego, okre$lonych w dokumencie
~Dobre praktyki w spétkach publicznych 2005”.

Ryzyko zwigqzane ze specyfikq $wiadczenia ustug dla jednostek samorzadu
terytorialnego

Dziatalno$¢ Emitenta od 1996 roku zwigzana byta gtéwnie z doradztwem dla jednostek samorzadu
terytorialnego. W zwigzku z powyzszym do ryzyk zwigzanych z zakupem akcji Emitenta nalezy zaliczy¢
ryzyka wtasciwe dla jednostek samorzadu terytorialnego. Ryzyka wiasciwe dla jednostek samorzadu
terytorialnego majg wptyw na ich sytuacje finansowg oraz posrednio na sktonno$¢ do korzystania z
ustug firm doradczych. Do tych ryzyk mozna zaliczy¢:

1) Ryzyko zwigzane z niekorzystnymi zmianami podatkowymi i prawnymi. Wynika to z faktu, ze
jednostki samorzadu terytorialnego pozostajq osobami prawnymi prawa publicznego, za$
zakres ich zadan oraz poziom dochodéw okreSlane sg przez ustawodawce. Wprowadzenia
zmian regulacji prawnych i podatkowych ma bezpos$redni wptyw na ksztattowanie sie poziomu
dochoddw jednostek samorzadu terytorialnego. Np. zwiekszenie zadan realizowanych przez
JST wigze sie ze zwiekszonymi naktadami Srodkéw finansowych na biezgace funkcjonowanie. W
$lad za nowymi zadaniami powinny by¢ przekazywane S$rodki na ich finansowanie. Jak
pokazuje praktyka bardzo czesto wydatki na przekazywane zadania sq niedoszacowane przez
panstwo. W efekcie jednostki podejmujq sie dofinansowania nowych zadan kosztem
ograniczenia wydatkéw na inne dziedziny dziatalnosci.

2) Ryzyko kadencyjnosci. Na $wiadczenie ustug doradczych dla JST duzy ma kadencyjno$¢ wiadz
samorzadowych. Zgodnie z ustawami regulujgcymi ustréj JST, kadencja organéw
stanowigcych (rad miejskich i gminnych, rad powiatu i sejmikéw wojewodzkich) oraz organéw
wykonawczych trwa 4 lata. Wybory samorzadowe — okres kilku miesiecy przed nimi oraz kilku
miesiecy po nich — wptywaty i mogg wptywac negatywnie na pozyskiwanie nowych klientéw z
sektora JST przez Emitenta.

3) Ryzyko istotnej zmiany politycznej w organach JST. Wojtowie, Burmistrzowie i Prezydenci oraz
radni - czlonkowie organu stanowigcego JST - wybierani sq w wyborach powszechnych.
Zarzady Powiatow i Wojewddztw jako organy wykonawcze wybierane sg stosownie przez
Rade Powiatu i Sejmik Wojewddztwa. Dlatego tez na decyzje ekonomiczne oraz finansowe
podejmowane przez JST mogg wptywac czynniki polityczne i spoteczne. Podkresli¢ nalezy, ze
niezaleznie od zmian politycznych spowodowanych wyborami, wszystkie zobowigzania
zaciggniete przez JST obowigzujg kazde kolejne wiadze JST.

4) Ryzyko braku zaktadanych Zzrédet finansowania. Wystepuje w przypadku finansowania
dtugookresowych inwestycji Srodkami obcymi np. z funduszy unijnych. Jako ze korzystanie
przez JST z ustug Emitenta jest nierzadko powigzane w okreslony sposéb z realizacjg
inwestycji wspotfinansowanych z funduszy unijnych, moze mie¢ to znaczenie dla realizacji
umow z Emitentem.

5) Inne ryzyka zwigzane ze specyfikgq konkretnej jednostki np. ryzyko konfliktu Rady lub Sejmiku
z organem wykonawczym JST, badz konfliktu wewnatrz Rady lub Sejmiku, co moze
doprowadzi¢ do utrudnien w biezacej dziatalnosci JST i przyczyni¢ sie do opdznien w realizacji
umow z Emitentem.

Emitent ogranicza to ryzyko poprzez wspétprace w kazdym roku z kilkudziesiecioma JST. Emitent
prowadzi rézne ustugi natury konsultingowej zaréwno w zakresie inwestycji, jak i pozyskiwania
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$rodkéw finansowych na procedury naprawcze. Klientami Emitenta sq wiec zaréwno JST bedace w
dobrej sytuacji finansowej, jak JST bedace w przejsciowych ktopotach finansowych.

Ryzyko zmian regulacji prawnych

Poza zmianami przepisbw podatkowych, ktére majg bezposredni wplyw na ksztattowanie sie wyniku
netto Emitenta, z uwagi na duze zaangazowanie Emitenta na rynku ustug doradczych dla jednostek
samorzadu terytorialnego istotne znaczenie dla wyniku finansowego majg w szczegdélnosci zmiany w
przepisach regulujgcych udzielanie zamoéwien publicznych. Emitent stara sie tak ksztattowa swoje
umowy z JST, aby unikna¢ najdtuzszych i najbardziej sformalizowanych trybéw udzielania zaméwien
publicznych. Zmiana przepisow w zakresie progéw kwotowych, od ktérych uzaleznione sq
poszczegdlne tryby udzielania zamoéwien publicznych, oraz w szczegdlnosci likwidacja progu, do
ktérego nie stosuje sie przy zawieraniu uméw z JST rezimu zaméwien publicznych, moze mieé
negatywny wptyw na iloS¢ zawieranych umow oraz szybko$C pozyskiwania nowych zlecen przez
Emitenta.

Nalezy zaznaczy¢, ze zmiany przepiséw w zakresie zamowien publicznych mogg mie¢ negatywny, ale
réwniez pozytywny wplyw na wynik finansowy. | tak, np. obowigzujace od 2004 r. nowe Prawo
zamowien publicznych wylaczyto emisje obligacji komunalnych spod obowigzku stosowania tej ustawy.
Zmiana ta z jednej strony spowodowata, ze banki zaczety samodzielnie organizowac emisje dla JST,
ale z drugiej strony zmiana ta w sposOb znaczacy skraca procedure emisji obligacji, a takze istotnie
utatwia przysztg dziatalno$¢ inwestycyjng Emitenta w zakresie komunalnych papieréw dtuznych.

Ryzyko zwigzane z dziatalnoscia firm konkurencyjnych

W Polsce dziata bardzo wiele firm nakierunkowanych na doradztwo finansowe dla JST. Szczegdlnie
duze zainteresowanie tym rynkiem pojawito sie po akcesji Polski do Unii Europejskiej, z ktérg zwiazany
jest znaczny naptyw Srodkéw pomocowych dla JST. Absolutna wiekszo$¢ firm konkurujacych z
Emitentem to mate firmy dziatajace lokalnie, czesto prowadzone na podstawie wpisu do ewidencji
gospodarczej. Z uwagi na mniejsze do$wiadczenie konkurujg one z Emitentem nizszg ceng za
oferowane ustugi. Trzeba tez zwréci¢ uwage, iz w zakresie przygotowywania emisji obligacji
komunalnych Emitent konkuruje z bankami, ktérym zmiany przepisow o zamoéwieniach publicznych
umozliwity przygotowywanie emisji obligacji komunalnych bez stosowania procedur przetargowych.

W przypadku Emitenta ryzyko walki konkurencyjnej na rynku doradztwa dla JST jest ograniczone
przez uzyskang juz renome oraz Swiadczenie kompleksowej ustugi prawnej i finansowej.
Wyspecjalizowanie sie Emitenta w niektérych dziedzinach (np. doradztwo przy emisji komunalnych
papieréw warto$ciowych) powoduje ponadto bardzo duzg przewage konkurencyjna, powodujaca, ze
mimo wyzszych cen oferowanych za swoje ustugi, wiele JST decyduje sie na wspdtprace z Emitentem.
Z chwilg wejscia Polski do Unii Europejskiej rynek konsultingu dla JST ro$nie, umozliwiajac zwiekszenie
pozycji Emitenta na tym rynku przy wiekszej ilosci firm z nim konkurujacych. Warto réwniez
podkresli¢, ze Emitent stale monitoruje rynek doradztwa dla JST wprowadzajac systematycznie nowe
ustugi. W trosce o wysoki poziom jakosci oferowanych ustug Emitent ma wdrozony Zaktadowy System
Zapewnienia Jakosci.

Z kolei, na rynku doradztwa dla przedsiebiorstw w procesie upublicznienia akcji istnieje bardzo duza
konkurencja ze strony biur maklerskich oraz wyspecjalizowanych duzych firm doradczych, a z kolei na
rynku inwestowania w spotki przygotowujace sie do notowan gietdowych Emitent bedzie konkurowat z
inwestorami kwalifikowanymi, takimi jak fundusze private equity oraz venture capital.

W przypadku Emitenta ryzyko walki konkurencyjnej jest minimalizowane przez specyficzny model
dziatania. Emitent dzieki dobrym kontaktom z jednostkami samorzadowymi ma dobre rozeznanie
rynkéw lokalnych w Polsce oraz wysokg renome wspartg dotychczasowa wspbtpracg z JST, na terenie
ktorych znajdujg sie potencjalni klienci korporacyjni. Emitent nie zamierza konkurowac z firmami
doradzajacymi duzym przedsiebiorstwom. Indywidualne, a jednocze$nie kompleksowe podejscie do
klienta z sektora matych i Srednich przedsiebiorstw, stwarza przewage konkurencyjng w stosunku do
konkurentéw, ograniczonych czesto w swoim dziataniu stosowanymi procedurami.
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Ryzyko zwiazane z utratq czotowych konsultantéw

Podstawowg wartoscig firm doradczych jest zespdt doswiadczonych i wysoko wykwalifikowanych
konsultantéw. Zaprzestanie wspotpracy z Emitentem przez osoby nalezace do podstawowej kadry
specjalistow Emitenta spowodowa¢ moze konieczno$¢ zatrudnienia nowych specjalistbw. Z uwagi na
specyfike dziatalnosci Emitenta w takiej sytuacji nalezatoby sie liczy¢ ze stosunkowo dtugim okresem
szkolenia nowych konsultantéw niezbednym do osiggniecia przez nich wiasciwego poziomu
merytorycznego. Mogtoby to spowodowac w przysztosci czasowe zwiekszenie kosztow dziatalnosci i
negatywnie wptyngé na wynik finansowy Emitenta.

Czynnikiem ograniczajgcym powyzsze ryzyko jest dtugoletnia wspétpraca z Emitentem wyzszej i
$redniej kadry zarzadzajacej, petnigcej rownoczesnie funkcje wiodacych konsultantéw. Wynagrodzenie
wiodacych konsultantéw uzaleznione jest od efektdw ich pracy, co nie ogranicza mozliwosci
zwiekszenia ich wynagrodzen w przypadku rosnacych przychodéw Emitenta. Dodatkowym czynnikiem
redukujagcym to ryzyko jest przyjety system ksztatcenia kadr. System ksztatcenia kadr w
przedsiebiorstwie Emitenta oparty jest na zasadzie, iz wszyscy konsultanci podlegajg wewnetrznym
szkoleniom, podczas ktérych dzielg sie swojg wiedzg i umiejetnosciami z pozostatymi konsultantami.
W wyniku wewnetrznych szkolen zwieksza sie mozliwos¢ wzajemnego zastepowania konsultantow.

Ryzyko zwigzane z istnieniem niepokrytej straty

W roku 1996 wystagpita strata w kwocie 2.216.355,89 PLN wynikajaca z otwarcia likwidacji Domu
Maklerskiego Polinwest S.A. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwatg nr 9 z dnia 27 maja 1997 r.
postanowito o dalszym istnieniu Spétki i o pokryciu straty z zysku osigganego w przysztych latach. W
zwigzku z powyzszym, az do catkowitego pokrycia straty, nie przewiduje sie wyptaty dywidendy.

Ryzyko pogorszenia sie koniunktury gospodarczej kraju

Korzystna sytuacja makroekonomiczna sprzyja rozwojowi przedsiebiorstw, ktére chcg pozyska¢ Srodki
finansowe na dalszy rozwoj. Przyczynia si€ to do wiekszej liczby ofert publicznych w okresach dobrej
koniunktury gospodarczej i wptywa na zwiekszenie sie ilosci potencjalnych klientéw korporacyjnych
Emitenta. Dobra koniunktura gospodarcza przektada sie czesto ponadto na dobrg koniunkture na
rynku kapitatowym, przejawiajacq sie we wzrostach cen akcji notowanych na gietdach, co ma wptyw
na rentownos$¢ inwestycji kapitatowych Emitenta. Jak wida¢, pogorszenie koniunktury gospodarczej
kraju moze by¢ waznym czynnikiem wptywajagcym na wyniki finansowe Emitenta zaréwno z
dziatalno$ci konsultingowej, jak i dziatalnosSci inwestycyjne;j.

Emitent ogranicza to ryzyko poprzez prowadzenie ustug konsultingowych zaréwno dla przedsigbiorstw,
jak i1 jednostek samorzadu terytorialnego. Budzety JST, ktére sg jednostkami sektora finansow
publicznych, sq mniej uzaleznione — w poréwnaniu do budzetéw przedsiebiorstw — od koniunktury
gospodarczej kraju.

Ryzyko pogorszenia sie koniunktury na rynku kapitatowym

Na wynik finansowy Emitenta moze mie¢ wptyw koniunktura na rynku kapitatowym, a w szczegélnosci
notowania na GPW. W okresie hossy przeprowadzanych jest najwiecej ofert publicznych na rynku. W
okresie bessy, po pierwsze trudniej bedzie wprowadza¢ nowe spétki do obrotu gietdowego, a po
drugie zwiekszy sie ryzyko inwestycyjne zwigzane z ksztattowaniem sie cen akcji, ktére znajdg sie w
portfelu inwestycyjnym Emitenta.

Emitent ogranicza to ryzyko poprzez dywersyfikacje swojej dziatalnoSci. Przychody z doradztwa dla
jednostek samorzadowych w zakresie emisji komunalnych papieréw dtuznych oraz pozostate ustugi
konsultingowe nie sg bezpos$rednio zwigzane z sytuacjg na gietdzie. Poza tym przewazajgca czeS¢
docelowej grupy klientdéw korporacyjnych zamierzajgcych stac sie spotkami gietdowymi wymaga
czasochtonnych dziatan przygotowawczych przed wprowadzeniem do obrotu gietdowego
obejmujacych m.in. przeksztatcenia prawne oraz opracowania i aktualizacje strategii rozwoju, ktére
dokonywane mogq by¢ w okresach gorszej koniunktury gietdowe;j.
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2. Czynniki ryzyka zwigzane z akcjami i rynkiem kapitatowym

Ryzyko niedoj$cia emisji do skutku
Emisja Akcji Oferowanych Serii B nie dojdzie do skutku w przypadku, gdy:
- w terminach okre$lonych w Prospekcie nie zostang objete i nalezycie optacone wszystkie Akcje
Oferowane Serii B,
- Zarzad Spotki nie zgtosi do Sadu Rejestrowego wniosku o zarejestrowanie podwyzszenia kapitatu
zakfadowego w ciggu 6 miesiecy od daty podjecia uchwaty, a w przypadku akcji nowej emisji
bedacych przedmiotem oferty publicznej objetej prospektem emisyjnym, na podstawie przepiséw o
ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spétkach publicznych - od dnia zatwierdzenia prospektu, przy czym wniosek o
zatwierdzenie prospektu nie moze zostaC ztozony po uptywie czterech miesiecy od dnia powziecia
uchwaty o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego.
- uprawomocni sie postanowienie Sgdu Rejestrowego odmawiajgce zarejestrowania podwyzszenia
kapitatu zakladowego w drodze emisji Akcji Oferowanych Serii B.

Ryzyko niedojécia Oferty Sprzedazy Akcji Serii A2 do skutku

Oferta sprzedazy akcji Serii A2 nie dojdzie do skutku, jezlei nie zostang ztozone i prawidtowo optacone
zapisy na wszystkie Akcje oferowane w ramach Transzy A.

Ryzyko zwiazane z zasadami przydziatu Akcji

Inwestor powinien uwzgledni¢ ryzyko zwigzane z zasadami przydziatu Akcji w ofercie publicznej. W
Transzy A akcje bedg przydzielane na zasadzie petnej uznaniowosci, co moze spowodowal, ze
Inwestor nie uzyska takiej ilosci akcji, na ktdre ztozyt zapisy.

Z drugiej strony niesubskrybowanie wszystkich Akcji w Ofercie Publicznej spowoduje niedojScie emisji
Akcji i Oferty Sprzedazy do skutku, za$ inwestorzy ktorzy ztozyli zapisy na Akcje otrzymajq zwrot
$rodkow pienieznych bez jakichkolwiek odsetek czy odszkodowan.

Ryzyko zwigqzane 2z zasadami wprowadzania Akcji do obrotu na rynku
regulowanym

Inwestor nabywajacy Akcje Serii A2 powinien uwzglednic fakt, ze Akcje te zostang wprowadzone do
obrotu na rynku regulowanym dopiero po zarejestrowaniu Akcji Serii B przez Sad Rejestrowy i
dokonaniu asymilacji Akcji Serii A2 i Serii B przez KDPW. Natomiast niezwtocznie po zakonczeniu
publicznej subskrypcji do obrotu na GPW zostang wprowadzone Prawa do Akcji Serii B.

Ryzyko wykluczenia Akcji z obrotu na rynku regulowanym

W przypadku gdy Emitent nie wykonuje albo wykonuje nienalezycie obowigzki, o ktérych mowa w art.
14 ust. 2, art. 15 ust. 2, art. 37 ust. 4i 5, art. 38 ust. 1 i 5, art. 39 ust. 1, art. 42 ust. 1 i 6, art. 44
ust. 1, art. 45, 46, art. 47 ust. 1, 2 i 4, art. 48, 50, art. 51 ust. 4, art. 52, art. 54 ust. 2 i 3, art. 56 i
57, art. 58 ust. 1, art. 59, art. 62 ust. 2, 5i 6, art. 63 ust. 5i 6, art. 64, 66 i 70 Ustawy o Ofercie
Publicznej lub nie wykonuje albo wykonuje nienalezycie obowigzki wynikajace z art. 42 ust. 5 w
zwigzku z art. 45, 46, art. 47 ust. 1, 2 i 4, art. 51 ust. 4, art. 52, art. 54 ust. 2 i 3, nie wykonuje lub
wykonuje nienalezycie nakaz, o ktorym mowa w art. 16 pkt. 1, narusza zakaz, o ktdrym mowa w art.
16 pkt 2 Ustawy o Ofercie Publicznej, lub nie wykonuje albo wykonuje nienalezycie obowigzki, o
ktéorych mowa w art. 22 ust. 4 i 7, art. 26 ust. 5i 7, art. 27, art. 29-31 i art. 33 Rozporzadzenia
809/2004, Komisja moze:

1) wydac decyzje o wykluczeniu, na czas okresSlony lub bezterminowo, papieréw wartosciowych z
obrotu na rynku regulowanym albo

2) natozyC, biorgc pod uwage w szczegdlnosSci sytuacje finansowg podmiotu, na ktéry kara jest
naktadana, kare pieniezng do wysokosci 1 000 000 zi, albo

3) zastosowac obie sankcje tacznie.
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Ryzyko niedopuszczenia Akcji do obrotu gietdowego

Zamiarem Emitenta jest wprowadzenie Akcji Serii A2 i B do obrotu na rynku oficjalnych notowan
gietdowych — rynku podstawowym GPW. Dopuszczenie Akcji do obrotu gietdowego na tym rynku
wymaga spetnienia warunkéw okreslonych w Rozporzadzeniu w Sprawie Rynku Oficjalnych Notowan,
Regulaminie Gietdy oraz uzyskania stosownej zgody Zarzadu Gietdy. Uchwata Zarzadu Gietdy
podejmowana jest na podstawie wniosku sktadanego przez Emitenta w terminie nie dtuzszym niz 14
dni od daty jego ztozenia.

Rozpoznajac wniosek o dopuszczenie papieréw wartoSciowych do obrotu gietdowego, Zarzad Gietdy
bierze pod uwage:

- sytuacje finansowg emitenta i jej prognoze, a zwtaszcza rentownos¢, ptynno$¢ i zdolnoS¢ do obstugi
zadtuzenia, jak réwniez inne czynniki majace wplyw na wyniki finansowe emitenta,

- perspektywy rozwoju emitenta oraz mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych z
uwzglednieniem Zrddet ich finansowania,

- do$wiadczenie oraz kwalifikacje cztonkéw organéw zarzadzajgcych i nadzorczych emitenta,

- warunki, na jakich byly emitowane papiery warto$ciowe i ich zgodno$¢ z zasadami, o ktérych mowa
w § 35 Regulaminu Gietdy,

- bezpieczenstwo obrotu gietdowego i interes jego uczestnikow.

Emitent na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu nie spetnia warunku okreSlonego w § 2 ust. 1
pkt 5 Rozporzadzenia w Sprawie Rynku Oficjalnych Notowan, tj. nie istnieje wymagane rozproszenie
akcji Emitenta. Jednoczes$nie, w ocenie Emitenta, sposob przeprowadzenia Oferty pozwala uznac, ze
warunek ten bedzie spetniony po przeprowadzeniu Oferty. Jezeli jednakze z jakichkolwiek powodéw
Emitent nie bedzie spetniat warunkéw dopuszczenia na rynek oficjalnych notowan gietdowych — rynek
podstawowy, to wéwczas Emitent bedzie sie ubiegat o dopuszczenie na rynek réwnolegty GPW.

Spoétka zamierza dopetni¢ wszystkich wymaganych odpowiednimi przepisami obowigzkéw i terminéw i
nie dostrzega przestanek, ktére moglyby stanowi¢ przestanke do wyrazenia przez Zarzad Gietdy
odmowy dopuszczenia Akcji do obrotu gietdowego. Jednakze teoretycznie mozliwo$¢ odmowy
dopuszczenia Akcji do obrotu gietdowego istnieje. W takim przypadku Spotce przystugiwaé bedzie
odwotanie do Rady Gietdy, a nastepnie mozliwo$¢ zaskarzenia do sadu powszechnego, zgodnie z art.
32 Ustawy o Obraocie.

Ryzyko zwigzane z niewprowadzeniem Akcji do notowan na rynku regulowanym

Wprowadzenie Akcji do obrotu gietdowego odbywa sie na wniosek Emitenta, ktory powinien zostac
ztozony w terminie nie dtuzszym niz 6 miesiecy od dnia podjecia przez Zarzad Gietdy uchwaty o
dopuszczeniu Akcji do obrotu gietdowego, w przeciwnym razie uchwata Zarzadu Gietdy o
dopuszczeniu papieréw wartoSciowych do obrotu gietdowego utraci swg moc. Sktadany wniosek
powinien zawiera¢ m.in. kod, pod jakim akcje te zostaly zarejestrowane w KDPW. Uzyskanie kodu
uzaleznione jest od ztozenia odpowiednich wnioskéw, podpisania odpowiedniej umowy z KDPW oraz
spetnienia warunkéw okreslonych w regulaminie KDPW.

Ryzyko wstrzymania dopuszczenia Akcji do obrotu gietdowego oraz ryzyko
wstrzymania rozpoczecia notowan

Zgodnie z art. 20 ust. 1 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, w przypadku gdy wymaga
tego bezpieczenstwo obrotu na rynku regulowanym lub jest zagrozony interes inwestoréw, GPW, na
zadanie KPWIG, bedzie zobowigzana do wstrzymania dopuszczenia Akcji do obrotu na rynku
regulowanym prowadzonym przez GPW lub wstrzymania rozpoczecia notowan AKkcji na rynku
gietdowym na okres nie dtuzszy niz 10 dni.

Ryzyko wykluczenia Akcji z obrotu gietdowego

Zgodnie z § 31 Regulaminu Gietdy Zarzad Gietdy moze wykluczy¢ Akcje Emitenta z obrotu gietdowego,
jesli m.in. przestaty spetnia¢ warunki okre$lone w Regulaminie Gietdy, Emitent uporczywie narusza
przepisy obowigzujace na gietdzie, na wniosek Spotki, wskutek ogtoszenia upadto$ci Emitenta albo w
przypadku oddalenia przez sad wniosku o ogtoszenie upadtosci z powodu braku $rodkéw w majqtku
Emitenta na zaspokojenie kosztow postepowania, jezeli uzna ze wymaga tego interes i
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bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu, wskutek podjecia decyzji o zmianie formy prawnej Spotki lub
potaczenia z innym podmiotem, jezeli w ciggu ostatnich trzech miesiecy nie dokonano zadnych
transakcji gietdowych na danym papierze wartosciowym, wskutek podjecia przez Spoétke dziatalnosci
zakazanej przepisami prawa, wskutek otwarcia likwidacji Emitenta.

Dodatkowo, zgodnie z art. 20 ust. 3 Ustawy o Obrocie, w przypadku gdy obrdot Akcjami Emitenta
zagraza w sposéb istotny prawidtowemu funkcjonowaniu rynku regulowanego lub bezpieczenstwu
obrotu na tym rynku albo powoduje naruszenie interesow inwestorow GPW, na zadanie KPWiG, bedzie
zobowigzana wykluczy¢ z obrotu gietdowego Akcje Emitenta.

Ryzyko zawieszenia obrotu Akcjami na GPW

Zgodnie z § 30 Regulaminu Gietdy Zarzad Gietdy moze zawiesi¢ obrét Akcjami Emitenta na okres do 3
miesiecy: (a) na wniosek Spotki, (b) jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczefstwo uczestnikdw
obrotu lub (c) jezeli Spoétka narusza przepisy obowigzujace na GPW. W przypadku zaistnienia takiej
sytuacji w stosunku do Akcji Serii A2 i Akcji Serii B Spotki nastgpi istotne ograniczenie ptynnosci Akcji
Spotki na rynku wtérnym, co moze mie¢ negatywny wptyw na ich wycene rynkowa.

Dodatkowo, zgodnie z art. 20 ust. 2 Ustawy o Obrocie, w przypadku gdy obrot Akcjami Emitenta jest
dokonywany w okolicznosciach wskazujacych na mozliwo$¢ zagrozenia prawidtowego funkcjonowania
rynku regulowanego lub bezpieczenstwa obrotu na tym rynku albo naruszenia interesu inwestorow
GPW, na zadanie KPWiIG, bedzie zobowigzana do zawieszenia obrotu Akcji Serii A i Akcji Serii B na
rynku regulowanym na okres nie diuzszy niz miesiac.

Ryzyko zwigzane z nabywaniem PDA w obrocie wtérnym
Osoby nabywajace PDA w obrocie wtérnym powinny zwrdci¢ uwage, ze w przypadku niedojécia emisji
Akcji Serii B do skutku, posiadacz PDA otrzyma jedynie zwrot $rodkéw stanowigcych iloczyn liczby PDA
oraz Ceny Emisyjnej. Powyzsze rodzi ryzyko poniesienia przez inwestora strat w przypadku, gdy cena
po jakiej nabyt PDA na rynku wtérnym byta wyzsza niz Cena Emisyjna.

Ryzyko wahan kursowych oraz ograniczonej ptynnosci

Immanentng cechg obrotu gietdowego sg wahania kurséw akcji oraz krotkookresowe wahania
wartosci obrotéw. Moze to skutkowac tym, ze ewentualna sprzedaz badz zakup wiekszego pakietu
akcji Emitenta wigzaC sie bedzie z koniecznoscig akceptacji znacznie mniej korzystnej ceny niz kurs
odniesienia. Nie mozna takze wykluczy¢ czasowych znacznych ograniczen piynnosci, co moze
uniemozliwiaC badz znacznie utrudnic¢ sprzedaz badZ zakup akcji Emitenta. Ponadto nalezy wzig¢ pod
uwage, ze notowania Akcji mogq znacznie odbiegaC od ceny emisyjnej. Moze to wynika¢ m.in. z
okresowych zmian w wynikach dziatalno$ci Spétki, koniunktury na GPW i zmian innych czynnikéw
ekonomicznych i politycznych.
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Czes¢ |IV. Pozostale elementy informacji zawarte w
schematach i modutach, na podstawie ktérych
sporzadzony zostat Prospekt

DOKUMENT REJESTRACYJINY

1. Osoby odpowiedzialne za informacje zamieszczone w Prospekcie
oraz o$wiadczenia o ich odpowiedzialnosci

1.1 Emitent
Firma: Inwest Consulting S.A.
Siedziba: Poznan
Adres: 61-706 Poznan, ul. Libelta 1a
Telefon: + 48 61 851 86 77
Faks: + 48 61 851 86 77
Strona internetowa: WWW.ic.poznan.pl
Adres e-mail: biuro@ic.poznan.pl

Emitent — Inwest Consulting S.A. z siedzibq w Poznaniu — jest odpowiedzialny za cato$¢ informacji
zawartych w niniejszym Prospekcie Emisyjnym.

W imieniu Emitenta dziatajg nastepujace osoby fizyczne:

- Jacek Mrowicki — Prezes Zarzadu,

- Pawet Sliwinski — Wiceprezes Zarzadu.
Dziatajgc w imieniu Emitenta, o$wiadczamy, ze zgodnie z naszg najlepsza wiedzg i przy dotozeniu
nalezytej starannosci, by zapewnic taki stan, informacje zawarte w Prospekcie sg prawdziwe, rzetelne i

zgodne ze stanem faktycznym, i ze w Prospekcie nie pominieto niczego, co mogtoby wptywac na jego
znaczenie.

Poznan, dnia 25 kwietnia 2006 r.

Jacek Mrowicki Pawet Sliwifski

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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1.2 Wprowadzajacy

1.2.1 Jacek Mrowicki

Imie i nazwisko: Jacek Mrowicki
Miejsce zam.: Komisja Papieréw Warto$ciowych i Gietd zwolnita z obowigzku publikowania

miejsca zamieszkania wprowadzajgcego.
Oswiadczam, ze zgodnie z mojg najlepszg wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewnic

taki stan, informacje zawarte w Prospekcie sq prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym, i
ze w Prospekcie nie pominieto niczego, co mogtoby wptywac na jego znaczenie.

Poznan, dnia 25 kwietnia 2006 r.

Jacek Mrowicki

1.2.2 Pawet SliwiAski

Imie i nazwisko:  Pawet Sliwinski
Miejsce zam.: Komisja Papieréw Warto$ciowych i Gietd zwolnita z obowigzku publikowania
miejsca zamieszkania wprowadzajgcego.

Oswiadczam, ze zgodnie z mojg najlepszg wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewnic
taki stan, informacje zawarte w Prospekcie sq prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym, i
Ze w Prospekcie nie pominieto niczego, co mogtoby wptywac na jego znaczenie.

Poznan, dnia 25 kwietnia 2006 r.

Pawet Sliwinski
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1.3 Doradca Prawny

Firma: Kancelaria Radcow Prawnych Piasecki i Partnerzy
Siedziba: Poznan

Adres: Al. Niepodlegto$ci 31, 61-714 Poznan

Telefon: (+48 61) 858 90 00

Fax: (+48 61) 858 90 03

Strona internetowa: www.gpiasecki.pl

Adres e-mail: kancelaria iasecki.pl

Doradca Prawny brat udziat w pracach przygotowawczych zwigzanych z wprowadzaniem akcji
Emitenta na rynek regulowany, w tym przeprowadzit audyt prawny Spétki.
Odpowiedzialno$¢ Doradcy Prawnego jako podmiotu sporzadzajacego prospekt ograniczona jest do
niniejszego o$wiadczenia oraz nastepujacych czesci Prospektu:

- w zakresie Dokumentu Rejestracyjnego: pkt 1.3,

- w zakresie Dokumentu Ofertowego: pkt 4.

W imieniu Doradcy Prawnego dziata nastepujgca osoba fizyczna:
- Grzegorz Piasecki - wtasciciel

Dziatajac jako Doradca Prawny, oSwiadczam, Ze zgodnie z mojq najlepszg wiedzq i przy dotozeniu
nalezytej starannosci, by zapewnic taki stan, informacje zawarte w czeSciach Prospektu, za ktdérych
sporzgdzenie odpowiedzialny jest Doradca Prawny, sa prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem
faktycznym, i ze nie pominieto niczego, co mogtoby wptywac na ich znaczenie.

Poznan, dnia 25 kwietnia 2006 r.

Grzegorz Piasecki

Radca Prawny
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1.4  Oferujacy

Firma: Bank Inicjatyw Spoteczno Ekonomicznych S.A. — Biuro Maklerskie
Siedziba: Radom

Adres: ul. Zeromskiego 75, 26-600 Radom

Telefon: (+48 48) 381 53 97

Fax: (+48 48) 363 37 72

Strona internetowa: www.bmbise.pl, www.bise.pl

Adres e-mail: biuro.maklerskie@bise.pl

Odpowiedzialno$¢ Oferujgcego jako podmiotu sporzadzajgcego prospekt ograniczona jest do
niniejszego o$wiadczenia oraz nastepujacych czesci Prospektu:

- w zakresie Dokumentu Rejestracyjnego: pkt 1.4,

- w zakresie Dokumentu Ofertowego: pkt 5 i pkt 6,

- w zakresie Zatacznikéw: zatgcznik nr 1, zatacznik nr 2.

W imieniu Oferujacego dziatajg nastepujace osoby fizyczne:

- Leszek Traczyk - petnomocnik Zarzadu, Dyrektor Biura Maklerskiego,

- Mirostaw Stepien - petnomocnik Zarzadu, Specjalista.
Dziatajgc w imieniu Oferujacego, oSwiadczamy, ze zgodnie z naszg najlepszg wiedzg i przy dotozeniu
nalezytej starannosci, by zapewnic taki stan, informacje zawarte w czeSciach Prospektu, za ktdérych
sporzgdzenie odpowiedzialny jest Oferujacy, sq prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym, i
Ze nie pominieto niczego, co mogtoby wptywac na ich znaczenie.

Radom, dnia 25 kwietnia 2006 r.

Leszek Traczyk Mirostaw Stepien

Dyrektor Biura Maklerskiego Specjalista

41

PDF created with pdfFactory trial version www.pdffactory.com



http://www.bmbise.pl
http://www.bise.pl
mailto:biuro.maklerskie@bise.pl
http://www.pdffactory.com
http://www.pdffactory.com

INWEST
CONSULTING S.A. PROSPEKT EMISYJNY

1.5 Biegly Rewident

Podmiotem uprawnionym wydajacym opinie o historycznych informacjach finansowych Emitenta za
okresy 12 miesiecy zakonczonych 31 grudnia 2005 roku, 31 grudnia 2004 roku i 31 grudnia 2003 roku
ktére zamieszczone zostaty w Dokumencie Rejestracyjnym, jest:

Firma: CGS-Audytor Sp. z o.0.

Siedziba: Poznan

Adres: Stary Rynek 87-88, 61-773 Poznan
Telefon: (+48 61) 852 89 09

Fax: (+48 61) 852 94 93

Strona internetowa: www. cgs-audytor.pl

Adres e-mail: cgs-audytor@cgs-audytor.pl

Podstawa uprawnien: podmiot wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod pozycjq 541 prowadzong przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentow.
W imieniu CGS-Audytor Sp. z 0.0. jako podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych
w zakresie odpowiedzialnosci za opinie o prawidtowosci, rzetelnosci i jasnosci informacji finansowych
wymienionych na wstepie, zawartych w Dokumencie Rejestracyjnym, dziata:

- prof. dr hab. Wiktor Gabrusewicz — Prezes Zarzadu, Biegty Rewident nr 918/1970.

Bieglym rewidentem dokonujacym badania sprawozdan finansowych Emitenta wymienionych na
wstepie, zawartych w niniejszym Dokumencie Rejestracyjnym jest:
- prof. dr hab. Wiktor Gabrusewicz — Biegty Rewident nr 918/1970.

Odpowiedzialno$¢ osoby dziatajacej w imieniu CGS-Audytor Sp. z 0.0. jako podmiotu uprawnionego do
badania sprawozdan finansowych oraz biegtego rewidenta przeprowadzajgcego badanie jest
ograniczona do nastepujgcych punktow Dokumentu Rejestracyjnego: pkt 1.5, pkt 3, pkt 9 i pkt 20.

Dziatajgc w imieniu podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych oraz jako biegly
rewident dokonujacy badania sprawozdan finansowych, o$wiadczam, Ze spetnione sg warunki do
wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o historycznych informacjach finansowych Emitenta za lata
obrotowe obejmujace okresy 12 miesiecy zakonczonych 31 grudnia 2005 roku, 31 grudnia 2004 roku i
31 grudnia 2003 roku.

Oswiadczam, Ze zgodnie z najlepszg wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewnic taki
stan, informacje obejmujace opinie biegltego rewidenta o historycznych informacjach finansowych
obejmujacych okresy roczne zakonczone 31 grudnia 2003, 2004 i 2005 roku zawartg w punkcie 20
Dokumentu Rejestracyjnego, sq prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym i nie pomijajg
niczego istotnego, co mogtoby wptywac na ich znaczenie.

Poznan, dnia 25 kwietnia 2006 r.

Prof. dr hab. Wiktor Gabrusewicz

Prezes Zarzadu CGS-Audytor Sp. z o.0.
Biegly Rewident (918/1970)
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2. Biegli rewidenci dokonujacy badan historycznych sprawozdan
finansowych

2.1 Imiona, nazwiska i adresy biegtych rewidentow

Podmiotem uprawnionym wydajgcym opinie o historycznych informacjach finansowych Emitenta za
okresy 12 miesiecy zakonczonych:

- 31 grudnia 2005 roku,

- 31 grudnia 2004 roku,

- 31 grudnia 2003 roku,

jest:
Firma: CGS-Audytor Sp. z o.0.
Siedziba: Poznan
Adres: Stary Rynek 87-88, 61-773 Poznan
Telefon: (+48 61) 852 89 09
Fax: (+48 61) 852 94 93
Strona internetowa: WWW.cgs-audytor.pl
Adres e-mail: cgs-audytor@cgs-audytor.pl

Podstawa uprawnien: podmiot wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod pozycjq 541 prowadzong przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentow.

Bieglym rewidentem dokonujacym badania sprawozdan finansowych Emitenta wymienionych na
wstepie, jest:
- prof. dr hab. Wiktor Gabrusewicz — Biegty Rewident nr 918/1970.

2.2 Informacje o zmianie biegtego rewidenta

W okresach, za ktore w niniejszym Dokumencie Rejestracyjnym przedstawiono historyczne informacje
finansowe (lata obrotowe 2003-2005) biegty rewident nie zrezygnowat i nie zostat zwolniony.

W powyzszym okresie bieglym rewidentem, ktéry byt wybierany na kazdy kolejny rok, byta spétka
CGS-Audytor Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu, podmiot wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych pod pozycja 541 prowadzong przez Krajowq Rade Biegtych
Rewidentow, a osobg dokonujacg badania sprawozdan finansowych byt prof. dr hab. Wiktor
Gabrusewicz — Prezes Zarzadu CGS-Audytor Sp. z 0.0., Biegly Rewident nr 918/1970.

43

PDF created with pdfFactory trial version www.pdffactory.com



http://www.cgs-audytor.pl
mailto:cgs-audytor@cgs-audytor.pl
http://www.pdffactory.com
http://www.pdffactory.com

INWEST
CONSULTING S.A. PROSPEKT EMISYJNY

3.  Wybrane informacje finansowe

Wybrane dane finansowe Emitenta pochodzg z jednostkowych sprawozdan finansowych
sporzgdzonych za lata obrotowe od 01.01.2003 roku do 31.12.2003 roku, od 01.01.2004 roku do
31.12.2004 roku oraz od 01.01.2005 roku do 31.12.2005 roku, ktére zostatly poddane badaniu przez
biegtego rewidenta, oraz o ktérych wydano opinie, zaprezentowane w niniejszym Dokumencie
Rejestracyjnym w punkcie 20.3. Wyzej wymienione sprawozdania zostaty sporzadzone wedtug zasad
okreSlonych w ustawie o rachunkowosci.

Tabela 1. Wybrane dane finansowe za lata 2003-2005 dane w tys. PLN

2005 2004 2003
Przychody ze sprzedazy 1592 1446 814
Zysk / strata ze sprzedazy 496 12 -63
Zysk / strata netto 392 10 -78
Aktywa obrotowe 796 314 270
Aktywa ogdtem 893 418 342
Kapitat podstawowy 2 500 2 500 2 500
Kapitat wiasny 626 227 216
Zobowigzania krotkoterminowe 262 186 121

4. Czynniki ryzyka

Informacje o czynnikach ryzyka zwigzanych z Emitentem oraz otoczeniem, w jakim Emitent prowadzi
dziatalno$¢, znajdujg sie w czesci Il niniejszego Prospektu ,,Czynniki ryzyka”.

5. Informacje o Emitencie

5.1 Historia i rozwéj Emitenta

Prawna (statutowa) i handlowa nazwa Emitenta

Prawng (statutowg) nazwg Emitenta jest firma Emitenta okre$lona w § 1 Statutu w brzmieniu: Inwest
Consulting Spétka Akcyjna.

Zgodnie z art. 306 § 2 Kodeksu Spotek Handlowych i § 1 Statutu w obrocie Emitent moze uzywac
skrétu firmy w brzmieniu: Inwest Consulting S.A.

W obrocie handlowym Emitent moze uzywac zaréwno firmy, jak i skrotu firmy.

Miejsce rejestracji Emitenta oraz jego numer rejestracyjny

Emitent jest zarejestrowany w rejestrze przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonym
przez Sad Rejonowy w Poznaniu, XXI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgadowego pod
numerem KRS 0000028098. Emitent zostat zarejestrowany w rejestrze przedsiebiorcéw Krajowego
Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy w Poznaniu, XXI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sgdowego, postanowieniem z dnia 13 lipca 2001 roku (sygn. sprawy: PO.XXI NS-REJ.KRS/3053/1/24).
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Poprzednio Emitent jako spétka akcyjna byt zarejestrowany w Poznaniu w Rejestrze Handlowym w
dziale B pod numerem RHB 9503 przez Sad Rejonowy w Poznaniu, XIV Wydziat Gospodarczy,
postanowieniem z dnia 4 kwietnia 1995 roku (sygn. akt: XVI Ns Rej. H 692/95).

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

Data utworzenia Emitenta

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

Zatozycielami Spétki byli:

- Mostostal-Eksport Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie,

- Poznanskie Zaktady Przemystu Spirytusowego ,POLMOS” Przedsiebiorstwo Panstwowe w
Poznaniu,

- Pan Maciej Kramarek, zamieszkaty w Poznaniu,

- Pan Edward Kozicki, zamieszkaty w Chojnie,

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

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

Emitent zostat utworzony na czas nieokre$lony.

Siedziba i forma prawna Emitenta

Kraj siedziby: Polska
Siedziba: Poznan
Forma prawna: Spotka akcyjna

Przepisy prawa, na podstawie ktérych i zgodnie z ktérymi dziata Emitent

Emitent zostat utworzony i dziata na podstawie przepiséw prawa polskiego. Emitent zostat utworzony
na podstawie przepisdbw wéwczas obowigzujacego Kodeksu Handlowego i dziata zgodnie z regulacjq
Kodeksu Spétek Handlowych.

Adres Emitenta

Adres siedziby: 61-706 Poznan, ul. Libelta 1a
Numer telefonu: +48 61 851 86 77

Numer faksu: +48 61 851 86 77

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

Strona www: WWW.ic.poznan.pl

Istotne zdarzenia w rozwoju dziatalno$ci gospodarczej Emitenta

Inwest Consulting S.A. jest spotkg inwestycyjno-doradczg, od 1996 roku specjalizujgcq sie w
Swiadczeniu ustug konsultingowych natury ekonomiczno-finansowej dla jednostek samorzadu
terytorialnego i przedsiebiorstw. Od 2005 roku, wraz ze zmiang strategii dziatania spotki, Inwest
Consulting S.A. nawigzuje wspotprace ze spétkami z sektora MSP, ktérych celem jest wprowadzenie
akcji na Gietde Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A.
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Najwazniejsze wydarzenia w historii Spétki Inwest Consulting S.A.

1995 r.:

24 lutego - Emitent zostat utworzony jako spétka ,,Dom Maklerski Polinwest” Spétka Akcyjna z
siedzibg w Poznaniu na podstawie aktu zawigzania spofki.

4 kwietnia zarejestrowany zostat Dom Maklerski Polinwest S.A., w ktérym 79,4 % akcji objat
Mostostal Export S.A., pozostatymi akcjonariuszami Domu Maklerskiego Polinwest S.A. byli:
Polmos Poznan (20 % akcji) oraz 3 osoby fizyczne. Celem spétki byto utworzenie w Poznaniu
domu maklerskiego aktywnie dziatajgcego zaréwno na rynku wtérnym, jak i na rynku
pierwotnym, szczegolnie wobec zblizajacej sie prywatyzacji spotki Polmos Poznan oraz
restrukturyzaciji grupy kapitatowej spétki gietdowej Mostostal Export S.A.

Sad Rejonowy w Poznaniu zarejestrowat zmiane nazwy spétki Dom Maklerski Polinwest S.A.
na Polinwest Consulting S.A. oraz nowe brzmienie przedmiotu dziatania spo6tki. Przedmiotem
dziatania Polinwest Consulting S.A. stalo sie przede wszystkim ustugowe zarzadzanie
ptynnosciq  finansowg przedsiebiorstw, Swiadczenie ustug doradztwa finansowego,
podatkowego, prawnego oraz posrednictwo kredytowe, ubezpieczeniowe.

1996 r.:

Polinwest Consulting S.A. objat nowg emisje akcji Karkonoskiego Domu Maklerskiego S.A. i
stat sie jego wiekszosciowym akcjonariuszem.

zmiana nazwy Karkonoskiego Domu Maklerskiego S.A. na Dom Maklerski Polinwest S.A.
Polinwest Consulting S.A. posiadat 75 % akcji Domu Maklerskiego Polinwest S.A., pozostate
25 % akcji byty w posiadaniu m.in. spofki gietdowej Jelfa S.A.

na skutek zmiany polityki gtébwnego wtasciciela rozpoczecie likwidacji dziatalnoSci maklerskiej
przez Dom Maklerski Polinwest S.A.

w zwigzku z likwidacjq dziatalnosci domu maklerskiego Emitent wykazat strate w wysokoSci
ponad 2,2 min PLN.

doradztwo przy pierwszej w Polsce emisji obligacji gminy wiejskiej (Gmina Miescisko).

objecie stanowiska Prezesa Zarzadu Polinwest Consulting S.A. przez Jacka Mrowickiego oraz
funkcji Dyrektora Inwestycyjnego przez Pawta Sliwifiskiego, rozpoczecie dziatalnosci
konsultingowej dla jednostek samorzadu terytorialnego oraz przedsiebiorstw pod nazwg
Polinwest Consulting S.A.

1997 r.:

Mostostal Export S.A. zbyt swoje akcje w spéfce Polinwest Consulting S.A, w liczbie 1 985 akgji
imiennych uprzywilejowanych co do gtosu w stosunku 3:1, ktére stanowity 79.4% akcji i
gtoséw na rzecz Mostostal Ventures Sp. z 0o., w ktérej Mostostal Export S.A. posiadat 100%
udziatéw.

w zwigzku z istnieniem spétki o tej samej nazwie zmiana nazwy spétki na Inwest Consulting
S.A.

1998 r.:
doradztwo przy organizacji struktury holdingowej oraz przy organizacji sytemu finansowania
holdingu ,Lewiatan” S.A. oraz doradztwo zwigzane z rozwojem ,Lewiatan Detal” S.A.

1999 r.:

10. emisja obligacji komunalnych zorganizowana przez Inwest Consulting S.A. (Il emisja
Miasta Krotoszyn).

2000 r.:
przygotowanie pierwszej w Polsce emisji obligacji powiatowych (Powiat Sroda élqska).
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zbycie akcji przez Mostostal Ventures Sp. z 0.0. na rzecz Panoéw Jacka Mrowickiego i Pawta
Sliwinskiego.

2001 r.:
przygotowanie pierwszej w Polsce emisji obligacji wojewodzkich (Wojewddztwo
Wielkopolskie).

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

2002 r.:

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

zbycie akcji Inwest Consulting S.A. przez Wyborowa S.A. (d. Polmos) na rzecz Pandw Jacka
Mrowickiego i Pawta Sliwinskiego. Wszystkie akcje Spotki Inwest Consulting S.A. staty sie
wiasnoscig Panéw Jacka Mrowickiego i Pawta Sliwinskiego (w stosunku 50/50).

przychody operacyjne Emitenta przekraczajg po raz pierwszy w jego historii 1 min PLN.
2003 r.:

pomoc w przygotowaniu najwiekszego z dotychczasowych programéw emisji obligaciji
komunalnych (Miasto Poznan - 500 min zfotych).

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

uzyskanie tytutu Autoryzowanego Doradcy Centralnej Tabeli Ofert S.A.
2004 r.:

zorganizowanie pierwszej w Polsce emisji obligacji komunalnych na inwestycje realizowane w
ramach ZPORR - fundusze strukturalne (Nidzica).

wpis na liste akredytowanych wykonawcéw ustug w ramach programu przedakcesyjnego
Phare "Finansowanie dla Wzrostu".

2005 r.:
doradztwo przy publicznej ofercie oraz wprowadzeniu akcji na GPW przez PC Guard S.A.

150. emisja obligacji komunalnych zorganizowana przez Inwest Consulting S.A. (Miasto
Kalisz).

podpisanie uméw ze spdtkqg POZBUD T&R Sp. z 0.0. na doradztwo w procesie przeksztatcen
oraz wprowadzenia na rynek regulowany.
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5.2 Inwestycje

Opis gloéwnych inwestycji Emitenta za kazdy rok obrotowy w okresie
objetym historycznymi informacjami finansowymi

Emitent nie prowadzit inwestycji.

Opis obecnie prowadzonych gtéwnych inwestycji Emitenta

W chwili obecnej Emitent nie prowadzi inwestycji.

Informacje dotyczace gtéwnych inwestycji emitenta w przysztosci, co do
ktérych jego organy zarzadzajace podjety juz wigzace zobowigzania

W dniu 19.12.2005 r. Emitent zobowigzat sie do objecia akcji spotki POZBUD T&R o tacznej wartosci
nominalnej 100.000,00 PLN. Spélka POZBUD T&R, po przeksztatceniu z obecnej formy prawnej spétki
z ograniczong odpowiedzialnoScig w spotke akcyjng, skieruje do Emitenta propozycje nabycia akcji o
wartosci 100.000,00 PLN wedtug ich wartosci nominalnej, a Inwest Consulting S.A. te propozycje
nabycia przyjmie. Inwest Consulting S.A. zobowiazat sie naby¢ akcje do 31.12.2006 r. Powyzsze
zobowigzanie ma zwigzek z planowanym wprowadzeniem akcji spétki POZBUD T&R do obrotu na
GPW. Doradcg w procesie publicznej sprzedazy akcji i wprowadzenia akcji ha rynek regulowany jest
Inwest Consulting S.A.

Oprécz powyzszego, nie istnieje Zadne wigzace zobowigzanie Emitenta co do inwestycji w przysztosci.

6. Zarys ogolny dziatalnosci
6.1 Dziatalno$¢ podstawowa

Opis i gléwne czynniki charakteryzujace podstawowe obszary
dziatalnosci

Inwest Consulting S.A. jest firmg doradczo-inwestycyjng, od 1996 roku specjalizujgcq sie w
Swiadczeniu ustug konsultingowych natury ekonomiczno-finansowej dla jednostek samorzadu
terytorialnego i przedsiebiorstw. Gtéwne obszary dziatalnoSci Emitenta pokazuje nizej zamieszczony

wykres.
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terytorialnego

Wykres 1. Gfdowne obszary dziafalnosci Inwest Consulting S.A.

A. Dziatalno$¢ konsultingowa
A.1l. Doradztwo dla jednostek samorzadu terytorialnego.

Inwest Consulting S.A. od poczatku swojej dziatalnoSci specjalizuje sie w Swiadczeniu ustug
konsultingowych finansowych i prawnych dla jednostek samorzadu terytorialnego.

Emitent oferuje wiele ustug konsultingowych dla JST zwigzanych przede wszystkich z pozyskiwaniem
kapitatu na realizacje inwestycji samorzadowych. Do najwazniejszych nalezy zaliczyc¢:

a) organizowanie procesu zwigzanego z pozyskiwaniem $rodkéw komercyjnych na rynku
kapitalowym (emisje obligacji komunalnych, kredyty i pozyczki)

1) organizowanie przetargdéw na wybor agenta emisji,
2) przygotowywanie memorandéw informacyjnych oraz prospektéw emisyjnych na potrzeby

emisji komunalnych papieréw wartosciowych,
3) organizowanie przetargéw na wybdr banku-kredytodawcy.

b) uczestnictwo w procesie pozyskiwania $rodkéw pomocowych na realizacje inwestycji
komunalnych

1) opracowywanie oraz aktualizacje wieloletnich planéw inwestycyjnych,

2) opracowywanie oraz aktualizacje planéw rozwoju lokalnego,

3) opracowywanie studiéw wykonalnosci inwestyciji,
4) przygotowanie oraz aktualizacje strategii rozwoju,
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5) przygotowanie wnioskéw dla projektow inwestycyjnych finansowanych ze S$rodkéw
pomocowych.

c) przeprowadzanie analiz finansowych budzetu oraz przedsiewzie¢ inwestycyjnych
1) przygotowanie oraz aktualizacje wieloletnich planéw finansowych,
2) przeprowadzenie analiz wiarygodnosci kredytowej,
3) przeprowadzenie nietypowych analiz finansowych przedsiewzie¢ inwestycyjnych.

d) pozostate ustugi natury ekonomiczno-prawnej.

1) organizowanie przetargéw na wybér banku obstugujacego budzet JST,
2) dziatalno$¢ szkoleniowa.

Szczegbtowy opis oferowanych ustug znajduje sie na stronie internetowej www.ic.poznan.pl

Do korica 2005 roku, tj. w okresie 10 lat dziatalnosci na rynku konsultingowym dla JST, spétka Inwest
Consulting S.A. zorganizowata i przygotowata, m.in.:

@ 160 emisji obligacji gmin, powiatéw i wojewddztw na kwote przekraczajaca 1,4 mid ztotych, w
tym:

§ pierwszg w Polsce emisje obligacji powiatowych,
§ pierwszg w Polsce emisje obligacji wojewddzkich,

§ pierwszgq w Polsce emisje obligacji komunalnych sprzedawang na rynku
pierwotnym w obrocie publicznym,

§ pierwszg w Polsce publiczng emisje obligacji komunalnych z wbudowang
opcjq call dla emitenta,

§ Inwest Consulting S.A. pomagat miastu Poznan przy dotychczas najwiekszym
programie emisji obligacji komunalnych w Polsce na kwote 500 min ztotych,

§ Inwest Consulting S.A. (pod nazwg Dom Maklerski Polinwest S.A.) doradzat
gminie wiejskiej Miescisko Poznan przy pierwszej w historii Polski emisji
obligacji przez gmine wiejska,

kilkadziesigt Wieloletnich Planow Inwestycyjnych i Planéw Rozwoju Lokalnego,

ponad 100 przetargéw zwigzanych z ustugami bankowymi dla JST, w tym z pozyskiwaniem
kredytéw oraz wyborem banku obstugujacego budzet,

@ ponad 200 réznego rodzaju analiz i opracowan ekonomiczno-finansowych, w tym Studiéw
Wykonalnosci i Wieloletnich Planéw Finansowych.

Od 1996 roku Emitent wyspecjalizowat sie przede wszystkim w doradztwie w pozyskiwaniu $rodkéw
finansowych na inwestycje komunalne oraz Srodkdw finansowych na restrukturyzacje zadtuzenia. llos$¢
$rodkéw finansowych pozyskanych przez JST dzieki Emitentowi (uwzgledniajac wytacznie emisje
obligacji komunalnych sprzedawane na przetargach organizowanych przez Inwest Consulting S.A.)
oraz iloS¢ emisji obligacji komunalnych, w ktérych Inwest Consulting S.A. petnit funkcje doradcze
przedstawiajq ponizsze wykresy:
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1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Wykres 2. Ilo$¢ emisji obligacji przygotowanych przez Inwest Consulting S.A. w okresie 1997 — 2005
(wartosci skumulowane)
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Wykres 3. Wartos¢ emisji obligacji przygotowanych przez Inwest Consulting S.A. w okresie 1997 —
2005 (wartosci skumulowane w min PLN bez uwzglednienia doradztwa w 2003 roku przy emisji
obligacji miasta Poznar na kwote 500 min PLN)

Wsrdd istotnych czynnikéw charakteryzujgcych ten rodzaj dziatalnosci Emitenta nalezy wymienic:

1) postepujacq dywersyfikacje oferowanych przez Emitenta ustug,

2) wraz ze zmiang w 2004 roku ustawy regulujgcej udzielanie zamoéwien publicznych rosnacy udziat
emisji obligacji komunalnych organizowanych przez banki poza procedurami przetargowymi,

3) wraz z wstapieniem Polski do Unii Europejskiej rosnacy udziat doradztwa zwigzanego z
pozyskiwaniem Srodkéw pomocowych,

4) sezonowo$¢ przychodéw, przejawiajacy sie w zwiekszonych przychodach operacyjnych na koniec 1V
kwartatu kazdego roku kalendarzowego, co wynika z cyklu realizowania projektéw inwestycyjnych w
JST,

5) wptyw wyboréw samorzadowych na popyt na ustugi konsultingowe wsroéd JST — Emitent zauwaza
wzmozony popyt na ustugi konsultingowe w okresach przedwyborczych, po wyborach — w zwigzku z
czestymi zmianami os6b zarzadzajacych JST — wystepuje okresowe obnizenie popytu na tego rodzaju
ustugi.

Ponizej zamieszczono tabele pokazujacq przychody z poszczegdlnych grup oferowanych przez Inwest
Consulting S.A. ustug i ich udziat w cato$ci przychodéw z dziatalno$ci konsultingowej dla JST w okresie
podlegajacym zamieszczeniu w prospekcie emisyjnym.
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Tabela 2. Struktura przychodéw w latach 2003-2005 (dane w tys. PLN).

2003 - 2003 — 2004 - 2004 — 2005 - 2005 —
przychody |udziat % | przychody |[udziat% | przychody | udziat %

Pozyskiwanie $rodkow

komercyjnych na rynku 449 54,5 % 390 27,0 % 580 38,6 %
kapitatowym

Pozyskiwanie $rodkdw pomocowych

na realizacje inwestycji 42 51% 742 51,3 % 449 29,9 %
komunalnych

Analizy finansowe, w tym badanie

. .. . 297 36,1 % 298 20,6 % 433 28,8 %
wiarygodnosci kredytowej

Pozostate ustugi konsultingowe 36 4,4 % 16 1,1% 40 2,6 %

taczne przychody z dziatalnosci

. . 823 100 %> 1446 100 % 1502 100 %
konsultingowej dla JST ° ° °

*Uwaga: Wartosci nie sumujg sie z uwagi na przyjete zaokraglenia

Celem Emitenta jest utrzymanie pozycji jednego z liderobw na rynku doradztwa dla jednostek
samorzadowych. W zwigzku ze stale rosngcym rynkiem doradztwa dla jednostek samorzgdowych,
mimo duzej konkurencji na tym rynku, Emitent ostroznie zaktada utrzymanie przychodéw z tej
dziatalno$ci na Srednim poziomie z ostatnich dwoch lat, co pozwoli na sfinansowanie wszystkich
kosztow operacyjnych zwigzanych z funkcjonowaniem Emitenta i osiggniecie dodatniego wyniku
operacyjnego.

A.2. Doradztwo dla przedsiebiorstw.

W okresie 2001-2005 dziatania Inwest Consulting S.A. nie byty nakierunkowanie na pozyskiwanie
zlecen od przedsiebiorstw. Zwigzane to byto z obowigzujacg do 2005 roku strategiq Emitenta
specjalizacji w doradztwie kapitatowym dla jednostek samorzadu terytorialnego.

Klientami Emitenta do roku 2000 byty m.in.: spétki komunalne (restrukturyzacje), Mostostal Export
S.A., Stilon Gorzéw S.A., Towarzystwo Ubezpieczeniowe Compensa S.A., Lewiatan S.A., Lewiatan
Detal S.A., Wielkopolski Fundusz Inwestycyjny oraz Europaterm Sp. z 0.0.

Od 2000 roku Emitent zaprzestat jakiejkolwiek dziatalnosci marketingowej w celu pozyskiwania
klientéw korporacyjnych. Strategia Emitenta zaktadata wyspecjalizowanie sie w dziatalno$ci doradczej
w zakresie rynku kapitatowego dla jednostek samorzadowych. Zaowocowato to osiggnieciem pozyciji
wiodgacego konsultanta na tym rynku.

W 2005 roku Emitent zweryfikowat swojq strategie rozwoju dotaczajac do grupy klientéw docelowych
przedsigbiorstwa z sektora MSP oraz spétki komunalne.

Obecnie Emitent oferuje wiele ustug konsultingowych dla przedsiebiorstw zwigzanych przede
wszystkim z pozyskiwaniem kapitatu na realizacje inwestycji (szczegétowy opis oferowanych ustug
znajduje sie na stronie internetowej www.ic.poznan.pl).

Podstawowe ustugi $wiadczone dla przedsiebiorstw obejmujq ustugi zawigzane z procesem
wprowadzenia akcji do publicznego obrotu papierami wartosciowymi:

a) doradztwo w procesie podwyzszania kapitatlu zaktadowego Spétki oraz w procedurze
przeksztatcenia formy prawnej (np. ze spétki z ograniczong odpowiedzialno$cig, czy spotki
jawnej) w spoétke akcyjng, obejmujace:

§ skonstruowanie struktury wtasno$ciowej Spétki po wniesieniu aportow,

§ przygotowanie projektéw uchwat zgromadzenia wspolnikdw,

§ przygotowanie projektéw wnioskéw do sadu,
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§ sporzadzenie planu przeksztatcenia Spétki zgodnego z wymaganiami art. 558
Kodeksu spétek handlowych, z wytgczeniem sprawozdania finansowego oraz
wyceny aktywow i pasywow,

§ sporzadzenie projektu uchwaty w sprawie przeksztatcenia Spotki,

§ sporzadzenie projektu statutu spotki przeksztatconej, zgodnego z zasadami
corporate governance obowigzujacymi na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w
Warszawie (GPW),

§ sporzadzenie wzoréw odpowiednich zawiadomief wspdlnikow,

§ sporzadzenie projektow odpowiednich wnioskéw do sadu,

§ koordynacje procesu przeksztatcania formy prawnej Spotki.

b) sporzadzenie lub aktualizacje strategii Spotki po przeksztatceniu w spétke akcyjnag i
wprowadzeniu na rynek regulowany, w tym okre$lenie systemu finansowania oraz potrzeb
kapitatowych, co obejmuje m.in. okreSlenie struktury kapitatowej oraz opracowanie biznesplanu
dziatania.

¢) doradztwo w procedurze przygotowania Spétki do publicznej oferty sprzedazy akcji,
obejmujace:

§ pomoc w wyborze domu maklerskiego, ktory bedzie oferujgcym akcje w
ofercie publicznej, obejmujacq w szczegdlnosci rekomendacje okreslonego
podmiotu oraz weryfikacje umow,

§ pomoc w wyborze biegtego rewidenta, ktéry bedzie sporzadzat odpowiednig
cze$C Prospektu Emisyjnego, obejmujacg w szczegdlnosci rekomendacje
okreslonego podmiotu oraz weryfikacje umow,

§ przygotowanie projektéw odpowiednich uchwat walnego zgromadzenia,

§ przeglad sytuacji prawnej Spotki pod katem spetniania wymogoéw zwigzanych
z wprowadzeniem akcji na rynek regulowany,

§ koordynacje procesu przygotowania Spétki do publicznej oferty sprzedazy
akcji.

d) sporzadzenie wycen Spoékki, obejmujgce m.in. rekomendacje w zakresie ceny emisyjnej badz
zakresu ceny emisyjnej.

e) sporzadzenie prospektu emisyjnego oraz doradztwo w procedurze publicznej oferty
sprzedazy akcji, obejmujace w szczegdlnosci:
§ rekomendacje w zakresie strukturyzacji oferty akcji (wielko$¢, forma
sprzedazy, czas wprowadzenia na GPW itp.).
§ sporzadzenie prospektu emisyjnego, zgodnego z rozporzadzeniem WE
809/2004, z wylaczeniem czeSci sporzadzanej przez dom maklerski oraz
biegtego rewidenta,
§ pomoc w postepowaniu dotyczacym zatwierdzenia Prospektu przez Komisje
Papieréw Wartosciowych i Gietd,
§ pomoc w postepowaniu przed Zarzadem Ilub Rada Gietdy Papieréw
WartosSciowych S.A.,
§ uczestnictwo w promocji oferty publicznej sprzedazy akcji,
§ udziat w opracowaniu zasad polityki informacyjnej zgodnie z wymaganiami w
zakresie spotek publicznych notowanych na rynku regulowanym.

Najwazniejsze ustugi Swiadczone przedsiebiorstwom komunalnym obejmujg pomoc przy sporzadzeniu
biznesplanu oraz przygotowanie koncepcji prywatyzacji.

Wraz ze zmiang strategii dziatania od potowy 2005 roku Emitent aktywnie pozyskuje klientéw przede
wszystkim z sektora MSP oferujgc im ustuge organizacji procesu zmierzajgcego do notowan
gietdowych akcji tych spétek. Pierwszg spoétka, dla ktérej Inwest Consulting S.A. organizowat caly
proces upublicznienia akcji, w tym sporzadzata prospekt emisyjny na potrzeby publicznej emisji akcji
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byta spétka gietdowa PC Guard S.A. PC Guard S.A. zadebiutowata na Gietdzie Papieréw WartoSciowych
w Warszawie w pazdzierniku 2005 roku.

Podpisanie umowy dotyczacej sporzadzenia prospektu emisyjnego dla PC Guard S.A. oraz umow z
Z0Z w Potczynie Zdroju w zakresie restrukturyzacji i Gming Pruszcz w zakresie pomocy przy
prywatyzacji przedsiebiorstwa komunalnego wptyneto na pojawienie sie w 2005 roku przychodéw z
dziatalnoSci konsultingowej dla przedsiebiorstw, co pokazuje tabela ponizej.

Tabela 3. Podzia# przychoddw w latach 2003-2005 (dane w tys. PLN).

2003 -1 2003 — (2004 -| 2004 —|2005 -| 2005 -
przychody |udziat % |przychody |udziat % |przychody |udziat %

Przychody z dziatalnosci

. . 823 100 % 1446 100 % 1502 94,3 %
konsultingowej dla JST

Przychody z dziatalnosci
konsultingowej dla 0 0% 0 0% 90 5,7 %
przedsiebiorstw

823 100 %* 1446 100 % 1592 100 %

W grudniu 2005 roku Inwest Consulting S.A. podpisata umowy ze sp6tkaq POZBUD T&R Sp. z o.0.
obejmujace:

@ sporzadzenie strategii Spotki po przeksztatceniu w spétke akcyjng i wprowadzeniu na rynek
regulowany (okres realizacji umowy 30 marzec 2006 r. — umowa zostata zrealizowana i
rozliczona),

@ doradztwo w procesie podwyzszania kapitatu zaktadowego Spétki oraz w procedurze
przeksztatcenia formy prawnej ze spotki z ograniczong odpowiedzialno$cig w spotke akcyjng
(okres realizacji umowy — Il kwartat 2006 r.),
sporzadzenie wyceny Spétki (I kwartat 2007 r.),
doradztwo w procedurze przygotowania Spoétki do publicznej oferty sprzedazy akcji
(planowana realizacja — I - 1l kwartat 2007 r.),

@ sporzgdzenie prospektu emisyjnego oraz doradztwo w procedurze publicznej oferty sprzedazy

akcji (planowana realizacja Il kwartat 2007 r.).

@
@

Nalezy wskazac, ze realizacja wyzej wspomnianych uméw moze przyczynic sie do znacznej poprawy
wynikéw Emitenta.

Emitent podpisat w marcu 2006 r. list intencyjny z P.I.W. DELTA z siedzibgq w Sremie dotyczacy
objecia lub nabycia akcji w Spétce do tacznej wartosci 500.000 PLN. P.1.W. DELTA dziata obecnie na
podstawie wpisu do ewidencji dziatalnosci gospodarczej, ewentualne objecie lub nabycie akcji nastgpi
po utworzeniu na bazie dziatajgcego przedsiebiorstwa spotki prawa handlowego. Przedmiotem
dziatalnoSci Spdtki ma by¢ produkcja innowacyjnych produktéw z gatunku chemii przemystowej
(lakiery i farby ognioochronne). Intencjq stron w/w listu jest wprowadzenie akcji przedsigbiorstwa na
GPW w ciggu najblizszych 3 lat.

Aktualnie Emitent (stan na 15 kwietnia 2006 r.) negocjuje umowy z jedng spotkg zamierzajacy wejsc
na gietdowy rynek regulowany w 2007 roku; prowadzi réwniez rozmowy z okoto 10 innymi spétkami
dotyczace doradztwa w procedurze przygotowania Spétki do publicznej oferty sprzedazy akcji w latach
2006-2007.

Gtownymi czynnikami charakteryzujacymi ten rodzaj dziatalno$ci Emitenta sa:

1) stosunkowo dtugi okres realizacji zlecenia wynikajacy czesto z koniecznoSci przeksztatcen
formy prawnej przedsiebiorstwa zmierzajacego na gietde,

2) wraz z prowadzeniem dziatalnosci konsultingowej pojawianie sie mozliwosci zaangazowania
kapitatowego w spétkach, ktérym doradza Emitent,

3) wzrastajgca iloSC przedsiebiorstw zmierzajacych do notowan na rynku regulowanym w
zwigzku z pojawianiem sie firm z sektora MSP na Gietdzie Papierow WartoSciowych w
Warszawie,
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4) dobre rozeznanie rynku MSP w gminach i powiatach, z ktérymi wsp6tpracuje Emitent; ma to
bardzo duze znaczenie dla przewagi konkurencyjnej Emitenta, gdyz z powodu dziatan
zmierzajacych do optymalizacji polityki podatkowej wiele potencjalnie rentownych
przedsiebiorstw minimalizuje wynik finansowy do opodatkowania, co powoduje obiektywne
trudnosci dotarcia do nich przez firmy lub osoby postugujace sie wytacznie oficjalnymi danymi
statystycznymi.

Celem Emitenta jest osiggniecie na rynku organizacji emisji papieréw wartoSciowych w sektorze MSP
w przeciggu 3-5 lat pozycji poréwnywalnej z osiggnietg juz przez Emitenta pozycjg lidera w zakresie
organizacji emisji papieréw wartosciowych dla JST.

B. Dziatalno$¢ inwestycyjna.

Spétka w 2006 roku planuje prowadzi¢ dziatalno$¢ inwestycyjng polegajacg na:

§ nabywaniu udziatéw/akcji w spoétkach w drodze niepublicznej emisji akcji, dla ktérych
Emitent organizuje proces upublicznienia akcji,

§ nabywaniu akcji spétek, dla ktérych Emitent organizuje proces upublicznienia akcji, w
drodze pierwszej publicznej oferty,

§ nabywaniu akcji spotek w wyniku realizacji przystugujacych Emitentowi warrantéw
subskrypcyjnych,

§ nabywaniu komunalnych instrumentéw finansowych (w tym: obligacji, obligacji
przychodowych, bonéw komunalnych, wierzytelnosci).

Wraz z rozpoczeciem dziatalnoSci w obszarze doradztwa w zakresie przygotowywania spotek do
wprowadzenia na rynek regulowany Emitent rozpoczat dziatalnoS¢ inwestycyjna. Pojawienie sie tego
nowego obszaru dziatalnoSci zwigzane jest z mozliwoSciqa obejmowania akcji lub udziatow
przedsiebiorstw, ktérym doradza Emitent, w drodze emisji niepublicznej adresowanej do Inwest
Consulting S.A. Pierwszg umowe zwigzang z objeciem akcji w niepublicznej ofercie Inwest Consulting
S.A. zawarfa w grudniu 2005 roku. Dotyczy ona objecia akcji po cenie nominalnej o tgcznej wartosci
100.000 PLN w spétce POZBUD T&R Sp. z o0.0., dla ktérej Emitent organizuje proces upublicznienia.
Objecie akcji Spotki przez Inwest Consulting S.A. nastapi po przeksztatceniu formy prawnej POZBUD
T&R Sp. z 0.0. w spdétke akcyjna, co planowane jest w Il kwartale 2006 roku.

Emitent podpisat w marcu 2006 r. list intencyjny z P.I.W. DELTA z siedzibg w Sremie, dotyczacy
objecia lub nabycia akcji w Spotce, do tacznej wartosci 500.000 PLN. P.I.W. DELTA dziata obecnie na
podstawie wpisu do ewidencji dziatalnosci gospodarczej, ewentualne objecie lub nabycie akcji nastgpi
po utworzeniu na bazie dziatajgcego przedsiebiorstwa spétki prawa handlowego. Przedmiotem
dziatalnoSci Spdtki ma by¢ produkcja innowacyjnych produktéw z gatunku chemii przemystowej
(lakiery i farby ognioochronne). Intencjq stron w/w listu jest wprowadzenie akcji przedsiebiorstwa na
GPW w ciggu najblizszych 3 lat.

Aktualnie Emitent (stan na 15 kwietnia 2006 r.) negocjuje umowy z jedng spotkg zamierzajacy wejsc
na gietdowy rynek regulowany w 2007 roku; prowadzi réwniez rozmowy z okoto 10 innymi spétkami
dotyczace doradztwa w procedurze przygotowania Spétki do publicznej oferty sprzedazy akcji w latach
2006-2007.

Emitent zamierza przeznaczy¢ na dziatalno$¢ inwestycyjng cato$C pozyskanych w drodze oferty
publicznej Srodkéw finansowych. Do czasu podpisania stosownych umoéw nie jest mozliwe precyzyjne
okreSlenie celéw inwestycyjnych. Emitent zmierza¢ bedzie do stworzenia portfela inwestycyjnego
sktadajacego sie z akcji wielu spotek, tak azeby dodatkowo ogranicza¢ ryzyko strat kapitatowych
poprzez dywersyfikacje inwestycji. Emitent przewiduje zaangazowanie kapitatowe w latach 2006-2008
w kazdym roku w 3-5 spotkach portfelowych. Do czasu wykorzystania $rodkéw pozyskanych z emisji
Akcji Serii B na inwestycje kapitatowe w spotki portfelowe zostang one przeznaczone na inwestycje w
skarbowe, komunalne i bankowe papiery dtuzne oraz na kapitat obrotowy. Spoétka nie zamierza
finansowac swojej biezacej dziatalnosci ze $rodkow pozyskanych z emisji Akcji Serii B.
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Bardziej szczegotowe informacje na temat dziatalno$ci inwestycyjnej znajdujq sie ponizej.

Wskazanie wszystkich istotnych nowych produktéw lub ustug, ktére zostaly
wprowadzone
Spétka w 2006 roku planuje prowadzi¢ dziatalno$¢ inwestycyjng polegajacg na:
§ nabywaniu udziatéw/akcji w spoétkach w drodze niepublicznej emisji akcji, dla ktérych
Emitent organizuje proces upublicznienia akcji,
§ nabywaniu akcji spétek, dla ktérych Emitent organizuje proces upublicznienia akcji, w
drodze pierwszej publicznej oferty,
§ nabywaniu akcji spotek w wyniku realizacji przystugujacych Emitentowi warrantéw
subskrypcyjnych,
§ nabywaniu komunalnych instrumentéw finansowych (obligacji, obligacji przychodowych,
bondw komunalnych, wierzytelnosci).

Przewidywany wzrost gospodarczy w najblizszych latach powinien pozwoli¢ na wyzszy zwrot z
inwestycji na polskim rynku, czynigcy polski rynek kapitalowy takze rynkiem atrakcyjnym dla
inwestowania. Emitent uznaje rynek inwestycji kapitatowych w spotki z sektora MSP, dla ktérych
organizuje proces zmierzajacy do pozyskania nowego kapitatu w drodze publicznej oferty, a nastepnie
wprowadzenia papieréw wartosciowych na rynek regulowany, jako bardzo perspektywiczny zaréwno
ze wzgledu na oczekiwane wysokie stopy zwrotu z inwestycji kapitatowych, jak réwniez ze wzgledu na
iloS¢ podmiotéw cheacych pozyskac kapitat na rozwdj swojej dziatalnosci.

Rozwo6j publicznego segmentu rynku papieréw udziatowych w Polsce i pojawienie sie na nim
pierwszych spétek z sektora MSP wptyneto na zwiekszenie zainteresowania krajowych matych i
$rednich przedsiebiorcéw pozyskiwaniem funduszy na rozwoj przedsiebiorstw poprzez emisje papieréw
wartosciowych, ktére bytyby przedmiotem obrotu na rynku regulowanym.

Istotng ustugg oferowang przez Emitenta przedsiebiorstwom, ktérych celem jest wejScie do obrotu
gietdowego, jest dokapitalizowanie tych przedsiebiorstw w drodze emisji niepublicznej adresowanej do
Inwest Consulting S.A. w celu zapewnienia $rodkéw finansowych na przeprowadzenie procedury
zwigzanej z wprowadzeniem akcji spotek do publicznego obrotu papierami wartociowymi oraz z
wprowadzeniem do obrotu gietdowego.

Emitent nawigzuje wspoiprace z przedsiebiorstwami z sektora MSP, ktérych celem jest pozyskanie
$rodkow finansowych na inwestycje z rynku kapitatowego. Emitent zaktada zaangazowanie kapitatowe
w ofertach niepublicznych adresowanych do Inwest Consulting S.A. w celu zapewnienia $rodkow
finansowych na przeprowadzenie procedury zwigzanej z wprowadzeniem akcji spétek do publicznego
obrotu papierami wartoSciowymi oraz z wprowadzeniem do obrotu gietdowego. Nabycia udziatdw/akcji
spotki w drodze oferty niepublicznej nastepowac bedzie najczesciej po cenie nominalnej badz do niej
zblizonej. Emitent zaktada odsprzedaz akcji po ich wprowadzeniu na rynek regulowany.

Emitent zaktada réwniez inwestycje portfelowe w akcje spotek, dla ktérych Emitent organizuje proces
upublicznienia akcji, w drodze emisji niepublicznych adresowanych do Emitenta lub/oraz podczas
pierwszej emisji publicznej. Emitent zakfada odsprzedaz akcji po ich wprowadzeniu na rynek
regulowany.

Emitent bedzie negocjowat ze spétkami, dla ktérych organizuje proces upublicznienia akcji, warunki
objecia warrantdéw subskrypcyjnych umozliwiajgcych Emitentowi nabywanie akcji w emisjach majgcych
miejsce po wprowadzeniu akcji do regulowanego obrotu gietdowego. Warranty subskrypcyjne sq
papierami wartoSciowymi imiennymi lub na okaziciela, uprawniajace ich posiadacza do zapisu lub
objecia akcji z wytaczeniem prawa poboru.

Inwestycje kapitatowe Emitenta w spétki z sektora MSP kazdorazowo poprzedzone zostang wnikliwg
analizg finansowg oraz analiza prawna, tak aby minimalizowa¢ ryzyko btednej inwestycji.

Emitent bierze pod uwage réwniez inwestycje w komunalne instrumenty finansowe, np.
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wierzytelnosci samorzadowe od firm wykonujacych ustugi na rzecz jednostek samorzadu
terytorialnego, a nastepnie rozkfadanie ich sptaty na raty oraz emitowanie na tej
podstawie obligacji nabywanych przez Inwest Consulting S.A.,

obligacje komunalne emitowane przez JST na restrukturyzacje zadtuzenia danej jednostki
samorzadowej,

inne instrumenty finansowe stuzace finansowaniu inwestycji realizowanych przez JST lub
podlegte mu spétki komunalne, lub stuzace restrukturyzacji zadtuzenia tych podmiotéw.

Prowadzac dziatalno$¢ konsultingowg wsrdd JST Emitent zauwaza wiele mozliwosci zainwestowania
$rodkéow w komunalne papiery wartosciowe. W przypadku pojawienia sie ciekawych, z punktu
widzenia rentownosSci oraz ryzyka inwestycyjnego, mozliwosci inwestycyjnych, Emitent zamierza
zaangazowac czeS¢ Srodkéw finansowych pozyskanych z emisji Akcji Serii B w inwestycje w
komunalne papiery wartosciowe. Inwestycje Emitenta bedg poprzedzone gruntowng analizg sytuacji
budzetowej JST. Warunkiem zaangazowania kapitatowego Emitenta bedzie uzyskanie przez
samorzady odpowiedniej oceny wiarygodnosci kredytowej, tzw. ratingu,

Zamierzenia odnosnie nowych ustug zostaly opisane takze w punkcie 13 niniejszego Dokumentu
Rejestracyjnego.

6.2  Gléwne rynki

Emitent dziata na rynku krajowym. W kazdym roku swej dziatalno$ci w przeciggu ostatnich 5 lat
Emitent $wiadczyt swoje ustugi kilkudziesieciu klientom z catej Polski. Ponizej zamieszczona mapa
pokazuje rozmieszczenie geograficzne dotychczasowych klientéw Emitenta bez uwzglednienia ustug
szkoleniowych.

Rysunek 1. Orientacyjne rozmieszczenie geograficzne dotychczasowych klientow Inwest Consulting S.A..

Klientow Emitenta podzielic mozna na klientow samorzadowych oraz klientéw korporacyjnych z
sektora MSP.

W Polsce na dzien 31 grudnia 2005 roku byto 2808 jednostek samorzadu terytorialnego, z ktérych
okoto 10% korzystato z ustug Emitenta. W$roéd JST klientami Emitenta sg zaréwno mate gminy
wiejskie, gminy miejsko-wiejskie i miejskie, powiaty, wojewddztwa oraz wielkie aglomeracje miejskie.
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Tabela 4. 1los¢ JST w Polsce na 31 grudnia 2005 .
Gminy z tego w tym gminy gminy Powiaty Wojewddztwa
ogbtem gminy gminy miejsko- wiejskie
miejskie miejskie wiejskie
ogbtem na
prawach
powiatu
2478 307 65 579 1592 314 16

Zrodto: Gtowny Urzad Statystyczny, www.stat.gov.pl

Zbiorowa nazwa sektora matych i Srednich przedsiebiorstw (sektor MSP) obejmuje mate
przedsiebiorstwa zatrudniajace do 49 oséb oraz Srednie przedsiebiorstwa zatrudniajace od 50 do 249
0s6b. Do sektora MSP nalezy ponad 3,5 min przedsiebiorstw zarejestrowanych w sektorze REGON
dziatajgcych jako zaktady os6b fizycznych prowadzacych dziatalno$¢ gospodarczg, spotdzielnie, spétki,
przedsiebiorstwa panstwowe oraz stanowigce wiasno$¢ organizacji spotecznych fundacji oraz
przedsiebiorstwa zagraniczne. Wedtug ,Raportu o stanie sektora matych i Srednich przedsiebiorstw w
Polsce w latach 2002-2003” (raporty na temat stanu sektora MSP w poszczegélnych latach
publikowane s na stronie internetowej Panstwowej Agencji Rozwoju Przedsiebiorczosci —
www.parp.gov.pl) liczba przedsiebiorstw aktywnych w Polsce wyniosta na koniec 2002 roku ponad 1,7
min (nie liczac rolnictwa, lesSnictwa, rybactwa i administracji publicznej), z czego 1 718 298
przedsiebiorstw byto jednostkami matymi, 11 408 przedsiebiorstwami $rednimi, 2 039 — duzymi.

Tabela 5. Wielkos¢ sektora MSP w Polsce.

Klasa przedsiebiorstw Liczba przedsiebiorstw Udziat (w 20)
Mate (0-49 zatrudnionych) 1719 615 99,09

Srednie (50-259 zatrudnionych) |13 086 0,75

RAZEM MSP 1732701 99,84

Duze (ponad 249 zatrudnionych) |2 723 0,16

OGOLEM 1735424 100,00

Zrédto: Raport o stanie sektora MSP w Polsce w latach 2002-2003, PARP.

Rynek MSP jest rynkiem teoretycznie olbrzymim. W praktyce — z punktu widzenia Emitenta —
ograniczony jest przede wszystkim do przedsiebiorstw prowadzacych ksiegi rachunkowe. Liczba
przedsiebiorstw w sektorze MSP prowadzacych ksiegi rachunkowe i zatrudniajgcych wiecej niz 9 osob
wynosita na koniec 2002 roku 37 994 przedsiebiorstwa.

Pod wzgledem oferowanych produktéw rynek Emitenta mozna podzieli¢ na rynek produktéw
zwigzanych ze $wiadczeniem ustug doradczych oraz na rynek inwestycji kapitatowych.

Na rynku ustug konsultingowych panuje ostra konkurencja. Na rynku funkcjonuje wiele firm
$wiadczacych do$¢ szeroko pojete ustugi konsultingowe. Wiekszo$¢ firm to firmy lokalne oferujace
ustugi w waskim zakresie (prawnicze, podatkowe, ksiegowe, finansowe itp.). Wyjatkiem sg duze
Swiatowe i krajowe firmy konsultingowe, ktére sg nastawione na wielkie projekty. Emitent, azeby
sprostaC walce konkurencyjnej, oferuje wysoce wyspecjalizowane i kompleksowe ustugi na rynku
ustug doradczych zwigzane z pozyskiwaniem kapitatu dla jednostek samorzadu terytorialnego oraz dla
przedsiebiorstw z sektora MSP.

Wstgpienie Polski do Unii Europejskiej pokazuje, ze w zwigzku z uruchomieniem funduszy
strukturalnych coraz wiecej JST wyraza swoje zainteresowanie mozliwoscig pozyskania Srodkéw na
udziat witasny lub na preinwestowanie inwestycji na rynku kapitatowym. Rynek ustug doradczych dla
jednostek samorzadu terytorialnego zwigzany jest nierozerwalnie z mozliwoSciami inwestycyjnymi JST.

Podstawowg przyczyng powodujaca, iz jednostki samorzadu terytorialnego korzystajq z ustug firm
doradzajacych na rynku kapitatowym jest brak funduszy na realizacje inwestycji komunalnych.
Jednostki samorzadu terytorialnego pozyskujq kapitat na sfinansowanie duzych inwestycji, takich jak
np. modernizacja drég lokalnych, budowa i utrzymanie szkét, budowa sieci wodociggowej i kanalizacji,
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zakup taboru autobusowego,

budowa oczyszczalni $ciekow, budowa obiektéw sportowych i

rekreacyjnych, budowa mieszkan komunalnych. Coraz czeSciej dzieki JST pozyskujq Srodki pomocowe.
Donatorzy $rodkéw preferencyjnych wymagajq jednak okre$lonego udziatu witasnego jednostki
samorzadu terytorialnego w realizowanym przedsiewzieciu, przy czym S$rodki pozyskane na rynku
kapitatowym traktowane sg przez fundusze jako $rodki whasne tej jednostki.

Inwestycje samorzadowe realizowane ze $rodkéw komercyjnych, jak réwniez ze Srodkéw pomocowych
Unii Europejskiej w przypadku konieczno$ci pozyskania Srodkéw zewnetrznych na prefinansowanie lub
na udziat whasny, limitowane sg przez prawne ograniczenia w zacigganiu dtugu. Do najwazniejszych
ograniczen zaliczy¢ nalezy ustawowe wskazniki ograniczajace wielko$¢ zadtuzenia JST w stosunku do
ich dochodéw. Te wskazniki okreslone sq w art. 169 i 170 ustawy z dnia 30 czerwca 2005 r. o
finansach publicznych. Ustawa o finansach publicznych okresla takze pewne elementy procedury
zaciqgania zobowigzan przez JST, wyrazajqce sie m.in. w obowigzku uzyskania opinii Regionalnej 1zby

Obrachunkowej.

Obecne zadtuzenie JST zaprezentowane jest w tabelach zamieszczonych ponize;j.
Tabela 6. ZadfuZenie JST po 2 kwartale 2005 r.

Kwota
Wyszczegdlnienie zadtuzenia
og6tem
(w tys. zb)
1 2
ZOBOWIAZANIA WEDLEUG
TYTULOW DEUZNYCH
Z tego: 17840974
papiery warto$ciowe 3182 950
w tym: dtugoterminowe 2 786 808
kredyty i pozyczki 14 298 733
w tym: dtugoterminowe 12 999 039
przyjete depozyty 15 903
wymagalne zobowigzania 343 388

Zrodto: Ministerstwo Finansow, www.mf.gov.pl, Informacja o stanie zobowigzan JST.

Tabela 7. Poziom zadfuZenia JST po 2 kwartafach 2005 r. w relacji do planowanych dochoddw ogéfem.

2 kwartaty 2005
Wyszczegolnienie Liczba jednostek
og6tem | zadtuzonych | ponizej | 5%- powyzej
5% | 10% | 10%-20% | 20%-30% | 30%-40% | 40%-50% | 50%-60% | 60%
Gminy 2413 2 280 480 | 463 726 362 181 53 11 4
Miasta na
prawach powiatu 65 65 6 5 20 18 12
Powiaty 314 298 102 72 75 29 14
Wojewodztwa 16 16 5 5 4 2
RAZEM 2 808 2 659 593 | 545 825 411 207 63 11 4

Zrodto: Ministerstwo Finansow, www.mf.gov.pl, Informacja o stanie zobowigzan JST.

Emitent uwaza, ze mimo duzego zadtuzenia JST, rynek ustug doradczych wyspecjalizowanych na
doradztwo na rynku kapitatowym dla klientéw samorzadowych bedzie sie dalej dynamicznie rozwijat.
Wynika to z duzego niedoinwestowania w zakresie szeroko pojetej infrastruktury komunalnej,
ogromnej ilosci $rodkdéw pomocowych z Unii Europejskiej naptywajacych do Polski, wyraznego
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ozywienia inwestycyjnego w JST obserwowanego po przystgpieniu Polski do Unii Europejskiej oraz
koniecznoscig restrukturyzacji dotychczasowego zadtuzenia przez wiele mocno zadtuzonych JST.

Jednym z kluczowych elementéw zwigzanych z rozwojem przedsiebiorstw jest kapitat. Pozyskanie
$rodkéw na finansowanie dotychczasowej lub planowanej dziatalnoSci czesto warunkuje dalszy
dynamiczny rozwaj.

Emitent jest zdania, iz polski rynek oferuje duze mozliwosci w dziedzinie projektow zwigzanych z
pozyskiwaniem $rodkéw finansowych na rozwoj przedsiebiorstw z sektora MSP. Spétka jest pewna, iz
wraz z rozwojem gospodarczym Polski, rynek konsultingowy dla przedsiebiorstw MSP zwigzany z
doradztwem w pozyskiwaniu Srodkéw pienieznych na rynku kapitatowym bedzie sie w dalszym ciqgu
rozwijat. Rynek ustug doradczych, podobnie do innych dziedzin dziatalnoSci gospodarczej, podlega
procesom daleko idacej specjalizacji. Emitent Swiadczy swoje ustugi dla przedsiebiorstw z sektora
MSP tylko w Scisle okre$lonej, specjalistycznej dziedzinie doradztwa biznesowego, odpowiadajacej na
konkretne potrzeby wynikajgce z prowadzenia przedsiebiorstwa w realiach polskiej gospodarki.

Rozwoj i znaczenie rynku kapitatowego dla przedsiebiorstw z sektora MSP zostat zauwazony w
opublikowanej w kwietniu 2004 roku przez Ministerstwo Finanséw Strategii rozwoju rynku
kapitatowego Agenda Warsaw City 2010 (www.gpw.com.pl), w ktdrej zapisano misje panstwa na
rynku kapitatowym. Zgodnie z Agendq Warsaw City 2000 misjg panstwa na rynku kapitatowym w
Polsce jest stworzenie warunkéw dla rozwoju taniego, efektywnego i bezpiecznego mechanizmu
konwersji oszczedno$Sci  spoteczefstwa w krajowe inwestycje i finansowanie krajowych
przedsiebiorstw, w tym zwiaszcza matych i Srednich. Zgodnie z przyjetg strategig wdrazane sg obecnie
w Polsce warunki dla dynamicznego rozwoju polskiego rynku kapitatowego, tak azeby do 2010 roku
nastgpito zwiekszenie znaczenia publicznego rynku akcji w gospodarce krajowej poprzez zwiekszenie
jego kapitalizacji w relacji do PKB ze szczeg6lnym naciskiem na zwiekszenie ilosci spotek prywatnych
wprowadzanych do obrotu na rynku regulowanym, w tym spétek zagranicznych. Zgodnie ze Strategiq
rozwoju rynku kapitatowego relacja kapitalizacji publicznego rynku akcji do PKB w Polsce powinna
osiggna¢ wzrost z poziomu okoto 20 % (koniec roku 2003) do poziomu minimum 50 % w 2010 roku.

Rozwo6j publicznego segmentu rynku papieréw udziatowych w Polsce i pojawienie sie na nim
pierwszych spétek z sektora MSP wptyneto na zwiekszenie zainteresowania krajowych matych i
$rednich przedsiebiorcéw pozyskiwaniem funduszy na rozwoj przedsiebiorstw poprzez emisje papieréw
wartosciowych, ktére bytyby przedmiotem obrotu na rynku regulowanym.

Przewidywany wzrost gospodarczy w najblizszych latach powinien pozwoli¢ na wyzszy zwrot z
inwestycji na polskim rynku, czynigcy polski rynek kapitalowy takze rynkiem atrakcyjnym dla
inwestowania. Emitent uznaje rynek inwestycji kapitatowych w spotki z sektora MSP, dla ktérym
organizuje proces zmierzajacy do pozyskania nowego kapitatu w drodze publicznej sprzedazy akcji a
nastepnie wprowadzeniem ich na rynek regulowany, jako bardzo perspektywiczny zaréwno ze wzgledu
na oczekiwane wysokie stopy zwrotu z inwestycji kapitatowych, jak réwniez ze wzgledu na ilos¢
podmiotéw chcacych pozyskac kapitat na rozwoj swojej dziatalnosci.

6.3 Wplyw czynnikéw nadzwyczajnych

Na $wiadczenie ustug doradczych dla JST duzy wptyw miata (i bedzie miata w ocenie Emitenta wplyw
w przysztosci) kadencyjnoS¢ wtadz samorzadowych. Zgodnie z ustawami regulujgcymi ustréj JST,
kadencja organéw stanowigcych (rad miejskich i gminnych, rad powiatu i sejmikdéw wojewddzkich)
oraz organéw wykonawczych trwa 4 lata. Wybory samorzgdowe — okres kilku miesiecy przed nimi oraz
kilku miesiecy po nich — wplywaty negatywnie na pozyskiwanie nowych klientéw przez Emitenta.
Drugim czynnikiem nadzwyczajnym, ktéry miat wptyw (i bedzie w ocenie Emitenta miat wptyw w
przysztosci) na ustugi Emitenta Swiadczone przez JST s okresy programowania funduszy
strukturalnych w ramach budzetu UE. Fundusze strukturalne sg instrumentami Polityki Strukturalnej
Unii Europejskiej. Ich zadaniem jest wspieranie restrukturyzacji i modernizacji gospodarek krajow UE.
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W momencie, kiedy zblizaty sie terminy sktadania wnioskdw przez JST dla pozyskania Srodkow
pomocowych, Emitent zauwazat zwiekszenie iloSci zlecen zwigzanych z przygotowywaniem Planéw
Rozwoju Lokalnego, Studiow Wykonalnosci, Strategii Rozwoju i innych dokumentéw niezbednych do
ztozenia wnioskéw aplikacyjnych.

Ustugi na rzecz przedsiebiorstw nie charakteryzowaty sie tego rodzaju czynnikami nadzwyczajnymi.

6.4 Podsumowanie podstawowych informacji dotyczacych uzaleznienia
Emitenta od patentéw lub licencji, uméw przemystowych,
handlowych lub finansowych, albo od nowych proceséw
produkcyjnych, jezeli jest to istotne z punktu widzenia dziatalnosci
lub rentownos$ci Emitenta

W opinii Zarzadu Emitenta nie istnieje uzaleznienie od patentéw, licencji, uméw przemystowych,
handlowych i finansowych oraz nowych proceséw produkcyjnych.

W dniu 19.12.2005 roku Inwest Consulting S.A. podpisata umowy ze spétkg POZBUD T&R Sp. z 0.0. z
siedzibg w Poznaniu obejmujace:

@ sporzadzenie strategii Spotki po przeksztatceniu w spétke akcyjng i wprowadzeniu na rynek
regulowany (okres realizacji umowy 30 marzec 2006 r. — umowa zostata zrealizowana i
rozliczona),

@ doradztwo w procesie podwyzszania kapitatu zaktadowego Spétki oraz w procedurze
przeksztatcenia formy prawnej ze spotki z ograniczong odpowiedzialno$cig w spotke akcyjng
(okres realizacji umowy — Il kwartat 2006 r.),
sporzadzenie wyceny Spétki (I kwartat 2007 r.),
doradztwo w procedurze przygotowania Spoétki do publicznej oferty sprzedazy akcji
(planowana realizacja — I - 1l kwartat 2007 r.),

@ sporzgdzenie prospektu emisyjnego oraz doradztwo w procedurze publicznej oferty sprzedazy

akcji (planowana realizacja Il kwartat 2007 r.).

1%}
1%}

W dniu 19.12.2005 r. Emitent zobowigzat sie do objecia akcji spotki POZBUD T&R o tacznej wartosci
nominalnej 100.000,00 PLN. Spélka POZBUD T&R, po przeksztatceniu z obecnej formy prawnej spétki
z ograniczong odpowiedzialnoScig w spotke akcyjng, skieruje do Emitenta propozycje nabycia akcji o
wartosci 100.000,00 PLN wedtug ich wartosci nominalnej, a Inwest Consulting S.A. te propozycje
nabycia przyjmie. Inwest Consulting S.A. zobowigzat sie naby¢ akcje do 31.12.2006 .

Oprocz powyzszych, w ocenie Emitenta nie istniejg Zzadne umowy istotne z punktu widzenia
dziatalnoSci lub rentownoéci Emitenta.

6.5 Zalozenia wszelkich o$wiadczen Emitenta dotyczacych jego pozycji
konkurencyjnej

Informacje o perspektywach wzrostu rynku ustug S$wiadczonych przez Emitenta opierajg sie na
szacunkach Zarzadu Emitenta.

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

- danych Gtéwnego Urzedu Statystycznego o iloSci jednostek samorzadu terytorialnego w Polsce,

- danych Ministerstwa Finanséw o poziomie i strukturze zadluzenia jednostek samorzadu
terytorialnego w Polsce,

- danych Polskiej Agencji Rozwoju Przedsiebiorczosci o wielkoSci sektora matych i $rednich
przedsiebiorstw w Polsce.
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7. Struktura organizacyjna

7.1  Opis grupy kapitatowej Emitenta

Emitent jest podmiotem dominujacym w rozumieniu Ustawy o Ofercie w stosunku do spétki Inwest
Rating Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu. Emitent posiada w spétce Inwest Rating Sp. z 0.0. 520
udziatdw o facznej wartosci 52.000 PLN, co stanowi 100 % warto$ci kapitatu zaktadowego i ten sam
udziat w gtosach. )

Cztonkowie Zarzadu i Akcjonariusze Emitenta — Pan Jacek Mrowicki i Pan Pawet Sliwinski — sg
jednoczesnie jedynymi cztonkami zarzadu Inwest Rating Sp. z 0.0.

7.2  Wykaz istotnych podmiotéw zaleznych Emitenta

Podmiotem zaleznym od Emitenta jest Inwest Rating Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu.

Inwest Rating Sp. z 0.0.:

Nazwa: Inwest Rating Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Siedziba i adres: Poznan, ul. Libelta 1a

Numer KRS: 0000128383

Numer REGON: 634390600

Numer NIP: 778-14-32-576

Kapitat zaktadowy: wynosi kwote 52 000 zt (stownie: piecdziesigt dwa tysigce ztotych) i dzieli sie
na 520 (stownie: pieCset dwadziescia) rownych i niepodzielnych udziatéw, o
wartosci 100 zt (stownie: sto ztotych) kazdy. Wspdlnik moze posiada¢ wiecej
niz 1 (stownie: jeden) udziat.

Wspolnik: Inwest Consulting S.A. z siedzibg w Poznaniu: 520 udziatdbw o tacznej
warto$ci nominalnej 52.000 zt (piecdziesigt dwa tysigce ztotych) — 100 %
kapitatu zaktadowego.

Zarzad: Pawet Sliwifiski - Prezes Zarzadu,

Jacek Mrowicki - Wiceprezes Zarzadu.

Przedmiot dziatalnoSci: dziatalno$¢ w zakresie oceny zdolnoSci kredytowej jednostek samorzadu
terytorialnego i innych podmiotéw, w tym:

1) dziatalno$¢ pomocnicza finansowa, gdzie indziej nie sklasyfikowana
(67.13.Z PKD),

2) doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnoSci gospodarczej i
zarzadzania (74.14.A PKD),

3)  dziatalnoS¢ komercyjna pozostata, gdzie indziej nie sklasyfikowana
(74.87.B PKD),

4) wydawanie czasopism i wydawnictw periodycznych (22.13.Z PKD).

Spotka Inwest Rating Sp. z 0.0. w | kwartale 2006 r. odkupita od Inwest Consulting S.A. tytut prasowy
— kwartalnik ,,Samorzgdowy Przeglad Finansowy” (Nr ISSN 1734-8242). Kwartalnik jest czasopismem
prezentujacym zagadnienia finanséw samorzadowych i rynku kapitatowego, rozsytanym do jednostek
samorzadu terytorialnego w Polsce. Czasopismo bylo wydawane przez Inwest Consulting S.A od
2005 r.

Emitent zamierza zby¢ swoje udziaty w spotce Inwest Rating Sp. z 0. 0. do konca | pétrocza roku
obrotowego 2006.
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8. Srodki trwate

8.1 Informacje dotyczace juz istniejacych lub planowanych znaczacych
rzeczowych aktywoéw trwatych

Emitent nie posiada znaczacych rzeczowych aktywdéw trwatych, w szczegdlnoSci Emitent nie jest
wiascicielem zadnej nieruchomosci.

Emitent nie planuje inwestycji w znaczace rzeczowe aktywa trwate.

8.2  Opis zagadnien i wymogoéw zwigzanych z ochrong $srodowiska, ktére
moga mie¢ wplyw na wykorzystanie przez emitenta rzeczowych
aktywow trwatych

Z uwagi na charakter dziatalno$ci Emitenta nie wystepuja zagadnienia i wymogi zwigzane z ochrong
$rodowiska, ktore mogq mie¢ wptyw a wykorzystanie rzeczowych aktywow trwatych.

9. Przeglad sytuacji operacyjnej i finansowej
9.1 Sytuacja finansowa

W niniejszym Dokumencie ocene wynikéw finansowych i sytuacji majgtkowej Emitenta dokonano w
oparciu o zbadane jednostkowe sprawozdania finansowe za lata obrotowe 2003 — 2005. Dane
finansowe zaprezentowane zostaly wedtug ustawy o rachunkowosci.

Zgodnie z artykutem 58 ust. 1 pkt 1 ustawy o rachunkowosSci Emitent odstgpit od sporzadzania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego ze spo6tkg Inwest Rating Sp. z o0.0. (dotyczy lat
obrotowych 2003 — 2005).

Zdaniem Zarzadu Emitenta dane finansowe spoétki zaleznej sq nieistotne dla informacji o stanie
finansowym i majatkowym Emitenta.

Sprawozdanie finansowe

W ponizszej tabeli zaprezentowano uproszczony bilans oraz rachunek zyskéw i strat za lata obrotowe
2005 — 2003.

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

01.01.2005- Dynamika 01.01.2004- Dynamika 01.01.2003-
Dane w tys. PLN 31.12.2005 200572004 31.12.2004 200472003 31.12.2003
1 1/2 2 2/3 3
Przychody ze sprzedazy 1592 110% 1446 178% 814
- od jednostek powigzanych - - -
Przychdéd ze sprzedazy produktow 1592 110% 1446  178% 814
Zmiana stanu produktéw (zwiekszenie-
warto$¢ dodatnia, zmiejszenie-warto$¢
ujemna)
Koszty wytworzenia produktéw na wiasne
potrzeby jednostki
Przychody netto ze sprzedazy towar6w i
materiatow
Koszty dziatalno$éci operacyjnej 1097 76% 1434 164% 877
Amortyzacja 59  128% 46  156% 30
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Zuzycie materiatéw i energii 58 95% 61 143% 43
Ustugi obce 722 69% 1051 167% 629
Podatki i optaty, w tym: 8 126% 7  163% 4
- podatek akcyzowy - - - - -
Wynagrodzenia 186  103% 181  178% 102
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 12 88% 13 183% 7
Pozostate koszty rodzajowe 51 68% 75 121% 62
Wartos¢ sprzedanych towar6w i
materiatéw - - - - -
Zysk / strata ze sprzedazy 496 4181% 12 * -63
Pozostate przychody operacyjne 2 255% 1 45% 2
Zysk ze zbycia aktywéw trwatych - - - - -
Dotacje - - - - -
Inne przychody operacyjne 2  255% 1 45% 2
Pozostate koszty operacyjne 10 - 0 - 9
Strata ze zbycia aktywéw trwatych 2 - - - -
Aktualizacja wartosci aktywow
niefinansowych 8 - - - 6
Inne koszty operacyjne 0 - - - 2
Zysk / strata z dziatalno$ci operacyjnej 487 3872% 13 * -70
Przychody finansowe 0** 128% o** 57% o**
Dywidendy - - - - -
Odsetki 0**  128% 0** 57% 0**
Zysk ze zbycia inwestycji - - - - -
Aktualizacja wartosci inwestycji - - - - -
Inne - - - - -
Koszty finansowe 8 341% 2 31% 8
Odsetki 8 341% 2 7% 3
Strata ze zbycia inwestycji - - - - -
Aktualizacja wartosci inwestycji - - - - 5
Inne - - - - -
Wynik zdarzen nadzwyczajnych - - - - -
Zysk (strata) brutto 479 4639% 10 * -78
Podatek dochodowy od 0s6b prawnych 87 - - - -
Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku
(zwiekszenia straty) - - - - -
Zysk (strata) netto 392 3793% 10 * -78
* Warto$¢ wskaznika nie odzwierciedla rzeczywistej zmiany. **WartoSci ponizej 500 PLN.
BILANS (dane w tys. PLN)
udziat w udziat w udziat w
sumie sumie
AKTYWA 31.12.2005 bilansowej 31.12.2004 bilansowej 31.12.2003 bilansowej
Aktywa trwate 97 11% 104 25% 72 21%
WartoSci niematerialne i prawne - - - - - -
Rzeczowe aktywa trwate 97 11% 104 25% 72 21%
Naleznosci dtugoterminowe - - - - - -
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Inwestycje dtugoterminowe - - - - - -

Diugoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe - - - : - - )

Aktywa obrotowe 796  89% 314  75% 270  79%
Zapasy - - - - - -
Naleznosci krotkoterminowe, w
tym 318 36% 158 38% 168 49%

handlowe 307 34% 148 35% 150 44%
Inwestycje krotkoterminowe 475 53% 151 36% 101 30%
Krétkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe 3 0% 5 1% 1 0%

SUMA AKTYWOW 893 100% 418 100% 342 100%

PASYWA

Kapitat wkasny 626  70% 227 54% 216 63%
Kapitat podstawowy 2500 280% 2500 598% 2500 731%
Nalezne nie wniesione wpfaty na
kapitat zaktadowy - - -7 -2% -7 -2%
Kapitat zapasowy - - 401 96% 401 117%
Kapitat rezerwowy z aktualizacji
wyceny - - - - - -
Pozostate kapitaty rezerwowe - - - - - -
Wynik z lat ubiegtych -2266 -254% -2678 -640% -2600 -760%
Wynik netto roku biezacego 392 44% 10 2% -78 -23%

Odpisy z zysku netto w ciggu
roku obrotowego - - - - - -
Zobowigzania i rezerwy na
zobowiagzania 267 30% 191 46%0 126 37%
Rezerwy na zobowigzania - - - - - -
Zobowigzania dtugoterminowe - - - - - -
Zobowigzania krétkoterminowe,

w tym 262 29% 186 45% 121 35%

handlowe 22 2% 133 32% 105 31%

Rozliczenia miedzyokresowe 5 1% 5 1% 5 1%
SUMA PASYWOW 893 100% 418 100% 342 100%

Wybrane wskazniki finansowe

W ponizszej tabeli zaprezentowane zostaty wybrane wskazniki oceny sytuacji finansowej i majatkowej
Spotki wraz ze sposobem ich obliczania. Warto$¢ wskaznikow zostata obliczona na podstawie danych
pochodzacych z jednostkowych sprawozdan finansowych zaprezentowanych powyzej.

WSKAZNIKI OCENY SYTUACJI FINANSOWEJ | MAJATKOWEJ

2005 2004 2003

Stopa zadtuzenia
zob. dtugoterminowe + zob. krétkoterminowe 29,4% 44,6% 35,3%
pasywa ogotem

Rentowno$¢ sprzedazy netto
wynik finansowy netto 24,6% 0,7% -9,6%
przychody ze sprzedazy

Rentowno$¢ majatku
wynik finansowy netto 43,9% 2,5% -22,8%
aktywa ogétem

65

PDF created with pdfFactory trial version www.pdffactory.com



http://www.pdffactory.com
http://www.pdffactory.com

INWEST
CONSULTING S.A. PROSPEKT EMISYJNY

Rentowno$¢ kapitatu wlasnego
wynik finansowy netto 62,6% 4,6% -36,0%
kapitat whasny

Wskaznik ptynnosci |
aktywa obrotowe ogétem 3,03 1,68 2,23
zobowigzania krotkoterminowe

Wskaznik ptynnosci 11
aktywa obrotowe ogétem - zapasy 3,03 1,68 2,23
zobowigzania krotkoterminowe

Wskaznik ptynnosci 111
aktywa obrotowe — zapasy - naleznosci 1,82 0,83 0,85
zobowigzania krotkoterminowe

Szybkos$¢ sptaty naleznosci w dniach
$redni stan naleznoéci z tytutu dostaw i ustug x 360 dni 51 37 66
przychody ze sprzedazy

Szybkoéé¢ sptaty zobowiazan w dniach
Sredni stan zobowigzan z tytutu dostaw i ustug x 360 dni 26 39 43
koszty dziatalnoSci operacyjnej

Analiza finansowa
Struktura i dynamika rachunku zyskow i strat

W latach obrotowych 2003 - 2005 obserwujemy staty wzrost przychodéw ze sprzedazy. Spoétka w
badanym okresie osigga przychody z dziatalnosci podstawowej, ktorych strukture charakteryzuje
ponizsza tabela.

Struktura przychodow z dziatalnosci operacyjnej (dane w tys. PLN)

udziat w udziat w udziat w
sumie sumie sumie

2003 przychodéw 2004 przychodéw 2005 przychodéw

Pozyskiwanie srodkow

komercyjnych dla JST na

rynku kapitatowym 449 55% 390 27% 580 36%
Pozyskiwanie srodkow

pomocowych na

realizacje inwestycji

komunalnych 42 5% 742 51% 449 28%
Analizy finansowe JST, w

tym badanie

wiarygodnosci kredytowej 297 36% 298 21% 433 27%
Pozostate ustugi

konsultingowe dla JST 36 4% 16 1% 40 3%

Przychody z dziatalnosci
konsultingowej dla
przedsiebiorstw - 0% - 0% 90 6%

taczne przychody z
dziatalnosci
konsultingowej dla JST 823 100% 1446 100% 1592 100%

Z powyzszego zestawienia wynika, iz w latach 2003 - 2005 najistotniejszym Zrédtem przychodéw ze
sprzedazy byto pozyskiwanie $rodkéw komercyjnych dla JST na rynku kapitatowym. Wyjatkiem jest
rok 2004, w ktérym to gtéwnym Zrédtem przychoddéw ze sprzedazy byto pozyskiwanie Srodkow
pomocowych na realizacje inwestycji komunalnych.

66

PDF created with pdfFactory trial version www.pdffactory.com



http://www.pdffactory.com
http://www.pdffactory.com

INWEST
CONSULTING S.A. PROSPEKT EMISYJNY

Wynik finansowy w latach 2003 — 2005 generowany jest przez wynik na dziatalnoSci operacyjnej.
Wynik na pozostatej dziatalnoSci operacyjnej oraz na dziatalno$ci finansowej jest nieistotny dla
ksztattowania sie wyniku finansowego netto Spétki.

Najistotniejszymi pozycjami kosztow dziatalnosci operacyjnej w okresie od 01.01.2003 roku do
31.12.2003 roku sg koszty ustug obcych (628 tysiecy zt, co stanowi 72% ogdtu kosztéw dziatalnoSci
operacyjnej) oraz koszty wynagrodzen (101 tysiecy zt, co stanowi 12% og6tu kosztéw dziatalnoSci
operacyjnej). tacznie, koszty te stanowig 84% ogdtu kosztéw dziatalnoSci operacyjnej. Pozycje te
obejmujg w swej strukturze gtéwnie koszty ponoszone na zarzadzanie Spotka.

Pozostate pozycje kosztow dziatalnoSci operacyjnej ksztattujg swoéj udziat w ogole kosztéw tej
dziatalno$ci na poziomie ponizej 10%.

Tendencja ksztattowania struktury kosztow dziatalnoSci operacyjnej Spotki moze byé przyjeta za
prawidtowq dla kolejnych, poddanych analizie okres6w.
Struktura kosztow dziatalnoSci operacyjnej zaprezentowana zostata w ponizszej tabeli.

Struktura kosztow dziatalnosci operacyjnej (dane w tys. PLN)
01.01.2005 01.01.2004 01.01.2003

Udziat w Udziat w Udziat w

sumie sumie

sumie
31.12.2005 kosztow  31.12.2004  kosztow  31.12.2003  kosztow

Koszty dziatalnos$ci operacyjnej 1097 100%6 1434 100%6 877 100%6
Amortyzacja 59 5% 46 3% 30 3%
Zuzycie materiatéw i energii 58 5% 61 4% 43 5%
Ustugi obce 722 66% 1051 73% 629 2%
Podatki i optaty, w tym: 8 1% 7 0% 4 0%
- podatek akcyzowy - - _ )
Wynagrodzenia 186 17% 181 13% 102 12%
Ubezpieczenia spofeczne i inne
$wiadczenia 12 1% 13 1% 7 1%
Pozostate koszty rodzajowe 51 5% 75 5% 62 7%
Wartos¢ sprzedanych towar6w i
materiatow

Struktura i dynamika bilansu

Udziat aktywéw obrotowych w sumie bilansowej w latach 2003 — 2005 ksztattuje sie w przedziale od
75% do 90%. Odpowiednio udziat aktywoéw trwatych w sumie bilansowej ksztattuje sie w przedziale
od 10% do 25% w analogicznym okresie.

Struktura, ktérg przedstawiajq wyzej zaprezentowane dane wskazuje na to, iz Sp6tka posiada typowa,
charakterystyczng dla spotek $wiadczacych ustugi doradcze i konsultingowe strukture aktywow.

W badanym okresie dziatalno$¢ Spétki w ponad 50% byta finansowana kapitatami wiasnymi.

W strukturze kapitatéw wtasnych znaczacy udziat majg dwie pozycje, tj. kapitat podstawowy i strata z
lat ubiegtych.

Wysoko$¢ kapitatu podstawowego w badanym okresie jest stata i wynosi 2.500 tysiecy zt.

Strata z lat ubiegtych zostata wygenerowana w poczatkowych latach dziatalnosci Spétki.

W roku 1996 wystagpita strata w kwocie 2.216.355,89 PLN wynikajaca z otwarcia likwidacji Domu
Maklerskiego Polinwest S.A. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwaitg nr 9 z dnia 27 maja 1997 r.
postanowito o dalszym istnieniu Spétki i o pokryciu straty z zysku osigganego w przysziych latach.
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Wynik finansowy Spoétki w okresie poddanym analizie istotnie wzrasta, co zostalo zaprezentowane w
ponizszej tabeli.

Wynik finansowy netto (dane w tys. PLN)

udziat w udziat w udziat w
sumie sumie sumie
31.12.2005  bilansowej _31.12.2004  bilansowej 31.12.2003  bilansowej
Wynik netto roku biezacego 392 44% 10 2% -78 -23%

Znaczacy wzrost wyniku finansowego w roku 2005 wynika przede wszystkim ze spadku wysokosci
kosztoéw dziatalno$ci operacyjnej (z poziomu 1.434 tysiecy zt w roku 2004 do poziomu 1.096 tysiaca
zh).

Na ksztattowanie si€ wyniku finansowego w latach 2003-2005 podstawowy wplyw miaty dwa czynniki.
Po pierwsze, w analizowanym okresie mozna zaobserwowaé co roczne zwiekszanie sie przychodéw
operacyjnych Emitenta; po drugie, wptyw na wynik finansowy miato ksztattowanie sie poziomu
kosztow operacyjnych, a zwtaszcza wysokosci kosztéw wigzanych z ustugami obcymi.

Decydujacym czynnikiem wptywajacym na wypracowanie przez Emitenta zysku netto w wysokoSci
391 958,6 zt w 2005 roku bylo zwiekszenie si¢ przychodéw operacyjnych spétki o 10% z poziomu
1446 151,4 z+ w 2004 roku do poziomu 1592 329,7 zt w 2005 roku oraz obnizenie si¢ kosztéw
operacyjnych spo6tki 0 24% z poziomu 1 434 295,5 zt w 2004 roku do poziomu 1 096 668,6 zt w 2005
roku. Analiza poszczegélnych pozycji kosztow operacyjnych Emitenta wskazuje, ze spétka zmniejszyta
w 2005 roku koszty ustug obcych. Pozycja ta obejmuje m.in. Swiadczenia na rzecz cztonkéw Zarzadu z
tytutu wykonywanych przez nich prac analitycznych. Zgodnie z uchwata Rady Nadzorczej Emitenta z
grudnia 2004 roku cztonkowie Zarzadu ograniczyli swoje wynagrodzenia z tytutu Swiadczen za prace
analityczne do Sredniomiesiecznej kwoty 20 000 zt, co wptyneto na ograniczenie kosztéw ustug obcych
0 31% w poréwnaniu z 2004 rokiem pomimo zwiekszonych przychodéw operacyjnych w tym okresie.

Spotka nie korzysta z finansowania zewnetrznego w postaci kredytéw lub pozyczek, a kapitaty obce
stanowig gtéwnie zobowigzania handlowe pochodzace z prowadzenia biezacej dziatalnoSci
operacyjnej.

Bioragc pod uwage wzajemne relacje pomiedzy kapitatami wiasnymi i kapitatami obcymi stwierdzi¢
nalezy, ze relacje te sq prawidtowe w stosunku do relacji aktywéw trwatych i aktywéw obrotowych.
Zachowana jest tak zwana ,ziota reguta bilansowa”, co oznacza, iz kapitaly wtasne pokrywajg w
catosci aktywa obrotowe.

Ocena sytuacji finansowej Spo/ki za pomocg wybranych wskaznikéw finansowych

Stopa zadtuzenia w badanym okresie ksztattuje sie w przedziale od 30% do 45% i ksztattowana jest
poprzez poziom zobowigzan krotkoterminowych (brak finansowania zewnetrznego w Spétce).

Wzrost zysku z dziatalnoSci operacyjnej oraz zysku netto osiggnietego w roku 2005 w stosunku do
roku 2004 spowodowat, ze wszystkie wskazniki rentowno$ci dla roku 2005 ulegly poprawie w
stosunku do analogicznych wskaznikéw dla roku poprzedniego.

Wskaznik rentownoéci sprzedazy netto w badanym okresie ksztattuje sie w przedziale od
-10% do 25%, co $wiadczy o wzroScie efektywnosci dziatalnosci.

Wskaznik rentownosci majgtku w badanym okresie ksztattuje sie w przedziale od -23% do 44%, co
oznacza, ze kazda ztotéwka majatku generuje odpowiednio od 23 straty do 44 groszy zysku netto.

Wskaznik rentownosci kapitatu wiasnego w badanym okresie ksztattuje sie w przedziale od
-36% w 2003 roku, do 63% w 2005 roku, co oznacza, ze kazda ztotéwka zaangazowanego kapitatu
wlasnego generowata w 2005 roku 63 grosze zysku.

Ujemne wskazniki rentownosci dla 2003 roku wynikajg z faktu, iz w 2003 roku Spotka wygenerowata
strate.
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Analiza ptynno$ci finansowej wskazuje na zdolno$¢ Spdtki do regulowania zobowigzan w terminie
ptatnosci, w roku 2005 posiadane przez Spotke $rodki pieniezne pokrywajg w petni zobowigzania
krétkoterminowe.

Znacznemu polepszeniu ulegty wszystkie wskazniki ptynnosci.

W stosunku do roku 2004 w roku 2005 pogorszeniu ulegt wskaznik sptaty naleznosci. Dla 2005 roku
$redni okres sptywu naleznosci wynosit 51 dni (w roku 2004 Sredni okres sptywu naleznosci wynosit 37
dni).

Polepszeniu natomiast ulegt wskaznik sptaty zobowigzan. Dla roku 2005 $redni okres sptaty
zobowigzan wynosit 26 dni (w roku 2004 sptaty zobowigzan wynosit 39 dni).

We wzorcowym przedsiebiorstwie okres sptywu naleznosci powinien by¢ krétszy od okresu regulaciji
zobowigzan. Brak powyzszej prawidtowosci w badanej Spétce wynika z faktu, ze klientami Emitenta
byly przede wszystkim jednostki samorzadu terytorialnego, ktére wymagaja w umowach dtuzszych niz
standardowe terminéw ptatnosSci. Niekiedy tez realizacja zobowigzan przez JST wobec Emitenta
wymaga np. zmiany budzetu, co przedtuza czas sptywu naleznosci. Jednakze z drugiej strony, ten
rodzaj klientdw charakteryzuje sie praktycznie 100 procentowg wyptacalnoscia.

Podsumowanie

Podsumowujac ocene wynikow dziatalnosci Emitenta nalezy stwierdzi¢, iz sytuacja majgtkowa i
finansowa Emitenta w roku 2005 ulegta znacznej poprawie w stosunku do lat poprzednich poddanych
analizie.

Znacznej poprawie ulegta takze rentownos$¢ Spotki w roku 2005 w stosunku do lat poprzednich, ktére
zostaty poddane analizie.

Wskazniki ptynno$ci, wyrazajace zabezpieczenie mozliwosci sptaty zobowigzan sktadnikami aktywow
obrotowych, potwierdzajg zdolnos¢ Spdtki do terminowego regulowania zobowigzan.

Wskazniki finansowania dziatalno$ci utrzymujq sie w prawidtowym przedziale, co $wiadczy, iz
dziatalno$¢ Spdtki jest finansowana z kapitatu wiasnego, a kontynuacja dziatalnosci nie jest
uzalezniona od finansowania zewnetrznego.

9.2  Woynik operacyjny

Istotne czynniki oraz zdarzenia nadzwyczajne i sporadyczne majace
wplyw na wynik

Rok 2003:
- pierwszy rok nowej kadencji wkadz samorzadowych (wybory odbyty sie jesienig 2002 r.)

Rok 2004:

- zmiana polityki wynagrodzen cztonkéw Zarzadu, ktéra przyczynita sie do obnizenia kosztoéw
operacyjnych i w konsekwencji na wzrost wyniku operacyjnego w roku 2005,

- wstgpienie Polski do Unii Europejskiej

Omaowienie przyczyn znaczacych zmian w przychodach netto

Od poczatku swojego istnienia Emitent notuje trend wzrostowy dotyczacy przychoddw operacyjnych.
Na przychody netto Emitenta w badanych w Prospekcie okresach sprawozdawczych znaczacy wptyw
miaty:
- wybory samorzadowe w 2002 roku, ktére przyczynity sie do obnizenia wyniku
operacyjnego w roku sprawozdawczym 2003,
- wstgpienie Polski do Unii Europejskiej w 2004 roku, co spowodowato zwiekszenie
$rodkéw pomocowych dla JST i wptyneto na zwiekszenie przychodéw z dziatalno$ci
konsultingowej w zakresie pozyskiwania $rodkow pomocowych,
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- pojawienie sie w 2005 roku przychodéw z dziatalnosci konsultingowej dla
przedsiebiorstw bedgcej wynikiem zmiany strategii Emitenta dotyczacej jego
zaangazowania W procesie pozyskiwania Srodkéw na rynku kapitatowym dla
przedsiebiorstw z sektora MSP.

Informacje dotyczace elementéw polityki rzadowej, gospodarczej,
fiskalnej, monetarnej i politycznej oraz czynnikow, ktére miaty istotny
wpltyw na dziatalno$¢ operacyjna

Na dziatalno$¢ operacyjnq Emitenta wptyw majq czynniki makroekonomiczne (tempo wzrostu PKB,
ogblna kondycja gospodarki itp.), a takze koniunktura na rynku kapitatowym. Na dziatalnos¢
operacyjng Emitenta w zakresie doradztwa dla JST wplyw majq regulacje prawne samorzadu
terytorialnego.

10. Zasoby kapitatowe
10.1 Informacje o zrodiach kapitatu Emitenta

Spétka nie korzysta w procesie finansowania dziatalnosci z zewnetrznych zrédet pozyskiwania kapitatu.
Analiza struktury kapitatow wtasnych oraz ptynnosci finansowej Emitenta zostata w sposdb
szczegbtowy zaprezentowana w punkcie 9.1 niniejszego Dokumentu.

10.2 Wyjasnienie zrédet i kwot oraz opis przeptywéw Srodkéw
pienieznych

Sprawozdania z przeptywdéw Srodkéw pienieznych za lata obrotowe 2003 — 2005 zostaly
zaprezentowane w punkcie 20.4 niniejszego Dokumentu.

Dodatkowe noty i objasnienia prezentujq miedzy innymi waZzniejsze dane liczbowe niezbedne do
sporzadzenia sprawozdania z przeptywéw pienieznych oraz elementéw ksztattujacych przeptywy
$rodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej, inwestycyjnej oraz finansowe;.

10.3 Informacje na temat potrzeb kredytowych oraz struktury
finansowania

Emitent zamierza pozyskac $rodki zewnetrzne na dziatalnoS¢ inwestycyjng w drodze emisji Akcji Serii
B. Oprdcz tego, nie istniejq potrzeby kredytowe Emitenta.

10.4 Informacje dotyczace jakichkolwiek ograniczen w wykorzystywaniu
zasobow kapitatowych, ktore mialy lub ktére moglyby miec
bezposrednio lub posrednio istotny wplyw na dziatalnos¢
operacyjna

Nie wystepuja zadne ograniczenia w wykorzystywaniu zasobéw kapitatowych, ktére miaty lub ktére
mogtyby mie¢ bezposrednio lub posrednio istotny wptyw na dziatalno$¢ operacyjna.
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11. Badania i rozwaj, patenty i licencje

Emitent z uwagi na charakter i specyfike swojej dziatalnosci nie prowadzi prac badawczo-
rozwojowych, w zwigzku z tym nie posiada odrebnej strategii w tym zakresie. Emitent nie posiada
patentéw ani licencji w sposob istotny wptywajacych na jego dziatalnoSc.

12. Informacje o tendencjach

12.1 Tendencje w sprzedazy oraz kosztach i cenach w okresie od
sporzadzenia ostatniego sprawozdania do daty dokumentu
rejestracyjnego

Nie wystapity istotne tendencje w kosztach i cenach w okresie od sporzadzenia ostatniego
sprawozdania finansowego do daty Dokumentu Rejestracyjnego.

W | kwartale 2006 r. nastgpito wykonanie umowy z POZBUD T&R Sp. z 0.0. w zakresie sporzadzenia
strategii przedsiebiorstwa. Spowodowato to, ze w | kwartale 2005 roku szacunkowo 25 % przychodéw
operacyjnych pochodzito z dziatalnosci konsultingowej dla przedsiebiorstw, co jest znacznie wiekszg
wartoscig niz w latach wcze$niejszych. W pierwszym kwartale 2006 roku Emitent rozpoczat lub
kontynuowat rozmowy dotyczacej doradztwa w pozyskiwaniu kapitatu na rynku publicznym z okoto 10
przedsiebiorstwami. Emitent szacuje, iz w 2006 roku podpisze z 3-5 przedsiebiorstwami stosowne

umowy.

12.2 Informacje na temat jakichkolwiek znanych tendencji, niepewnych
elementéw, zadan, zobowigzan lub zdarzen, ktére moga miec
znaczacy wplyw na perspektywy Emitenta

W roku 2006 odbedg sie wybory samorzadowe. Przygotowania do wyboréw oraz zmiana wtadz w JST
moze spowodowac przejsSciowe obnizenie liczby nowych klientéw z sektora samorzadowego.

W roku 2007 rozpocznie si€¢ nowy okres programowania unijnych funduszy strukturalnych. Nie sg
znane jeszcze terminy i zasady sktadania przez JST wniosk6w 0 wsparcie, ale mozna przypuszczac, ze
w roku 2007 i 2008 nastapi zwiekszenie — w poréwnaniu z rokiem 2005 — ilosci zlecen zwigzanych ze
Swiadczeniem na rzecz JST ustug w zakresie pozyskiwania Srodk6w pomocowych na inwestycje
komunalne.

Na dziatalno$¢ Emitenta w sferze matych i Srednich przedsiebiorstw wpltyw moze mie¢ ogélna
koniunktura gospodarcza, a na dziatalno$¢ zwigzang z wprowadzaniem instrumentéw finansowych do
obrotu na rynku regulowanym oraz na dziatalno$¢ inwestycyjng wptyw moze mie¢ koniunktura na
GPW.

13. Strategia rozwoju i prognozy wynikéw lub wyniki szacunkowe

Emitent nie publikuje prognoz wynikéw finansowych z uwagi na trudne do oszacowania przychody z
dziatalno$ci inwestycyjnej.

Szacunki dotyczace ksztattowania sie w przysztosci wynikéw finansowych moga wynika¢ z analizy
gtéwnych punktéw strategii rozwoju Emitenta. W formie graficznej zarys strategii zaprezentowany jest
na rysunku ponizej.
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Rysunek 2. Zarys strategii rozwoju Emitenta.

Ponizej znajduje sie krotki opis najwazniejszych elementéw strategii oraz wptywu realizacji strategii na
wynik finansowy.

Biezaca dziatalnosé¢:

Emitent od 1996 roku oferuje ustugi doradcze w zakresie pozyskiwania $rodkéw finansowych na
realizacje inwestycji komunalnych oraz restrukturyzacje zadtuzenia JST. Celem Emitenta jest
utrzymanie w nastepnych latach $redniorocznych przychodéw z tej dziatalnosci na poziomie co
najmniej 1,5 min ztotych ($rednie przychody z lat 2004-2005 wyniosty 1 474 tys. zt rocznie, za$
$rednioroczne przychody z lat 2001 — 2005 wyniosty 1 203 tys. zt).

Emitent od 2005 roku oferuje ustugi doradcze dla przedsiebiorstw z sektora MSP w zakresie
pozyskiwania Srodkéw finansowych na rynku kapitatowym. Celem Emitenta jest wspdtpraca w kazdym
roku z co najmniej 3 przedsiebiorstwami z tego sektora, co przy wysokiej jednostkowej rentownosci
tego typu kontraktéw, powinno przyczyni¢ sie do znacznego zwiekszenia przychodéw operacyjnych
Emitenta.

Szerzej dziatalno$¢ konsultingowa dla JST i MSP opisana zostata w niniejszym Dokumencie
Rejestracyjnym w punkcie 6.

Zgodnie z przyjetymi przez Zarzad Spoétki w kwietniu 2006 roku — w zwigzku z planowang emisjg Akciji
Serii B — zmianami regulaminu wynagrodzen, Emitent szacuje ksztattowanie sie rocznych kosztéw
funkcjonowania spotki (bez czesci zmiennej wynagrodzen uzaleznionej od wysokosci przychodéw) w
przedziale od 500 000 do 600 000 ztotych. Cze$¢ zmienna wynagrodzen - obejmujgca wynagrodzenie
zarbwno cztonkéw zarzadu, jak i wszystkich pracownikéw oraz konsultantéw zewnetrznych -
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uzalezniona jest od wysokosci przychodéw oraz wyniku z dziatalno$ci finansowej Emitenta i ksztattuje
sie nastepujgco:
- w przedziale od 40% do 50 % przychoddw z dziatalnosci konsultingowej (w zaleznosci od
wysokosci przychodéw z dziatalnoSci konsultingowej w danym roku obrachunkowym),
- 20 % wyniku z dziatalnosci finansowej.

Przychody z dziatalnosSci doradczej powinny pokry¢ koszty operacyjne i zapewnic zysk operacyjny
Emitentowi.

Do biezacej dziatalno$ci Emitent zalicza réwniez dziatania zmierzajagce do pozyskania Srodkdéw
inwestycyjnych na inwestycje kapitatowe przede wszystkim w spétkach, ktérym Emitent doradza przy
pozyskiwaniu Srodkéw finansowych na rynku kapitatowym.

Jednorazowe koszty zwigzane z emisjg oferowanych Akcji Serii B wyniosg szacunkowo okoto od
230.000 PLN do 250.000 PLN. Obejmujg one wynagrodzenie biura maklerskiego wprowadzajgcego
i oferujgcego akcje w publicznym obrocie oraz koszty audytora spétki a takze inne koszty zwigzane
Z przygotowaniem emisji (np. koszty doradztwa prawnego, wynagrodzenia dla sporzgdzajgcych
prospekt, koszty zwigzane ze zwiekszonymi wydatkami public relations).

Projekty strategiczne:
Realizacja projektow strategicznych uzalezniona jest w duzej mierze od powodzenia emisji Akcji Serii
B.

Notowanie akcji Emitenta na Gietdzie Papieréw WartoSciowych w Warszawie polepszy jego pozycje
konkurencyjng na rynku konsultingu dla przedsiebiorstw. KorzySci marketingowe Emitenta z wejscia
na regulowany rynek polegac¢ bedq na: uwiarygodnieniu Spotki w oczach klientéw z sektora MSP —
klienci Spétki beda mieli bardziej petng informacje na temat sytuacji finansowej Spétki oraz na biezaco
bedg mogli $ledzi¢ najwazniejsze wydarzenia z jej zycia. Emitent poprzez fakt notowania na GPW S.A.
w Warszawie bedzie poza tym kolejnym dowodem przychylnosci rynku gietdowego dla matych spétek
z sektora MSP.

Przypominamy, ze Emitent od drugiej potowy 2005 roku aktywnie pozyskuje nowych klientow z
sektora przedsiebiorstw MSP. Pierwsza spétka, dla ktérej Inwest Consulting S.A. organizowata caty
proces publicznej emisji akcji, w tym sporzadzata prospekt emisyjny, byta spétka PC Guard S.A. PC
Guard S.A. zadebiutowata na Gietdzie Papieréw WartoSciowych w Warszawie w pazdzierniku 2005
roku. W grudniu 2005 roku Inwest Consulting S.A. podpisata umowy ze spétkqg POZBUD T&R Sp. z
0.0. na organizacjg procesu publicznej oferty akcji, a w marcu 2006 roku Inwest Consulting S.A.
podpisafa list intencyjny z P.I.W. DELTA z siedzibg w Sremie. Aktualnie Emitent (stan na 15 kwietnia
2006 r.) negocjuje umowy z jedng spotka zamierzajacg wejs¢ na gietdowy rynek regulowany w 2007
roku; prowadzi réwniez rozmowy z 10 innymi spétkami dotyczace doradztwa w procedurze
przygotowania Spoétki do publicznej oferty sprzedazy akcji w latach 2006-2007.

Celem Emitenta jest realizowanie rocznie od 3 do 5 kontraktéw ze spétkami z sektora MSP,
ktorych przedmiotem jest organizacja procesu pozyskania Srodkéw finansowych z rynku
kapitatowego. Zrealizowanie powyzszego celu pozwoli na przewyzszenie przez przychody z
dziatalnoSci doradczej dla MSP przychoddéw z dziatalnosci doradczej dla JST, co z uwagi na
dziatanie dzwigni operacyjnej (Emitent zaktada pokrycie wszystkich swoich kosztow statych z
dziatalno$ci konsultingowej dla JST) powinno znacznie poprawi¢ wynik finansowy Emitenta.

W przypadku zakorczenia z powodzeniem emisji Akcji Serii B Emitent planuje rozszerzy¢ dziatalno$¢
polegajacq na:
§ nabywaniu udziatéw/akcji w spoétkach w drodze niepublicznej emisji akcji, dla ktérych
Emitent organizuje proces upublicznienia akcji,
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§ nabywaniu akcji spétek, dla ktérych Emitent organizuje proces upublicznienia akcji, w
drodze pierwszej publicznej oferty,

§ nabywaniu akcji spotek w wyniku realizacji przystugujacych Emitentowi warrantéw
subskrypcyjnych,

§ nabywaniu komunalnych instrumentéw finansowych (obligacji, obligacji przychodowych,
bondw komunalnych, wierzytelnosci).

Pierwszg umowe zwigzang z objeciem akcji w niepublicznej ofercie Inwest Consulting S.A. zawarta w
grudniu 2005 roku. Dotyczy ona objecia akcji po cenie nominalnej o tacznej wartosci 100.000 z+ w
spétce POZBUD T&R.

Emitent nawigzuje wspoiprace z przedsiebiorstwami z sektora MSP, ktérych celem jest pozyskanie
$rodkow finansowych na inwestycje z rynku kapitatowego. Emitent zaktada zaangazowanie kapitatowe
w ofertach niepublicznych adresowanych do Inwest Consulting S.A. w celu zapewnienia Srodkéw
finansowych na przeprowadzenie procedury zwigzanej z wprowadzeniem akcji spétek do publicznego
obrotu papierami wartoSciowymi oraz z wprowadzeniem do obrotu gietdowego. Nabycie udziatdw/akcji
spotki w drodze oferty niepublicznej nastepowac bedzie najczesciej po cenie nominalnej badz do niej
zblizonej. Emitent zaktada odsprzedaz akcji po ich wprowadzeniu na rynek regulowany.

Emitent zaktada réwniez inwestycje portfelowe w akcje spotek, dla ktérych Emitent organizuje proces
upublicznienia akcji, w drodze emisji niepublicznych adresowanych do Emitenta lub/oraz podczas
pierwszej emisji publicznej. Emitent zakfada odsprzedaz akcji po ich wprowadzeniu na rynek
regulowany.

Emitent bedzie negocjowat ze spétkami, dla ktérych organizuje proces upublicznienia akcji, warunki
objecia warrantdéw subskrypcyjnych umozliwiajgcych Emitentowi nabywanie akcji w emisjach majgcych
miejsce po wprowadzeniu akcji do regulowanego obrotu gietdowego.

Emitent planuje réwniez inwestycje w komunalne instrumenty finansowe (obligacje, obligacji
przychodowych, bonéw komunalnych, wierzytelno$ci). Prowadzac dziatalno$¢ konsultingowa wsrod
JST Emitent zauwaza mozliwosci zainwestowania Srodkéw w komunalne papiery wartoSciowe. W
przypadku pojawienia sie ciekawych, z punktu widzenia rentownosci oraz ryzyka inwestycyjnego,
mozliwosci inwestycyjnych, Emitent zamierza zaangazowal $rodki finansowe w inwestycje w
komunalne papiery wartoSciowe.

Inwestycje kapitatowe Emitenta kazdorazowo poprzedzone zostang wnikliwg analizg finansowq oraz
analiza prawng, tak aby minimalizowac ryzyko btednej inwestycji.

Na dzien dzisiejszy trudno jest Emitentowi szacowac wynik finansowy z inwestycji kapitatowych. Nie
mniej jednak nalezy zaktadac, iz chociazby z uwagi na obejmowanie akcji/udziatbw w spétkach po
cenach nominalnych (lub po cenach zblizonych do cen nominalnych) istnieje duze
prawdopodobienstwo osiggniecia zyskow kapitatowych znaczaco wptywajacych na ksztattowanie sie
wyniku finansowego Emitenta, nawet w przypadku niewielkiego zaangazowania w kapitale
zaktadowym spotki portfelowej.

Wazng informacjg dla inwestoréow samodzielnie prognozujacych wyniki finansowe Emitenta jest
informacja, Ze Emitent nie zamierza finansowaC swojej biezacej dziatalnosci ze Srodkow
pozyskanych z emisji Akcji Serii B. Do czasu wykorzystania Srodkéw pozyskanych z emisji Akcji Serii
B na inwestycje kapitalowe, pozyskane z emisji Srodki zostang przeznaczone na lokaty oraz
inwestycje w skarbowe, komunalne i bankowe papiery dtuzne. Przychody odsetkowe pozytywnie
wptyng na wynik finansowy Emitenta.

74

PDF created with pdfFactory trial version www.pdffactory.com



http://www.pdffactory.com
http://www.pdffactory.com

INWEST
CONSULTING S.A. PROSPEKT EMISYJNY

Sredniookresowe cele:

W przypadku podpisania wiecej niz 3 nowych uméw na organizowanie procesu upublicznienia akcji
spotek, ktérym doradza Inwest Consulting S.A., Emitent rozpocznie proces ubiegania si€ o zezwolenie
na prowadzenie dziatalnosci maklerskiej, okreslony w art. 69 ust. 2 pkt 5 oraz art. 69 ust. 4 pkt 5-6
Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi.

Emitent chce prowadzi¢ dziatalno$¢ maklerskg ograniczong wytacznie do dziatalno$ci zwigzanej z
obstuga rynku pierwotnego oraz do doradztwa inwestycyjnego w zakresie obrotu papierami
wartoSciowymi. Nie jest zamierzeniem Emitenta prowadzenie kompleksowe] dziatalnoSci maklerskiej,
w tym w szczegollnoSci polegajgcej na posredniczeniu w transakcjach zawieranych na rynku
regulowanym oraz zarzadzaniu aktywami klientow na zlecenie.

Dom maklerski rozszerzytby oferte Emitenta przede wszystkim o:

- wykonywanie czynnoSci zwigzanej z oferowaniem w publicznym obrocie papieréw
wartosciowych,

- sporzadzenie prospektu emisyjnego (w czesci podlegajacej sporzadzeniu przez biuro
maklerskie),

- sporzadzanie i poSredniczenie w ztozeniu wniosku do Komisji Papieréw WartoSciowych i
Gietd o zatwierdzenie prospektu,

- wystepowanie w imieniu Emitenta przed KPWiG jako oferujacy akcje,

- przygotowanie dokumentacji dla KDPW S.A.,

- wykonanie czynno$ci zwigzanych z przeprowadzeniem publicznej sprzedazy papieréw
wartosciowych (przyjmowanie zapiséw i wptat, dokonanie rozliczen finansowych),

- wykonanie czynnosci zwigzanych z wprowadzeniem papieréw wartosciowych do obrotu
na Gietdzie Papieréw WartoSciowych w Warszawie S.A.

Emitent w latach 1995-1996 byt wiekszoSciowym wiascicielem Domu Maklerskiego Polinwest S.A. (d.
Karkonoskiego Biura Maklerskiego S.A.). Osoby zarzadzajgce Inwest Consulting S.A. majgq
doswiadczenie w zaktadaniu, akwizycji, jak i w zarzadzaniu biurem maklerskim. Na dzien sporzadzania
prospektu emisyjnego Emitent zatrudnia dwie osoby posiadajgce licencje maklerskie. Jedna z tych
0séb posiada licencje doradcy w zakresie publicznego obrotu papierami wartoSciowymi.

Celem prowadzenia biura maklerskiego bedzie zaoferowanie swoim klientom kompleksowej oferty
zwigzanej z przeprowadzeniem publicznej oferty papieréw warto$ciowych oraz wprowadzeniem ich
do obrotu na rynku regulowanym, co powinno przyczyni¢ sie do zwiekszenia przychodow
operacyjnych Emitenta, a w konsekwencji rowniez polepszenia jego wyniku finansowego.

Srodki niezbedne do utworzenia biura maklerskiego mogg pochodzi¢ z nowej emisji akcji Inwest
Consulting S.A. Emitent zaktada, ze nowa emisji akcji nie bedzie wylacza¢ prawa pierwszenstwa
dla dotychczasowych akcjonariuszy do nabywania akcji.

W przeciqgu 2-3 lat Emitent zamierza rozpocza¢ na wiekszg skale inwestycje w komunalne
instrumenty finansowe. Dziatalno$¢ inwestycyjna na rynku JST bedzie dokonywana samodzielnie przez
Inwest Consulting S.A. lub przez spdtka specjalnego przeznaczenia utworzong, badz wspoéttworzong,
przez Inwest Consulting S.A.

Celem tego dziatania Emitenta bedzie nabywanie:

wierzytelnosci  samorzadowych od firm wykonujacych ustugi na rzecz jednostek
samorzadu terytorialnego, a nastepnie rozktadanie ich sptaty na kilku lub kilkunastoletnie
raty oraz emitowanie na tej podstawie obligacji nabywanych przez Inwest Consulting S.A.,
obligacji komunalnych emitowanych przez JST na restrukturyzacje zadtuzenia danej
jednostki samorzgdowej,

innych instrumentéw finansowych stuzacych finansowaniu inwestycji realizowanych przez
JST lub podlegte mu sp6tki komunalne, lub stuzacych restrukturyzacji zadtuzenia tych
podmiotéw.
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Inwestycje Emitenta bedq poprzedzone gruntowng analiza sytuacji budzetowej JST. Warunkiem
zaangazowania kapitatowego Emitenta bedzie uzyskanie przez samorzady odpowiedniej oceny
wiarygodnosci kredytowej, tzw. ratingu.

W opinii Emitenta nabywane przez niego papiery dtuzne beda atrakcyjne z punktu widzenia ich
rentownosci, gdyz ich rentowno$¢ moze byC znacznie wyzsza niz obligacji skarbowych, a
bezpieczenistwo réwnie wysokie.

Srodki oferowane samorzadom pochodzi¢ bedq z kolejnej emisji akcji Inwest Consulting S.A.
Emitent zaktada, Ze nowa emisji akcji nie bedzie wylaczaC prawa pierwszenstwa dla
dotychczasowych akcjonariuszy do nabywania akcji.

Dlugookresowe cele:

Diugookresowym celem Emitenta jest uzyskanie pozycji wiodacego na rynku krajowym niebankowego
podmiotu specjalizujgcego sie w bankowosci inwestycyjnej w sektorach JST i MSP przy dochodowym
rozwoju spoétki.

Bankowos$¢ inwestycyjna rozumiana jest przez Emitenta jako dziatalno$¢ polegajgca na organizowaniu
bezposredniego transferu oszczednos$ci na rynek pieniezny i kapitatowy.

State wzmocnienie pozycji Emitenta na rynku kapitatowym moze nastgpi¢ wytacznie w przypadku
Swiadczenia przez Emitenta kompleksowych ustug zwigzanych z przygotowaniem oraz obstugq
transakcji na rynku pierwotnym.

Emitent zamierza kontynuowac¢ $wiadczenie skrojonych pod indywidualne potrzeby klienta ustug
finansowych, dbajac o wysoka ich jako$¢ oraz innowacyjnosc.

Catej strategii Emitenta towarzyszy troska o dochodowos$¢ spdtki. Poszczegdlne etapy strategii
bedg realizowane pod warunkiem, ze bedzie istniato bardzo duze prawdopodobienstwo
pozytywnego wptywu ich realizacji na zwiekszanie sie dochodowosci spotki, co powinno
przektadac sie na rosngcg atrakcyjno$¢ spétki dla nowych oraz dotychczasowych akcjonariuszy.

Misja:

Misja firmy brzmi: ,Pracujemy tak, azeby polecano nas innym”. W misji zawarta jest troska o
zadowolenie naszych klientéw. Emitent prowadzi ograniczong dziatalno$¢ marketingowg. Wiekszo$¢
klientow Emitenta sg to klienci rekomendowani przez osoby oraz podmioty wczesniej wspdtpracujace
ze Spotka.

14. Organy administracyjne, zarzqdzajace 1 nadzorcze oraz o0soby
zarzadzajace wyzszego szczebla

Emitent posiada nastepujgce organy:
- Zarzad — jako organ zarzadzajacy,
- Rade Nadzorczg — jako organ nadzoru.
Emitent nie posiada zadnych organéw administracyjnych.
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14.1 Zarzad

W sktad Zarzadu Emitenta wchodza:
- Jacek Mrowicki — Prezes Zarzadu,
- Pawet Sliwinski — Wiceprezes Zarzadu.
Zgodnie ze Statutem Emitenta, kazdy cztonek zarzadu ma prawo do samodzielnej reprezentacji Spotki.

Jacek Mrowicki — Prezes Zarzadu

Prezes spétki Inwest Consulting S.A. (od 1996 roku). Absolwent Uniwersytetu im. Adama Mickiewicza w
Poznaniu oraz Szkoty Bankowej Banku Staropolskiego. Posiada licencje maklera papieréw wartoSciowych
(licencja nr 418) oraz Dyplom MBA Trend University w Nottingham. W latach 1994-1995 Kierownik
Zespotu Kontroli Wewnetrznej Centralnego Biura Maklerskiego Wielkopolskiego Banku Kredytowego S.A.,
w 1995 r. pracownik Domu Maklerskiego ,V&P” w Poznaniu. Wyktadowca Podyplomowego Studium
Inwestycji Kapitatowych oraz Podyplomowego Studium Bankowosci Wyzszej Szkoty Bankowej w
Poznaniu. Doktorant na Wydziale Zarzgdzania Akademii Ekonomicznej w Poznaniu.

Pan Jacek Mrowicki jest jednocze$nie Wiceprezesem Zarzadu Inwest Rating Sp. z 0.0., spotki zaleznej
Emitenta.

Pan Jacek Mrowicki posiada 88 akcji imiennych spotki Korporacja Centrum Logistyczne MOJ SKLEP
S.A. z siedzibg w Sremie o facznej warto$ci nominalnej 8 800 PLN.

Zgodnie ze ztozonym o$wiadczeniem, w okresie ostatnich pieciu lat w stosunku do Pana Jacka
Mrowickiego nie orzeczono zadnych wyrokéw zwigzanych z przestepstwami oszustwa. W ciggu
ostatnich pieciu lat nie doszto do upadtosci, likwidacji lub zarzadu komisarycznego w zadnym
podmiocie, w ktéorym Pan Jacek Mrowicki petnit funkcje czlonka organu zarzadzajacego,
nadzorujgcego oraz administrujgcego albo osoby zarzadzajacej wyzszego szczebla. Pan Jacek Mrowicki
nie zostat oskarzony ani nie zostaly zastosowane w stosunku do niego zadne sankcje ze strony
organéw ustawowych lub regulacyjnych, w tym organizacji zawodowych. Pan Jacek Mrowicki nigdy nie
otrzymat sadowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych, albo uczestniczenia w zarzgdzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Pan Jacek Mrowicki jest mezem Pani Joanny Mrowickiej, cztonka Rady Nadzorczej Emitenta. Pan Jacek
Mrowicki jest bratem Pana Krzysztofa Mrowickiego, wskazanego jako osoba zarzgdzajgca wyzszego
szczebla. Poza tym, nie wystepujg inne powigzania pomiedzy Panem Jackiem Mrowickim a innymi
cztonkami organéw zarzadzajacych lub nadzorczych albo osobami zarzadzajacymi wyzszego szczebla
Emitenta.

Pawet Sliwinski — Wiceprezes Zarzadu

Wiceprezes spo6tki Inwest Consulting S.A. (od 2000 r.). Posiada licencje doradcy w zakresie publicznego
obrotu papierami wartosciowymi (licencja nr 111) oraz maklera papieréw wartosciowych (licencja nr
1094). Doktor nauk ekonomicznych, absolwent Akademii Ekonomicznej w Poznaniu. Studiowat na
Uniwersytetach w Tilburgu (Holandia), w Antwerpii (Belgia) oraz na UAM w Poznaniu. Pracowat
w Centralnym Biurze Maklerskim Wielkopolskiego Banku Kredytowego S.A., Biurze Maklerskim Banku
Rozwoju Eksportu S.A., Domu Maklerskim Polinwest S.A. Od 1995 roku zatrudniony w firmie Emitenta.
Wyktadowca na Podyplomowym Studium Biznesu Miedzynarodowego Akademii Ekonomicznej w Poznaniu
oraz Podyplomowym Studium Inwestycji Kapitatowych Wyzszej Szkoty Bankowej. Adiunkt w Katedrze
Handlu Miedzynarodowego Akademii Ekonomicznej w Poznaniu.

Pan Pawet Sliwinski jest jednocze$nie Prezesem Zarzadu Inwest Rating Sp. z 0.0., spdtki zaleznej
Emitenta.
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Pan Pawet éliwiﬁslki posiada 87 akcji imiennych spotki Korporacja Centrum Logistyczne MOJ SKLEP
S.A. z siedzibg w Sremie, o tacznej warto$ci nominalnej 8 700 PLN.

Pan Pawet Sliwifiski posiada réwniez akcje spotek notowanych na GPW, przy czym w zadnym wypadku
nie jest to ilo$¢ akcji przekraczajaca 5 % kapitatu danej spotki.

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

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

14.2 Rada Nadzorcza

W sktad Rady Nadzorczej wchodza:
- Andrzej Dulnik — Przewodniczagy,
- Aleksandra Persona-Sliwinska,
- Joanna Mrowicka,
- Bogdan Kasprzyk,
- Maciej Pawlinski.

Panowie Andrzej Dulnik, Maciej Pawlinski i Bogdan Kasprzyk to niezalezni cztonkowie Rady Nadzorczej.
Rada Nadzorcza w wyzej wymienionym sktadzie zostata powotana uchwatg WZA z dnia 13 lutego
2006 r. na trzyletnig kadencje. W zwigzku z btedem literowym w uchwale (btedne przywotanie
imienia), Pan Maciej Pawliiski nie figuruje w KRS. WZA w dniu 13 kwietnia 2006 r. podjeto uchwate
prostujacg btad i zostat ztozony wniosek o wpis Pana Macieja Pawlinskiego do KRS.

Andrzej Dulnik — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Absolwent Akademii Ekonomicznej w Poznaniu. Praktyka zawodowa w bankach polskich i
zagranicznych. W latach 1983 — 1996 menedzer, zatozyciel i udziatowiec oraz prezes zarzadéw wielu
spotek polskich i z udziatem kapitatu zagranicznego.

Szef zespotéw doradcéw takich firm, jak m.in. Kraft Jacobs Suchard, Reynolds Tabaco Poland,
Reemtsma. Wspoipracowat z Raiffeisen Centrobank S.A. przy organizowaniu i funkcjonowaniu 1V
Funduszu NFI. W Grupie Mostostal Export S.A. — Prezes Zarzadu domu maklerskiego.

Od listopada 1996 r. do chwili obecnej w sektorze bankowym. Do 2003 roku w Grupie
HypoVereinsbank Polska S.A., a obecnie w Banku Gospodarki Zywnoéciowej S.A. — Dyrektor Oddziatu
w Lesznie.

Pan Andrzej Dulnik w ciggu minionych 5 lat, jak i chwili obecnej, nie byt i nie jest cztonkiem organu
zarzadzajacego, administrujgcego, nadzorczego ani wspoélnikiem w zadnej innej spéice prawa
handlowego.

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

Nie wystepuja powigzania pomiedzy Panem Andrzejem Dulnikiem a innymi czionkami organéw
zarzgdzajacych lub nadzorczych albo osobami zarzadzajacymi wyzszego szczebla Emitenta. Pan
Andrzej Dulnik jest niezaleznym cztonkiem Rady Nadzorczej Emitenta.

Aleksandra Persona-$liwifiska — Cztonek Rady Nadzorczej

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

Zgodnie ze ztozonym o$wiadczeniem, w okresie ostatnich pieciu lat w stosunku do Pani Aleksandry
Persony-Sliwinskiej nie orzeczono zadnych wyrokéw zwigzanych z przestepstwami oszustwa. W ciqgu
ostatnich pieciu lat nie doszto do upaq’roéci, likwidacji lub zarzadu komisarycznego w zadnym
podmiocie, w ktorym Pani Aleksandra Sliwinska petnita funkcje cztonka organu zarzadzajacego,
nadzorujgcego oraz administrujacego albo osoby zarzadzajacej wyzszego szczebla. Pani Aleksandra
Persona-Sliwinska nie zostata oskarzona ani nie zostaly zastosowane w stosunku do niej Zadne
sankcje ze strony organow ustawowych lub regulacyjnych, w tym organizacji zawodowych. Pani
Aleksandra Persona-Sliwifiska nigdy nie otrzymata sadowego zakazu dziatania jako cztonek organow
administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych, albo uczestniczenia w zarzadzaniu lub
prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Pani Aleksandra Persona-Sliwiriska jest zong Pana Pawta éliwiﬁskiego, Wiceprezesa Zarzadu Spotki.
Poza tym, nie wystepujq inne powigzania pomiedzy Panig Aleksandrg Persona-Sliwinskg a innymi
cztonkami organéw zarzadzajacych lub nadzorczych albo osobami zarzadzajacymi wyzszego szczebla
Emitenta.

Joanna Mrowicka — Cztonek Rady Nadzorczej

Wyksztatcenie wyzsze prawnicze. Absolwentka Wydziatu Prawa Uniwersytetu Jagiellonskiego i studiow
doktoranckich na Akademii Ekonomicznej w Poznaniu. Audytor wewnetrzny (zaSwiadczenie Ministra
Finanséw Nr 206/2004), auditor wiodacy systemu zarzadzania jakoscig opartego o norme 1SO
9001:2000 (IRCA 04/5550), w trakcie certyfikacji miedzynarodowej z zakresu audytu wewnetrznego
(CIA). Wyktadowca Wyzszej Szkoty Bankowej w Poznaniu, tam - opiekun naukowy Podyplomowego
Studium Kontroli Finansowej i Audytu Wewnetrznego.

Pracuje jako audytor wewnetrzny w Starostwie Powiatowym w Poznaniu.

Pani Joanna Mrowicka w ciggu minionych 5 lat, jak i chwili obecnej, nie byta i nie jest cztonkiem
organu zarzadzajacego, administrujgcego, nadzorczego ani nie jest wspdlnikiem w zadnej innej spétce
prawa handlowego.

Zgodnie ze ztozonym os$wiadczeniem, w okresie ostatnich pieciu lat w stosunku do Pani Joanny
Mrowickiej nie orzeczono zadnych wyrokéw zwigzanych z przestepstwami oszustwa. W ciggu ostatnich
pieciu lat nie doszto do upadtosci, likwidacji lub zarzadu komisarycznego w Zadnym podmiocie, w
ktérym Pani Joanna Mrowicka petnita funkcje cztonka organu zarzadzajacego, nadzorujgcego oraz
administrujacego albo osoby zarzadzajacej wyzszego szczebla. Pani Joanna Mrowicka nie zostata
oskarzona ani nie zostaty zastosowane w stosunku do niej zadne sankcje ze strony organéw
ustawowych lub regulacyjnych, w tym organizacji zawodowych. Pani Joanna Mrowicka nigdy nie
otrzymata sadowego zakazu dziatania jako czionek organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych, albo uczestniczenia w zarzgdzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Pani Joanna Mrowicka jest zong Pana Jacka Mrowickiego, Prezesa Zarzadu Spéitki. Pani Joanna
Mrowicka jest spowinowacona z Panem Krzysztofem Mrowickim, Dyrektorem Wydziatu Strategii,
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bratem Pana Jacka Mrowickiego. Poza tym, nie wystepujg inne powigzania pomiedzy Panig Joanng
Mrowickg a innymi cztonkami organéw zarzadzajacych lub nadzorczych albo osobami zarzadzajacymi
wyzszego szczebla Emitenta.

Bogdan Kasprzyk — Cztonek Rady Nadzorczej

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

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

Pan Bogdan Kasprzyk od 2002 do 2004 r. byt wiceprzewodniczacym Rady Nadzorczej Towarzystwa
Budownictwa Spotecznego Koziotki sp. z 0.0. w Poznaniu, a od 2004 r. do chwili obecnej jest
przewodniczacym Rady Nadzorczej Towarzystwa Budownictwa Spotecznego Koziotki sp. z 0.0. w
Poznaniu.

Towarzystwo Budownictwa Spotecznego Koziotki sp. z 0.0. w Poznaniu zajmuje sie budowg mieszkan
pod wynajem.

Zgodnie ze ztozonym o$wiadczeniem, w okresie ostatnich pieciu lat w stosunku do Pana Bogdana
Kasprzyka nie orzeczono zadnych wyrokéw zwigzanych z przestepstwami oszustwa. W ciggu ostatnich
pieciu lat nie doszto do upadtosci, likwidacji lub zarzadu komisarycznego w Zadnym podmiocie, w
ktérym Pan Bogdan Kasprzyk petnit funkcje cztonka organu zarzadzajgcego, nadzorujgcego oraz
administrujgcego albo osoby zarzadzajacej wyzszego szczebla. Pan Bogdan Kasprzyk nie zostat
oskarzony ani nie zostaty zastosowane w stosunku do niego zadne sankcje ze strony organéw
ustawowych lub regulacyjnych, w tym organizacji zawodowych. Pan Bogdan Kasprzyk nigdy nie
otrzymat sadowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych, albo uczestniczenia w zarzgdzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Nie wystepujg powigzania pomiedzy Panem Bogdanem Kasprzykiem a innymi cztonkami organéw
zarzgdzajacych lub nadzorczych albo osobami zarzadzajacymi wyzszego szczebla Emitenta. Pan
Bogdan Kasprzyk jest niezaleznym cztonkiem Rady Nadzorczej Emitenta.

Maciej Pawlinski — Cztonek Rady Nadzorczej

Wyksztatcenie wyzsze, ukonczyt studia na Akademii Ekonomicznej w Poznaniu, Wydziat Zarzadzania i
Administracji oraz Podyplomowe Studia w SGH w Warszawie - Zarzadzanie JakoScig Firmy.

Od 1992 r. zwigzany z WBK S.A., od 2001 z BZ WBK S.A. Od 1997 r. do 2001 r. Dyrektor Oddziatu
Regionalnego WBK S.A. w Zielonej Goérze, od 2001 do chwili obecnej Dyrektor Regionu Lubuskiego w
BZ WBK S.A. w Zielonej Gorze.
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Pan Maciej Pawlinski w ciggu minionych 5 lat, jak i chwili obecnej, nie byt i nie jest cztonkiem organu
zarzadzajacego, administrujacego, nadzorczego ani wspdlnikiem w Zadnej innej spotce prawa
handlowego.

Zgodnie ze ztozonym o$wiadczeniem, w okresie ostatnich pieciu lat w stosunku do Pana Macieja
Pawlinskiego nie orzeczono Zzadnych wyrokdw zwigzanych z przestepstwami oszustwa. W ciqgu
ostatnich pieciu lat nie doszto do upadtosci, likwidacji lub zarzadu komisarycznego w zadnym
podmiocie, w ktérym Pan Maciej Pawlinski petnit funkcje czionka organu zarzadzajgcego,
nadzorujgcego oraz administrujgcego albo osoby zarzgdzajacej wyzszego szczebla. Pan Maciej
Pawlinski nie zostat oskarzony ani nie zostaly zastosowane w stosunku do niego zadne sankcje ze
strony organéw ustawowych lub regulacyjnych, w tym organizacji zawodowych. Pan Maciej Pawlinski
nigdy nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych,
zarzadzajacych lub nadzorczych, albo uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw
jakiegokolwiek emitenta.

Nie wystepujg powigzania pomiedzy Panem Maciejem Pawlinskim a innymi cztonkami organéw
zarzgdzajacych lub nadzorczych albo osobami zarzadzajacymi wyzszego szczebla Emitenta. Pan Maciej
Pawlinski jest niezaleznym cztonkiem Rady Nadzorczej Emitenta.

14.3 Osoby zarzadzajace wyzszego szczebla, ktére majq znaczenie dla
stwierdzenia, ze emitent posiada stosownq wiedze i do$wiadczenie
do zarzadzania swojq dziatalnoscia

Jako osoby zarzadzajgce wyZszego szczebla, ktére maja znaczenie dla stwierdzenia, ze Emitent
posiada stosowng wiedze i do$wiadczenie dla zarzadzania Swojg dziatalnoScig, Emitent wskazuje:

- Panig Rome Pawtowska,

- Pana Dariusza Gize,

- Pana Sebastiana Huczka,

- Pana Krzysztofa Mrowickiego.

Powyzsze osoby zostaty zakwalifikowane jako osoby, ktére majg znaczenie dla prawidtowego
zarzadzania prowadzong przez Emitenta dziatalnoscig ze wzgledu na nastepujace okolicznoSci
zwigzane z tymi osobami:

- wplyw na biezace funkcjonowanie Emitenta oraz na jego rozwdj,

- stanowisko zajmowane u Emitenta, tj. kierowanie pionami i dziatami, kluczowymi dla funkcjonowania
firmy,

- niezbednos¢ dla prawidtowego funkcjonowania Emitenta oraz wptyw na wyniki finansowe Emitenta,

- zaangazowanie w prace u Emitenta,

- do$wiadczenie zawodowe,

- fachowos¢,

- staz pracy u Emitenta.

Roma Pawlowska — Dyrektor Biura Zarzadu

Wyksztatcenie wyzsze. Absolwentka Wydziatu Nauk Spotecznych na Uniwersytecie im. Adama
Mickiewicza w Poznaniu oraz studiow podyplomowych w Instytucie Psychologii UAM. Pracuje w Inwest
Consulting S.A. od 1997 r.

Pani Roma Pawtowska w ciggu minionych 5 lat, jak i chwili obecnej, nie byta i nie jest cztonkiem
organu zarzadzajacego, administrujgcego, nadzorczego ani nie jest wspdlnikiem w zadnej innej spétce
prawa handlowego.

Zgodnie ze zlozonym os$wiadczeniem, w okresie ostatnich pieciu lat w stosunku do Pani Romy
Pawtowskiej nie orzeczono zadnych wyrokéw zwigzanych z przestepstwami oszustwa. W ciggu
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ostatnich pieciu lat nie doszto do upadtosci, likwidacji lub zarzadu komisarycznego w zadnym
podmiocie, w ktérym Pani Roma Pawlowska petnita funkcje cztonka organu zarzadzajacego,
nadzorujgcego oraz administrujgcego albo osoby zarzgdzajacej wyzszego szczebla. Pani Roma
Pawtowska nie zostata oskarzona ani nie zostaty zastosowane w stosunku do niej zadne sankcje ze
strony organow ustawowych lub regulacyjnych, w tym organizacji zawodowych. Pani Roma
Pawtowska nigdy nie otrzymata sadowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych,
zarzgdzajacych lub nadzorczych, albo uczestniczenia w zarzgdzaniu lub prowadzeniu spraw
jakiegokolwiek emitenta.

Nie wystepujaq powigzania pomigedzy Pania Roma Pawiowskg a innymi cztonkami organéw
zarzgdzajacych lub nadzorczych albo osobami zarzadzajacymi wyzszego szczebla Emitenta.

Dariusz Giza — Dyrektor Wydziatu Planowania Finansowego

Wyksztatcenie wyzsze. Absolwent Politechniki Zielonogérskiej (metody matematyki i informatyki w
ekonomii) oraz Podyplomowego Studium Wyzszej Szkoty Bankowej w Poznaniu z zakresu inwestycji
kapitatowych. Wspétautor ponad 100 prac analitycznych zwigzanych z przygotowaniem emisji obligaciji
oraz wieloletnich planéw inwestycyjnych dla jednostek samorzadu terytorialnego. Pracuje dla Inwest
Consulting S.A. od 2000 r.

Pan Dariusz Giza w ciggu minionych 5 lat, jak i chwili obecnej, nie byt i nie jest cztonkiem organu
zarzadzajacego, administrujacego, nadzorczego ani wspdlnikiem w Zadnej innej spotce prawa
handlowego.

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

Nie wystepujg powigzania pomigedzy Panem Dariuszem Gizg a innymi cztonkami organéw
zarzgdzajacych lub nadzorczych albo osobami zarzgdzajacymi wyzszego szczebla Emitenta.

Sebastian Huczek — Dyrektor Wydziatu Prawnego i Zamoéwien Publicznych

Wyksztatcenie wyzsze. Prawnik, absolwent Wydziatu Prawa Uniwersytetu im. Adama Mickiewicza w
Poznaniu. Zajmowat sie przygotowywaniem, koordynowaniem i nadzorowaniem procedur w ponad 140
emisjach obligacji komunalnych, a takze w kilkudziesieciu przetargach na wyb6r kredytodawcy lub obstugi
bankowej; uczestniczyt w przygotowaniu publicznej emisji obligacji Miasta Rybnika oraz Miasta Poznania,
a takze w publicznej ofercie akcji PC Guard S.A.

Jest doktorantem na Wydziale Prawa i Administracji UAM — Katedra Prawa Finansowego. Byt wyktadowcq
w Wyzszej Szkole Bankowej w Poznaniu, na studiach podyplomowych z zakresu finansow samorzadu
terytorialnego oraz rynku kapitatowego Jest autorem kilkunastu artykutéw publikowanych m.in. w
~Finansach Komunalnych”, ,,Rynku Kapitatowym” oraz ,,Gazecie Samorzadu i Administracji”.

Jest cztonkiem Regionalnej Komisji Orzekajacej w sprawach o naruszenie dyscypliny finanséw publicznych
przy Regionalnej Izbie Obrachunkowej w Poznaniu. Pracuje dla Inwest Consulting S.A. od 2000 r.

Pan Sebastian Huczek w ciggu minionych 5 lat, jak i chwili obecnej, nie byt i nie jest cztonkiem organu
zarzadzajacego, administrujacego, nadzorczego ani wspdlnikiem w Zadnej innej spotce prawa
handlowego.
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Zgodnie ze ztozonym o$wiadczeniem, w okresie ostatnich pieciu lat w stosunku do Pana Sebastiana
Huczka nie orzeczono zadnych wyrokéw zwigzanych z przestepstwami oszustwa. W ciggu ostatnich
pieciu lat nie doszto do upadtosci, likwidacji lub zarzadu komisarycznego w Zadnym podmiocie, w
ktérym Pan Sebastian Huczek petnit funkcje cztonka organu zarzadzajacego, nadzorujacego oraz
administrujgcego albo osoby zarzadzajacej wyzszego szczebla. Pan Sebastian Huczek nie zostat
oskarzony ani nie zostaty zastosowane w stosunku do niego zadne sankcje ze strony organéw
ustawowych lub regulacyjnych, w tym organizacji zawodowych. Pan Sebastian Huczek nigdy nie
otrzymat sadowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych, albo uczestniczenia w zarzgdzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Nie wystepuja powigzania pomiedzy Panem Sebastianem Huczkiem a innymi cztonkami organéw
zarzgdzajacych lub nadzorczych albo osobami zarzgdzajgcymi wyzszego szczebla Emitenta.

Krzysztof Mrowicki — Dyrektor Wydziatlu Strategii

Wyksztatcenie wyzsze. Absolwent Politechniki Poznanskiej (mgr inz. informatyk), Uniwersytetu im.
Adama Mickiewicza (studia podyplomowe psychologia w marketingu i zarzadzaniu), ukofczyt wiele
kursow specjalistycznych (m.in. auditorow wiodacych International Register Of Certyfied Auditors,
wewnetrzny MBA w Unilever, Belbin Associates Wielka Brytania, Corbo Polska Polska, Incontext HRD
Holandia, IFS Institutet foér Suggestopedi/Superinldarning Szwecja, Kalkstein Corporate Training Polska,
Learning International USA, London Management Consultants Wielka Brytania, Management Training
Partnership Wielka Brytania, Proffesional Skills Training Wielka Brytania, Richard Smith Associates
Wielka Brytania).

Pracuje jako konsultant i szkoleniowiec od 1997 roku zar6éwno dla przedsiebiorstw i dla samorzadow.
Kierowat projektami specjalnymi w Unilever Polska, wdrazat wdrozenie systemu zapewnienia jakoSci
(1SO 9001) i system zintegrowany klasy ERP w Forte - Sweden sp. z oo., brat udziat w organizacji
badZz restrukturyzacji wielu przedsiebiorstw. Prowadzit szkolenia dla wielu firm w kraju i za granica.
Brat udziat m.in. w opracowaniu ponad 50 Strategii Rozwoju, Planéw Rozwoju Lokalnego,
Wieloletnich Planéw Inwestycyjnych dla jednostek samorzadu terytorialnego.

Pracuje dla Inwest Consulting S.A. od 2004 r.

Pan Krzysztof Mrowicki w ciggu minionych 5 lat, jak i chwili obecnej, nie byt i nie jest cztonkiem
organu zarzadzajacego, administrujgcego, nadzorczego ani wspdlnikiem w zadnej innej spétce prawa
handlowego.

Zgodnie ze ztozonym os$wiadczeniem, w okresie ostatnich pieciu lat w stosunku do Pana Krzysztofa
Mrowickiego nie orzeczono zadnych wyrokéw zwigzanych z przestepstwami oszustwa. W ciggu
ostatnich pieciu lat nie doszto do upadtosci, likwidacji lub zarzadu komisarycznego w zadnym
podmiocie, w ktérym Pan Krzysztof Mrowicki petnit funkcje cztonka organu zarzadzajacego,
nadzorujgcego oraz administrujgcego albo osoby zarzgdzajacej wyzszego szczebla. Pan Krzysztof
Mrowicki nie zostat oskarzony ani nie zostaly zastosowane w stosunku do niego zadne sankcje ze
strony organéw ustawowych lub regulacyjnych, w tym organizacji zawodowych. Pan Krzysztof
Mrowicki nigdy nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych,
zarzadzajacych lub nadzorczych, albo uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw
jakiegokolwiek emitenta.

Pan Krzysztof Mrowicki jest bratem Pana Jacka Mrowickiego, Prezesa Zarzadu Spétki. Pan Krzysztof
Mrowicki jest spowinowacony z Panig Joanng Mrowicka, cztonkiem Rady Nadzorczej Spétki, zong Pana
Jacka Mrowickiego, Prezesa Spoétki. Poza tym, nie wystepujg powigzania pomiedzy Panem Krzysztofem
Mrowickim a innymi cztonkami organéw zarzadzajacych lub nadzorczych albo osobami zarzadzajacymi
wyzszego szczebla Emitenta.
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14.4 Konflikt intereséw w organach administracyjnych, zarzadzajacych i
nadzorczych oraz wérdod oséb zarzadzajacych wyzszego szczebla

PROSPEKT EMISYJNY

W ocenie Emitenta i zgodnie ze ztozonymi o$wiadczeniami, nie istniejq okolicznosci mogace stanowic
Zrodta potencjalnych konfliktéw intereséw pomiedzy Spotka a cztonkami Zarzadu, Rady Nadzorczej
oraz osobami zarzadzajgacymi wyzszego szczebla.

14.5 Umowy i porozumienia ze znaczqcymi akcjonariuszami, klientami,
dostawcami lub innymi osobami, na mocy ktérych zostali wybrani
cztonkowie organéw administracyjnych, zarzadzajacych Ilub
nadzorczych, albo osoby zarzadzajace wyzszego szczebla.

Nie istniejg umowy i porozumienia ze znaczacymi akcjonariuszami, klientami, dostawcami lub innymi
osobami, na mocy ktérych cztonkowie Zarzadu, Rady Nadzorczej oraz osoby zarzadzajace wyzszego
szczebla zostaty wybrane do petnienia funkcji w tych organach i na swoje stanowiska.

14.6 Szczegodtowe informacje na temat ograniczen uzgodnionych przez
osoby bedace cztonkami organéw administracyjnych,
zarzadzajacych lub nadzorczych, albo osoby zarzadzajace wyzszego
szczebla, w zakresie zbycia w okreslonym czasie posiadanych przez
nie papieréw wartosciowych Emitenta

Zgodnie z postanowieniami § 3 Statutu Spotki, Akcje Serii ALl bedace w posiadaniu cztonkow Zarzadu
Emitenta — Pana Jacka Mrowickiego i Pana Pawta Sliwinskiego sq akcjami imiennymi i nie bedq mogty
byc¢ zbyte do konca 2008 r.

Wprowadzajacy — Pan Jacek Mrowicki i Pan Pawet Sliwinski, oferujacy papiery wartoéciowe do
sprzedazy zobowiazujq sie, ze w terminie do 1 (jednego) roku od daty pierwszego notowania AKcji
Serii A2 na GPW:

- nie dokonajq sprzedazy zadnej posiadanej Akcji Serii A2,

- nie obciazg zadnej z posiadanych Akcji Serii A2,

- nie bedg zawiera¢ zadnych umdw, ktdre dotyczytyby zbycia lub obciazenia posiadanych Akcji Serii A2
w przysztosci.

Zobowigzanie, o ktérym mowa powyzej nie dotyczy:

- sprzedazy Akcji Serii A2 w ramach Oferty Sprzedazy,

- sprzedazy Akcji w odpowiedzi na wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji, za wyjgtkiem
wezwania ogtaszanego na podstawie art. 72 Ustawy o Ofercie Publicznej.

15. Wynagrodzenie i inne $wiadczenia

15.1 Zarzad
Rok 2005 (dane w tys. PLN)
Zarzadzanie sp6tka Ustugi doradcze tacznie
(umowa o prace / (umowa o dzieto)
umowa zlecenie)
Jacek Mrowicki 18 240 258
Pawet Sliwinski 18 240 258
Razem: 516
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Zgodnie z uchwatg Rady Nadzorczej z grudnia 2004 roku na Swiadczenia na rzecz cztonkéw Zarzadu
sktadaly sie:

- Swiadczenie z tytutu zarzadzania spétkg w wysokosci 1510 PLN miesiecznie dla kazdego
cztonka Zarzadu,

- Swiadczenie z tytutu wykonywania ustug doradczych dla Emitenta w wysokosci maksymalnie
$rednio rocznie 20 000 PLN miesiecznie dla kazdego cztonka Zarzadu.

W dniu 28 marca 2006 roku Rada Nadzorcza podjeta uchwate w sprawie ustalenia Regulaminu
Zarzadu, w ktérym uregulowano kwestie wynagrodzen czionkéw Zarzadu. Przyjeto nastepujace
zasady:

- wysokos$¢ Swiadczen z tytutu zarzadzania sp6tkg w 2006 roku wynosi 1 530 PLN miesiecznie
dla kazdego cztonka Zarzadu,

- Swiadczenie z tytutu wykonywania ustug doradczych dla Emitenta za okres od 01 stycznia
2006 do 31 marca 2006 wynosito Srednio za pierwszy kwartat 2006 roku 20 000 PLN
miesiecznie dla kazdego cztonka Zarzadu,

- Swiadczenie z tytutu wykonywania ustug doradczych dla Emitenta za okres po 31 marca 2006
wynosi 15 % przychodéw z tytutu wykonanych ustug konsultingowych, dla ktérych iloraz
kosztow bezposrednio zwigzanych z dang ustugq oraz przychodu z tytutu realizacji danej
ustugi nie przekracza wskaznika 0,5 oraz 10 % zysku finansowego stanowigcego dodatnig
réznice miedzy przychodami finansowymi a kosztami finansowymi (,Wynik finansowy”) - dla
kazdego cztonka Zarzadu.

15.2 Rada Nadzorcza

W roku 2005 Rada Nadzorcza podejmowata wszystkie uchwaty w drodze gtosowania pisemnego, w
zwigzku z czym nie odbyto sie posiedzenie Rady Nadzorczej i zaden z cztonkéw Rady Nadzorczej nie
otrzymat od Emitenta wynagrodzenia.

Zgodnie z § 13 Regulaminu Rady Nadzorczej, Cztonkowie Rady otrzymujg wynagrodzenie za kazde posiedzenie,

ustalone na dany rok przez WZA. W roku 2006 wynagrodzenie cztonka Rady Nadzorczej wynosi 500 PLN za kazde
posiedzenie, a wynagrodzenie Przewodniczacego Rady Nadzorczej wynosi 1000 PLN za kazde posiedzenie.

15.3 Osoby zarzadzajace wyzszego szczebla

Rok 2005 (dane w tys. PLN)
Roma Pawtowska 33
Dariusz Giza 59
Sebastian Huczek 49
Krzysztof Mrowicki 36

15.4 0Ogodlna kwota wydzielona lub zgromadzona przez Emitenta lub jego
podmioty zalezne na $wiadczenia rentowe, emerytalne lub podobne
swiadczenia

Poza sktadkami, ktdrych obowigzek optacania przez Emitenta wynika z obowigzkowych ubezpieczen
spotecznych oraz ubezpieczen zdrowotnych, Emitent nie przekazuje zadnych kwot na poczet
Swiadczen rentowych, emerytalnych lub podobnych $wiadczen dla os6b wchodzacych w sktad Zarzadu
i Rady Nadzorczej lub innych oséb zarzgdzajacych wyzszego szczebla.
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16. Praktyki organu administracyjnego, zarzadzajqcego i nadzorujacego

16.1 Data zakonczenia kadencji oraz okres petnienia funkcji przez osoby
zarzadzajqce i nadzorujace

Zarzad:

Zgodnie z § 5 ust. 4 Statutu Spotki kadencja Zarzadu trwa 3 lata. Zgodnie z art. 369 § 4 Kodeksu
Spétek Handlowych mandat czionka zarzadu wygasa najp6zniej z dniem odbycia walnego
zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia
funkcji cztonka zarzadu.

Kadencja Prezesa Zarzadu Jacka Mrowickiego uptywa w dni 28 marca 2009 r. Pan Jacek Mrowicki
zostat powotany na kolejng kadencje w skfad Zarzadu Emitenta w dniu 28 marca 2006 r. Pan Jacek
Mrowicki petni funkcje Prezesa Zarzadu Emitenta od 1996 r.

Kadencja Wiceprezesa Zarzadu Pawta éliwiﬁskiego uptywa w dniu 28 marca 2009 r. Pan Pawet
Sliwinski zostat powotany na kolejng kadencje w sktad Zarzadu Emitenta w dniu 28 marca 2006 r. Pan
Pawet Sliwinski petni funkcje Wiceprezesa Zarzadu Emitenta od 2000 r.

Rada Nadzorcza:

Kadencja Rady Nadzorczej trwa 3 lata. Mandat cztonka Rady Nadzorczej wygasa z dniem odbycia
walnego zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy
petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej.

Obecna Rada Nadzorcza w sktadzie:

- Andrzej Dulnik,

- Bogdan Kasprzyk,

- Joanna Mrowicka,

- Maciej Pawlinski,

- Aleksandra Persona-Sliwinska,
zostata powotana na 3-letnig (trzyletnig) kadencje przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy w dniu 13 lutego 2006 r., w zwigzku z czym kadencja uptywa w dniu 13 lutego 2009 r.
W zwigzku z btedem literowym w uchwale (btedne przywotanie imienia), Pan Maciej Pawlinski nie
figuruje w KRS. WZA w dniu 13 kwietnia 2006 r. podjeto uchwate prostujacq btad i zostat ztozony
wniosek o wpis Pana Macieja Pawlinskiego do KRS.

16.2 Informacje o wumowach cztonkéw organéw =z Emitentem
okres$lajacych $wiadczenia wyptacane w chwili rozwigzania
stosunku pracy

Nie istniejg zadne umowy o $wiadczenie ustug os6b bedacych cztonkami organdw administracyjnych,
zarzadzajacych i nadzorczych z Emitentem lub z jego podmiotem zaleznym okreslajace Swiadczenia
wyptacane w chwili rozwigzania stosunku pracy.

16.3 Informacja o komisji ds. audytu i ds. wynagrodzen

Uchwalony przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Emitenta w dniu 13 kwietnia 2006 r. Regulamin
Rady Nadzorczej przewiduje powotanie Komitetu ds. Audytu i Komitetu ds. Wynagrodzen. Rada
Nadzorcza w dniu 14 kwietnia 2006 r. powotata Komitet Audytu, w sktad ktérego weszli:
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- Pan Bogdan Kasprzyk — Przewodniczacy,
- Pani Joanna Mrowicka,
- Pan Maciej Pawlinski.

Rada Nadzorcza w dniu 14 kwietnia 2006 r. powotata Komitet ds. Wynagrodzen, w sktad ktérego
weszli:

- Pan Andrzej Dulnik — Przewodniczagy,

- Pani Aleksandra Persona-Sliwinska.

16.4 Informacja o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego

Emitent zamierza stosowac w swojej dziatalnosci wszystkie zasady tadu korporacyjnego okreslone w
dokumencie ,Dobre praktyki w spoétkach publicznych 2005” od momentu. Ziozenia stosownego
o$wiadczenia.

Oswiadczenie o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego Emitent ztozy i opublikuje przed ztozeniem wniosku o
dopuszczenie papierow wartosciowych do obrotu gietdowego.

Emitent pragnie podkresli¢, ze juz w chwili obecnej postanowienia Statutu, Regulaminu Walnego
Zgromadzenia, Regulaminu Rady Nadzorczej oraz Regulaminu Zarzadu w ocenie Emitenta sq w petni
zgodne z zasadami i procedurami fadu korporacyjnego.

17. Pracownicy

17.1 Liczba pracownikow w latach

W 2005 roku Emitent zatrudniat 11 oséb, ktdre stale Swiadczyty ustugi w siedzibie Spétki. W tej liczbie,
na podstawie umoéw o prace Emitent zatrudniat 3 osoby, natomiast 8 osob $wiadczyto state ustugi na
rzecz Emitenta na podstawie umoéw cywilnoprawnych (w ramach indywidualnej dziatalnoSci
gospodarczej oraz statej umowy zlecenia). W przypadku wiekszej iloci zlecen lub zlecen nietypowych
Emitent wspétpracuje z kilkoma konsultantami zewnetrznymi, z ktérymi podpisuje umowy o dzieto
albo zlecenia.

Zatrudnienie Emitenta w latach 2003 — 2005 pokazuje zamieszczona nizej tabela:

Forma prawna 2003 2004 2005
Pracownicy Umowa o0 prace 2 5 3
Stata umowa cywilnoprawna (w tym|7 7 8
samozatrudnienie)
Wspdtpracownicy | Umowy zlecenia i umowy o dzieto 4 6 5
kacznie 13 18 16
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17.2 Posiadane akcje i opcje na akcje przez czionkéw organéw
zarzadzajacych i nadzorczych Emitenta

PROSPEKT EMISYJNY

Pan Jacek Mrowicki — Prezes Zarzadu Emitenta — posiada 50 % akcji Emitenta o tacznej wartosci
nominalnej 1.250.000 zt dajacych 50 % gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

Pan Pawet Sliwifiski — Wiceprezes Zarzadu Emitenta - posiada 50 % akcji Emitenta o tgcznej wartosci
nominalnej 1.250.000 zt dajacych 50 % gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

Wyszczegdlnienie:

Akcjonariusz lloéé Rodzaj Warto$é llo$¢ gltosoéw na 1 Udziat w Udziat w
akcji akcji nominalna akcje kapitale glosach na
zakladowym WZA
750.000 imienne
1. | Jacek Mrowicki | seria Al 1 3 30 % 40,91 %
500.000 na okaziciela
seria A2 1 1 20 % 9,09 %
750.000 imienne
2. Fjawe’r seria Al 1 3 30 % 40,91 %
SHwinsk 500.000 na okaziciela 1 1 0
seria A2 20 % 9,09 %

Cztonkowie Zarzadu nie posiadajg opcji na akcje Emitenta.
Cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadajq akcji Emitenta ani opcji na akcje Emitenta.

17.3 Opis wszelkich ustalen dotyczacych uczestnictwa pracownikéw w
kapitale Emitenta

Pracownicy nie posiadajq akcji Emitenta ani opcji na akcje Emitenta.

18. Znaczni akcjonariusze

18.1 Inni niz cztonkowie organdw akcjonariusze Emitenta

Jedynymi akcjonariuszami Emitenta sg Pan Jacek Mrowicki i Pan Pawet Sliwinski.

18.2 Informacja, czy znaczni akcjonariusze emitenta posiadajq inne

prawa gtosu

Znaczni akcjonariusze Emitenta nie posiadajg innych praw gtosu niz wynikajace z posiadanych przez
nich akcji Emitenta.

18.3 Opis podmiotéw (0sdb) sprawujacych kontrole nad Emitentem,
charakteru tej kontroli i mechanizméw zapobiegajacych jej
naduzywaniu

W stosunku do Emitenta nie wystepuje podmiot dominujacy. )
Jedynymi akcjonariuszami sg: Pan Jacek Mrowicki, Prezes Zarzadu oraz Pan Pawet Sliwinski,
Wiceprezes Zarzadu, ktérzy posiadajg po 50 % akcji Emitenta dajacych po 50 % gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu.
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18.4 Opis wszelkich ustalen, ktorych realizacja moze w pdézniejszej dacie
spowodowa¢é zmiany w sposobie kontroli Emitenta

Emitentowi nie sg znane jakiekolwiek ustalenia, ktorych konsekwencjq mogtyby byé zmiany w
sposobie kontroli Spotki.

19. Transakcje z podmiotami powigzanymi

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi Emitent nie dokonywat zadnej transakcji
z podmiotami powigzanymi.

Emitent zdefiniowat ,podmioty powigzane” zgodnie z rozporzadzeniem 1606/2002 oraz MSR 24
dokonujac szczego6towej prezentacji transakcji Emitenta z ,podmiotem powigzanym” w Czesci 111
Prospektu w pkt. 7 ,Struktura organizacyjna” oraz 20.3.6 ,Dodatkowe noty i objasnienia do
sprawozdania finansowego sporzgdzonego za okres od 01.01.2005 roku do 31.12.2005 roku wraz z
danymi poréwnywalnymi za lata obrotowe 2004 oraz 2003” Prospektu, zaznaczajgc, iz podmiot
powigzany w latach obrotowych 2003, 2004 i 2005 nie prowadzit Zadnej dziatalnoSci gospodarczej.

W | kwartale 2006 r. Emitent sprzedat na rzecz Inwest Rating Sp. z o0.0. tytut prasowy: kwartalnik
~Samorzadowy Przeglad Finansowy” (Nr ISSN 1734-8242), ktérego wydawcg Emitent byt od 2005 r.
Wynagrodzenie Emitenta wyniosto 15.000 PLN.

20. Informacje finansowe dotyczace aktywow i pasywow Emitenta, jego
sytuacji finansowej oraz zyskoéw i strat

20.1 Oswiadczenia

20.1.1 Oswiadczenie osoby dziatajacej w imieniu podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdan finansowych

Os$wiadczam, ze CGS — AUDYTOR Sp. z 0.0.:

- zostata wybrana na biegtego rewidenta badajgcego sprawozdanie finansowe sp6tki Inwest
Consulting S.A. za okres od 01.01.2005 roku do 31.12.2005 roku zgodnie z wymogami prawa;

- spetnia warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii z badania sprawozdania
finansowego;

- dokonata badania sprawozdania finansowego spétki Inwest Consulting S.A. za okres od
01.01.2005 roku do 31.12.2005 roku, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa i normami
zawodowymi wydanymi przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentow.

PREZES ZARZADU
prof. dr hab. Wiktor Gabrusewicz
Biegty rewident (918/1970)
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20.1.2 Oswiadczenie osoby dokonujacej badania sprawozdania finansowego
Emitenta

Oswiadczam, Ze jako biegly rewident, badajacy w imieniu CGS — AUDYTOR Sp. z 0.0. sprawozdanie
finansowe spdtki Inwest Consulting S.A. za okres od 01.01.2005 roku do 31.12.2005 roku,
zamieszczone w niniejszym Dokumencie Rejestracyjnym, spetniam warunki do wyrazenia bezstronnej i
niezaleznej opinii z badania.

Wiktor Gabrusewicz
Biegty rewident nr 918/1970

20.1.3 Oswiadczenie o odpowiedzialno$ci osoby dzialajacej w imieniu CGS —
AUDYTOR Sp. z o0.0. oraz bieglego rewidenta za badanie sprawozdania
finansowego Emitenta

Os$wiadczamy, ze:

1. zgodnie z naszq najlepszg wiedzg i przy dotozeniu nalezytej staranno$ci, by zapewni¢ taki stan,
informacje zawarte w czeSciach Dokumentu Rejestracyjnego, za sporzadzenie ktdérych jest
odpowiedzialna spétka CGS — AUDYTOR Sp. z 0.0., sq prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem
faktycznym oraz ze nie pominieto niczego, co mogtoby wptywac na ich znaczenie;

2. zamieszczone w Dokumencie Rejestracyjnym porownywalne dane finansowe wynikajgce ze
sprawozdan finansowych zostaty sporzadzone w sposéb zapewniajacy ich poréwnywalno$¢ przez
zastosowanie jednolitych zasad (polityki) rachunkowosci we wszystkich prezentowanych
okresach, zgodnych z zasadami (politykq) rachunkowos$ci stosowanymi przez Emitenta do
sporzgdzenia sprawozdania finansowego za okres od 01.01.2005 roku do 31.12.2005 roku;

Dane poréwnywalne zamieszczone w Dokumencie Rejestracyjnym wynikajg ze zbadanych sprawozdan
finansowych, po uwzglednieniu korekt doprowadzajgcych do poréwnywalnosci.

20.2 Opinie biegtych rewidentow o prawidlowosci i rzetelnosci
jednostkowych sprawozdan finansowych

20.2.1 Opinia z badania historycznych informacji zawartych w sprawozdaniach
finansowych sporzadzonych za okres od 01.01.2005 roku do 31.12.2005 roku
oraz za lata obrotowe od 01.01.2004 roku do 31.12.2004 roku i 01.01.2003
roku do 31.12.2003 roku

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
dla
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy oraz Rady Nadzorczej
Inwest Consulting S.A.
Ul. Libelta 1a, 61 — 706 Poznan

Przedtozone przez Zarzad, zbadane zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i normami zawodowymi
przez biegtego rewidenta, sprawozdania finansowe Inwest Consulting S.A. za okres od 01.01.2005
roku do 31.12.2005 roku oraz za lata od 01.01.2004 roku do 31.12.2004 roku i od 01.01.2003 roku do
31.12.2003 roku, ktére byty podstawg sporzadzenia poréwnywalnych danych finansowych, podlegaty
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ponownemu badaniu w zakresie informacji finansowych i objasnien prezentowanych w Dokumencie
Rejestracyjnym oraz w celu spetnienia wymogéw zawartych w Rozporzadzeniu Komisji (WE) nr
809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 roku wykonujagcym Dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady w sprawie informacji zawartych w prospektach emisyjnych oraz formy, wiaczenia
przez odniesienie i publikacji takich prospektéw emisyjnych oraz upowszechniania reklam. Historyczne
dane finansowe zostaty sporzadzone zgodnie z zakresem okreSlonym w Rozporzadzeniu Ministra
Finans6w z dnia 18 pazdziernika 2005 roku w sprawie zakresu informacji wykazywanych w
sprawozdaniach finansowych i skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych wymaganych w
prospekcie emisyjnym dla Emitentdw z siedzibg na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, dla ktorych
wihasciwe sg polskie zasady rachunkowosci.

Za sporzadzenie sprawozdan finansowych i poréwnywalnych danych finansowych oraz dokonanie
przeksztatcen i dostosowanie tych sprawozdan w sposdb umozliwiajgcy ich poréwnywalnos¢
odpowiedzialno$¢ ponosi Zarzad Spotki.

Forma prezentacji sprawozdania finansowego za okres od 01.01.2005 roku do 31.12.2005 roku i
porownywalnych danych finansowych za lata obrotowe od 01.01.2004 roku do 31.12.2004 roku oraz
od 01.01.2003 roku do 31.12.2003 roku zostata ujednolicona w celu przedstawienia bardziej
czytelnych informacji przysztym inwestorom.

Zamieszczone w niniejszym Dokumencie sprawozdanie finansowe za okres od 01.01.2005 roku do
31.12.2005 roku. oraz poréwnywalne dane finansowe za lata od 01.01.2004 roku do 31.12.2004 roku
oraz od 01.01.2003 roku do 31.12.2003 roku, zostaty sporzadzone na podstawie ustawy o
rachunkowosci.

Sprawozdania finansowe sporzadzone za lata od 01.01.2005 roku do 31.12.2005 roku, od 01.01.2004
roku do 31.12.2004 roku oraz od 01.01.2003 roku do 31.12.2003 roku podlegaty badaniu przez CGS —
AUDYTOR Sp. z 0.0..

Badanie sprawozdan finansowych za wyzej wymienione lata obrotowe przeprowadziliémy opierajac sie
na wczesniej wydanych i opublikowanych opiniach biegtego rewidenta.

Sprawozdania te zostaty zbadane stosownie do postanowien:

- rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. 02.76.694 ze zm.),

- norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentow.

Zamieszczone w Dokumencie Rejestracyjnym sprawozdania finansowe Inwest Consulting S.A. za
okresy: od 01.01.2005 roku do 31.12.2005 roku, od 01.01.2004 roku do 31.12.2004 roku oraz od
01.01.2003 roku do 31.12.2003 roku przedstawiajq prawidtowo, rzetelnie i jasno wszystkie informacje
istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej tej Spotki na dni konczace poszczegdlne lata
obrotowe, tj. 31.12.2005 roku, 31.12.2004 roku oraz 31.12.2003 roku.

Opinie biegtego rewidenta na temat prawidtowosci i rzetelnosci tych sprawozdan, na ktérych oparte
zostato badanie sprawozdan finansowych zawierajacych historyczne informacje finansowe, zostaty
zawarte ponizej, w punktach 20.2.2, 20.2.3 oraz 20.2.4 niniejszego Dokumentu Rejestracyjnego.

Biegty rewident Podmiot badajacy
Wiktor Gabrusewicz PREZES ZARZADU
Nr 918/1970 prof. dr hab. Wiktor Gabrusewicz

Biegty rewident (918/1970)

30 marca 2006 roku
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20.2.2 Opinia z badania sprawozdania finansowego Inwest Consulting S.A.
sporzqdzonego za okres od 1 stycznia 2005 roku — 31 grudnia 2005 roku

Sprawozdanie za rok 2005 zostato udostepnione akcjonariuszom. Oprécz wymaganego prawem
przekazania (w dniu 24 kwietnia 2006 r.) sprawozdania do sadu rejestrowego oraz do publikacji w
MSIG, sprawozdanie zostato opublikowane na stronie internetowej Emitenta, www.ic.poznan.pl

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
dla
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
i Rady Nadzorczej
Inwest CONSTULTING S.A.
Ul. Libelta 1a, 61 — 706 Poznan

PrzeprowadziliSmy badanie zatgczonego sprawozdania finansowego Spétki Inwest CONSTULTING S.A.
z siedzibg w Poznaniu, na ktére sktada sie:
1. wprowadzenie do sprawozdania finansowego
2. bilans sporzadzony na dzien 31.12.2005 roku, ktéry po stronie aktywow i pasywdw zamyka sie
suma 893.449,85 zt,
3. rachunek zyskoéw i strat za rok obrotowy od 01.01.2005 roku do 31.12.2005 roku wykazujacy
zysk netto w wysokosci 391.958,60 zt,
4. zestawienie zmian w kapitale wtasnym za rok obrotowy od 01.01.2005 roku do 31.12.2005
roku wskazuje wzrost kapitatu wtasnego o kwote 399.458,60 zi,
5. rachunek przeptywdéw pienieznych za rok obrotowy od 01.01.2005 roku do 31.12.2005 roku
wykazujacy zwiekszenie stanu Srodkéw pienieznych o kwote 324.921,64 zi,
6. dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie sprawozdania finansowego odpowiada Zarzad Spotki. Naszym zadaniem byto
zbadanie i wyrazenie opinii o rzetelnoSci, prawidtowosci i jasnosci tego sprawozdania oraz
prawidtowosci ksigg rachunkowych stanowigcych podstawe jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzili$my stosownie do postanowien:
1. rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 roku, Nr 76,
poz. 694 z pdzniejszymi zmianami),
2. Krajowy Standard Rachunkowos$ci Nr 1 i Nr 2,
3. norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowg Izbe Biegtych
Rewidentéw w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowali$my i przeprowadziliSmy w taki sposob, aby uzyskac
racjonalng pewnos$¢, pozwalajacq na wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W szczegdélnosci badanie
obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez jednostke zasad (polityki) rachunkowosci
i znaczacych szacunkow, sprawdzenie - w przewazajgcej mierze w sposob wyrywkowy — dowodow i
zapisOw ksiegowych, z ktdrych wynikajg liczby i informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i
catoSciowg ocene sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia miarodajnej opinii.

Naszym zdaniem, zbadane sprawozdanie finansowe obejmujace dane liczbowe i objasnienia stowne:
a) przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i
finansowej badanej jednostki na dzief 31.12.2005 roku, jak tez jej wyniku finansowego za rok
obrotowy od 01.01.2005 roku do 31.12.2005 roku,
b) sporzadzone zostato we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z okreSlonymi
w powotanej wyzej ustawie zasadami (polityka) rachunkowosci oraz na podstawie prawidtowo
poprowadzonych ksigg rachunkowych,
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c) jest zgodne z wptywajacymi na treSC sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu jednostki.

Nie zgltaszajac zastrzezen do prawidtowosSci i rzetelnoSci zbadanego sprawozdania finansowego
zwracamy uwage, ze bilans Spotki na dzien 31.12.2005 roku wykazuje nie rozliczong strate z lat
ubiegtych w kwocie 2.265.942,37 zt przekraczajg warto$¢, o ktdérej mowa w art. 397 Kodeksu spotek
handlowych.

W zwigzku z powyzszym Zarzad Spétki zobligowany jest do niezwlocznego zwotania Walnego
Zgromadzenia celem podjecia stosownej uchwaty dotyczacej dalszego istnienia Spétki.

Sprawozdanie z dziatalno$ci jednostki mozna uznac za spetniajace, w istotnym zakresie, wymogi art.
49 ust. 2 ustawy o rachunkowo$ci, a zawarte w nim informacje pochodzace ze zbadanego
sprawozdania finansowego sg z nim zgodne.

Biegty rewident Podmiot badajacy
Wiktor Gabrusewicz PREZES ZARZADU
Nr 918/1970 prof. dr hab. Wiktor Gabrusewicz

Biegty rewident (918/1970)
10 marca 2006 roku

20.2.3 Opinia z badania sprawozdania finansowego Inwest Consulting S.A.
sporzgdzonego za okres od 1 stycznia 2004 roku — 31 grudnia 2004 roku

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
dla
Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej
Inwest Consulting S.A.
61 — 706 Poznan, ul. Libelta 1a

Przeprowadzili$my badanie zatgczonego sprawozdania finansowego Inwest Consulting Spdtka Akcyjna
z siedzibg w Poznaniu, na ktére sktada sie:
1. wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
2. bilans sporzadzony na dzien 31.12.2004 roku, ktéry po stronie aktywow i pasywdw zamyka sie
suma 418.061,31 zt,
3. rachunek zyskéw i strat za rok obrotowy od 01.01.2004 roku do 31.12.2004 roku wykazujacy
zysk netto w wysokosci 10.332,92 zi,
4. zestawienie zmian w kapitale wtasnym za rok obrotowy od 01.01.2004 roku do 31.12.2004
roku wykazujace wzrost kapitatu wtasnego o kwote 10.332.92 z4,
5. rachunek przeptywdéw pienieznych za rok obrotowy od 01.01.2004 roku do 31.12.2004 roku
wykazujacy wzrost stanu Srodkdw pienieznych o kwote 49.591,02 z4,
6. dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie sprawozdania finansowego odpowiada Zarzad Spoétki. Naszym zadaniem byto
zbadanie i wyrazenie opinii o rzetelnoSci, prawidtowosci i jasnosci tego sprawozdania oraz
prawidtowosci ksigg rachunkowych stanowigcych podstawe jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzili$my stosownie do postanowien:
1. rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 roku, nr 76,
poz. 694),
2. Krajowego Standardu Rachunkowosci Nr 1 i Nr 2,
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3. norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowa Rade biegtych
Rewidentéw w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowali$my i przeprowadziliSmy w taki sposob, aby uzyskac
racjonalng pewnos$¢, pozwalajacq na wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W szczegdélnosci badanie
obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Spoétke zasad (polityki) rachunkowosci i
znaczacych szacunkow, sprawdzenie — w przewazajgcej mierze w sposob wyrywkowy — dowodow i
zapisOw ksiegowych, z ktdrych wynikajg liczby i informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i
catoSciowg ocene sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia miarodajnej opinii.

Naszym zdaniem, zbadane sprawozdanie finansowe obejmujace dane liczbowe i objasnienia stowne:

a) przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i
finansowej badanej jednostki na dzief 31.12.2004 roku, jak tez jej wyniku finansowego za rok
obrotowy od 01.01.2004 roku do 31.12.2004 roku,

b) sporzadzone zostato w istotnych aspektach, zgodnie z okre$lonymi w powotanej wyzej ustawie
zasadami (politykq) rachunkowo$ci oraz na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag
rachunkowych,

c) jest zgodne z wplywajgcymi na treS¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa i
postanowieniami statutu spotki.

Nie zgtaszajac zastrzezen do prawidtowosci i rzetelno$ci zbadanego sprawozdania zwracamy uwage,
Ze bilans Spoétki na dzien 31.12.2004 roku wykazuje nie rozliczong strate z lat ubiegtych w kwocie
2.677.616,73 zt przekraczajacq wartos¢, o ktorej mowa w art. 397 Kodeksu spotek handlowych.

W zwiazku z powyzszym, Zarzad Spétki zobligowany jest do zwotania Walnego Zgromadzenia celem
podjecia stosownej uchwaty dotyczacej dalszego istnienia Spotki.

Sprawozdanie z dziatalnoSci spétki mozna uznac za spetniajgce wymogi art.49 ust. 2 ustawy o
rachunkowosci, a zawarte w nim informacje, pochodzace ze zbadanego sprawozdania finansowego, sg
Z nim zgodne.

Biegty rewident Podmiot badajacy
Wiktor Gabrusewicz PREZES ZARZADU
Nr 918/1970 prof. dr hab. Wiktor Gabrusewicz

Biegty rewident (918/1970)

10 czerwca 2005 roku

20.2.4 Opinia z badania sprawozdania finansowego Inwest Consulting S.A.
sporzqdzonego za okres od 1 stycznia 2003 roku — 31 grudnia 2003 roku

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
dla
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
i Rady Nadzorczej
Inwest CONSTULTING S.A.
Ul. Libelta 1a, 61 — 706 Poznan

Przeprowadzili$my badanie zatgczonego sprawozdania finansowego Spétki Inwest CONSTULTING S.A.
z siedzibgq w Poznaniu, na ktére sktada sig:
1. wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
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2. bilans sporzadzony na dzien 31.12.2003 roku, ktéry po stronie aktywow i pasywow zamyka sie
suma 342.074,98 zt,

3. rachunek zyskéw i strat za rok obrotowy od 01.01.2003 roku do 31.12.2003 roku wykazujacy
zysk netto w wysokosci 77.866,23 zt,

4. zestawienie zmian w kapitale wtasnym za rok obrotowy od 01.01.2003 roku do 31.12.2003
roku wskazuje wzrost kapitatu wtasnego o kwote 77.866,23 zt,

5. rachunek przeptywdéw pienieznych za rok obrotowy od 01.01.2003 roku do 31.12.2003 roku
wykazujacy zwiekszenie stanu $rodkéw pienieznych o kwote 6.401,90 zi,

6. dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie sprawozdania finansowego odpowiada Zarzad Spotki. Naszym zadaniem byto
zbadanie i wyrazenie opinii o rzetelnoSci, prawidtowosci i jasnosci tego sprawozdania oraz
prawidtowosci ksigg rachunkowych stanowigcych podstawe jego sporzadzenia.
Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzili$my stosownie do postanowien:
1. rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 roku, Nr 76,
poz. 694 z pdzniejszymi zmianami),
2. norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowg lzbe Biegtych
Rewidentéw w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowali$my i przeprowadziliSmy w taki sposob, aby uzyskac
racjonalng pewno$¢, pozwalajgcq na wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W szczegdélnosci badanie
obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez jednostke zasad (polityki) rachunkowosci
i znaczacych szacunkéw, sprawdzenie — w przewazajgcej mierze w sposéb wyrywkowy — dowodow i
zapisow ksiegowych, z ktérych wynikajg liczy i informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i
catoSciowg ocene sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia miarodajnej opinii.

Naszym zdaniem, zbadane sprawozdanie finansowe obejmujace dane liczbowe i objasnienia stowne:

a) przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i
finansowej badanej jednostki na dzief 31.12.2003 roku, jak tez jej wyniku finansowego za rok
obrotowy od 01.01.2003 roku do 31.12.2003 roku,

b) sporzadzone zostato we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z okreSlonymi w powotanej
wyzZej ustawie zasadami (politykg) rachunkowosci oraz na podstawie prawidtowo
poprowadzonych ksigg rachunkowych,

c) jest zgodne z wplywajgcymi na treS¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa i
postanowieniami statutu jednostki.

Sprawozdanie z dziatalno$ci jednostki mozna uznac za spetniajace, w istotnym zakresie, wymogi art.
49 ust. 2 ustawy o rachunkowo$ci, a zawarte w nim informacje pochodzace ze zbadanego
sprawozdania finansowego sg z nim zgodne.

Biegty rewident Podmiot badajacy
Wiktor Gabrusewicz PREZES ZARZADU
Nr 918/1970 prof. dr hab. Wiktor Gabrusewicz

Biegty rewident (918/1970)

16 czerwca 2004 roku
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20.3 Sprawozdania finansowe Emitenta

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Emitenta za okres od 01.01.2005 roku do 31.12.2005 roku
zostato zbadane przez biegtego rewidenta.

W niniejszym dokumencie zamieszczono rowniez stanowigce poréwnywalne dane finansowe
jednostkowe sprawozdania finansowe Emitenta, zbadane przez bieglego rewidenta zgodnie
Z obowigzujacymi przepisami prawa i normami zawodowymi, sporzadzone za okres od 01.01.2004
roku do 31.12.2004 roku oraz za okres od 01.01.2003 roku do 31.12.2003 roku.

Inwest Consulting S.A. jest jednostkg dominujacq wobec spotki Inwest Rating Sp. z 0.0.. Emitent nie
sporzgdza skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Podstawq prawng odstgpienia od
konsolidacji jest art. 58 ust. 1 pkt 1 ustawy o rachunkowos$ci. Zdaniem Zarzadu Spétki Inwest
Consulting S.A. dane finansowe spétki zaleznej sg nieistotne dla informacji o stanie finansowym i
majatkowym Spotki.

Sprawozdanie finansowe sporzadzone za okres od 01.01.1005 roku do 31.12.2005 roku oraz
sprawozdania finansowe zawierajgce dane poréwnywalne za lata obrotowe konczace sie 31.12.2004
roku oraz 31.12.2003 roku zostaty sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci gospodarczej
przez Spotke w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci. Nie sg znane okolicznosci wskazujace na
zagrozenie kontynuowania przez Spétke dziatalnosci.

Zasady (polityka) rachunkowosci przyjete i stosowane przez Inwest Consulting S.A. przy sporzadzaniu
sprawozdan finansowych sg zgodne z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci i
wydanymi na jej podstawie przepisami uzupetniajgcymi.

Spotka sporzadza rachunek zyskéw i strat w wariancie poréwnawczym.
Spotka sporzadza rachunek przeptywdw pienieznych metodg posrednia.

Opinia z badania sprawozdania finansowego za okres od 01.01.2005 roku do 31.12.2005 roku oraz
opinie z badania sprawozdan finansowych stanowigcych dane poréwnywalne zaprezentowane zostaty
w punkcie 20.3 niniejszego Dokumentu.

Dziatalno$¢ spotki zaleznej Inwest Rating Sp. z 0. 0. z punktu widzenia sporzadzania sprawozdania
finansowego za rok obrotowy 2006 jest nieistotna dla dziatalnosci Emitenta.
Emitent zamierza zby¢ swoje udziaty Inwest Rating Sp. z 0. 0. do konca | p6trocza roku obrotowego
2006, co w swoich skutkach zwolni Emitenta z obowigzku sporzadzania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2006 zgodnie z zapisami MSR.

20.3.1 Wprowadzenie do sprawozdania finansowego sporzqdzonego za okres od
01.01.2005 roku do 31.12.2005 roku wraz z danymi poréwnywalnymi za okres
od 01.01.2004 roku do 31.12.2004 roku oraz za okres od 01.01.2003 roku do
31.12.2003 roku

Informacje o Spoéice

Inwest Consulting Spétka Akcyjna powstata na podstawie statutu sporzadzonego w formie aktu
notarialnego nr 1014/1995 z dnia 24.02.1995 roku.

Siedziba Spotki miesci sie w Poznaniu przy ulicy Libelta 1A.

Spétka rozpoczeta dziatalno$¢ gospodarczg w dniu 15 kwietnia 1995 roku na podstawie wpisu do
Rejestru Handlowego w Dziale B pod numerem 9503 dokonanego przez Sad Rejonowy w Poznaniu
Wydziat XIV Gospodarczy Rejonowy. W dniu 13 lipca 2001 roku dokonano wpisu do Krajowego

96

PDF created with pdfFactory trial version www.pdffactory.com



http://www.pdffactory.com
http://www.pdffactory.com

INWEST
CONSULTING S.A. PROSPEKT EMISYJNY

Rejestru Sadowego XXI Wydziat Gospodarczy Sadu Rejonowego w Poznaniu zgodnie z aktualnie
obowigzujacymi przepisami Kodeksu Spétek Handlowych — KRS nr 0000028098.

Przedmiotem prowadzonej przez Spotke dziatalnoSci jest przede wszystkim zarzadzanie ptynnoscig
finansowg przedsiebiorstw oraz Swiadczenie ustug doradztwa i poSrednictwa kredytowego.

Zarzad Spotki funkcjonowat w nastepujacym skfadzie:
- Jacek Mrowicki - Prezes Zarzadu;

- Pawet Sliwinski - V-ce Prezes Zarzadu;
Sprawozdanie finansowe

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o
rachunkowo$ci (Dz. U. nr 121 poz. 591 z pOzniejszymi zmianami), wedtug zasady kosztu
historycznego, nie uwzgledniajagcego wptywu inflacji, z wyjatkiem Srodkéw trwatych, podlegajacych
okresowym aktualizacjom wyceny wg zasad okre$lonych w ustawie i odrebnych przepisach.

~Rachunek zyskéw i strat” sporzadza sie w wersji poréwnawczej a ,Sprawozdanie z przeptywow
pienieznych” sporzadza sie z zastosowaniem metody posrednie;j.

Sprawozdanie zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej w dajacej
sie przewidzieC przysztoSci oraz niewystepowania okolicznoSci wskazujacych na zagrozenie dla
kontynuacji dziatalnosci.

Historyczne dane finansowe zbadane przez biegtego rewidenta zostaly sporzadzone zgodnie z
wymogami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 18 pazdziernika 2005 roku w sprawie zakresu
informacji wykazywanych w sprawozdaniach finansowych i skonsolidowanych sprawozdaniach
finansowych wymaganych w prospekcie emisyjnym Emitentow 2z siedzibg na terytorium
Rzeczpospolitej Polskiej, dla ktérych wtasciwe sg polskie zasady rachunkowosci.

Podstawowe zatozenia polityki rachunkowosci

Rzeczowe aktywa trwafe, wartosci niematerialne i prawne

Srodki trwate oraz wartosci niematerialne i prawne wycenia sie wg ceny nabycia lub kosztu
wytworzenia, a takze kosztu modernizacji, rozbudowy, adaptacji itp. w zakresie istniejacych obiektéw,
pomniejszonych o odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci (odpisy
aktualizujgce). Odpisy aktualizujace, dotyczace Srodkéw trwatych, ktérych wycena zostata
zaktualizowana na podstawie odrebnych przepiséw, zmniejszajg odniesione na kapitat z aktualizacji
wyceny roznice spowodowane aktualizacjg wyceny; ewentualna nadwyzka odpisu nad réznicami z
aktualizacji wyceny zaliczana jest do pozostatych kosztéw operacyjnych. W przypadku ustania
przyczyny, dla ktérej dokonano odpisu z tytutu trwatej utraty wartosci sktadnikéw $rodkéw trwatych
oraz wartoSci niematerialnych i prawnych, réwnowarto$¢ catosci lub odpowiedniej czesci uprzednio
dokonanego odpisu aktualizujgcego zwieksza warto$¢ danego sktadnika aktywow i podlega zaliczeniu
do pozostatych przychodéw operacyjnych.

Odpisy amortyzacyjne od Srodkow trwatych i wartoSci niematerialnych i prawnych dokonywane sg na
podstawie planu amortyzacji, zawierajacego stawki i kwoty rocznych odpiséw amortyzacyjnych.

Amortyzacja dokonywana jest metodq liniowq. Spétka stosuje maksymalne stawki amortyzacyjne,
obowigzujace wg przepiséw podatkowych.

Srodki trwate w budowie, grunty i dzieta sztuki nie sq amortyzowane. Powyzsze stawki amortyzacyjne
stosowane sg, zgodnie z Ustawg o podatku dochodowym od oséb prawnych, zarowno dla celéw
bilansowych jak i podatkowych dla Srodkéw trwatych o wartosci przekraczajqcej kwote 3.500,00 zt.
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Srodki trwate o wartosci nie przekraczajgcej kwoty 3.500,00 zt, okreSlane mianem niskocennych
$rodkéw trwatych, amortyzuje sie jednorazowo (w 100%) poczawszy od nastepnego miesigca po
miesigcu wydania do uzytkowania.

Warto$ci niematerialne i prawne (z wyjatkiem oprogramowania i licencji na oprogramowanie o
wartosci wyzszej niz 3.500,00 zt) amortyzowane sq wg stawki 20%. Oprogramowanie oraz licencje na
oprogramowanie o wartosci powyzej 3.500,00 z+ amortyzowane jest stawkg 50 % rocznie.

Oprogramowanie oraz licencje na oprogramowanie o wartosci do 3.500,00 zt amortyzowane jest
jednorazowo (w 100%) poczgwszy od hastepnego miesigca po miesigcu wydania do uzytkowania.

Aktywa finansowe

Inwestycje dtugoterminowe wycenia sie wedtug ceny nabycia pomniejszonej o odpisy z tytutu trwatej
utraty wartosci. Odpis z tytutu trwatej utraty wartosci inwestycji obcigza koszty finansowe, nie
uznawane w momencie odpisania za koszt uzyskania przychodu. W przypadku ustania przyczyny, dla
ktorej dokonano odpisu z tytutu trwatej utraty wartosci, réwnowarto$¢ catosSci lub odpowiedniej czesci
uprzednio dokonanego odpisu aktualizujgcego zwieksza wartoSC inwestycji i podlega zaliczeniu do
przychodow finansowych nie podlegajacych opodatkowaniu.

Papiery wartoSciowe przeznaczone do obrotu wyceniane sg w cenach nabycia lub zakupu. Réznice
miedzy ceng nabycia lub zakupu a ceng sprzedazy netto ksiegowane sg w ciezar kosztow finansowych.
Ewentualny pozniejszy wzrost cen papierow wartoSciowych przeznaczonych do obrotu powoduje
przywrécenie ich wartosci do ceny nabycia lub zakupu i jest uznawany za przychéd finansowy.

Dtuzne papiery wartoSciowe wyceniane sq na dzien bilansowy w cenach sprzedazy. R6znice miedzy
ceng nabycia a aktualng ceng sprzedazy zaliczane sgq do przychodéw lub kosztéw finansowych.

Rozchdd krdtkoterminowych papieréw wartoSciowych odbywa sie wg metody ,pierwsze weszto —
pierwsze wyszio”.

Naleznosci
Nalezno$ci wykazywane sg w bilansie w warto$ci netto (tj. pomniejszone sg o odpisy aktualizujace).

NaleznoSci sq wyceniane w kwocie wymagajacej zaptaty, z zachowaniem zasady ostroznej wyceny.
Podlegajg one aktualizacji wyceny poprzez tworzenie odpiséw do wysokoSci nie pokrytej gwarancjq
lub innym zabezpieczeniem. WysokoS¢ odpisow aktualizujgcych uzalezniona jest od stopnia ryzyka,
jakie wigze sie z og6lnym poziomem nalezno$ci w Spétce.

W odniesieniu do poszczegdlinych wierzytelnosci i w petnej wysokosci tych wierzytelnoSci, tworzone sg
odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci od dtuznikéw postawionych w stan upadtosci lub likwidacji.
Odpisy te odnoszone sg w ciezar pozostatych kosztéw operacyjnych i zgodnie z przepisami
podatkowymi - sg uznawane za koszt uzyskania przychodu.

Zgodnie z zasadg ostroznej wyceny, na pozostate naleznosci handlowe Spodtka tworzy dodatkowy
odpis w ciezar pozostatych kosztéw operacyjnych, z tym, ze nie uznaje go za koszt uzyskania
przychodu. Spotka dokonuje odpisu aktualizujgcego wartoS¢ naleznosci na ryzyko ogdélne zwigzane z
niewyptacalnoscig dtuznikéw w wysokosci 50% wartosci naleznoSci z tytutu dostaw, rob6t i ustug
przeterminowanych powyzej 6 miesiecy, eliminujac te cze$¢ naleznoSci, ktéra zostata objeta
aktualizacjq w zakresie upadtosci, likwidacji i postepowan uktadowych.

Zapasy
Zapasy wyceniane sg wedtug rzeczywistych cen zakupu.

Rozchéd materiatéw wycenia sie wg metody ,FIFO” (,pierwsze weszio - pierwsze wyszto”), z tym, ze
dopuszcza sie, w uzasadnionych przypadkach, mozliwo$¢ dokonywania wyceny rozchodu wg ceny
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rzeczywistej danego, SciSle okreSlonego sktadnika tej grupy aktywéw obrotowych. W Spétce zapasy
materiatowe nie wystepujq z uwagi na brak magazynu.

Materiaty o niewielkim znaczeniu gospodarczym, nabywane pojedynczo lub w niewielkich iloSciach i
przeznaczone niezwlocznie po zakupie do zuzycia, nie podlegajg ewidencji na koncie ,Materiaty na
sktadzie”, lecz sq bezposrednio odnoszone w koszty dziatalnosci.

Czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztow

Czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztéw dokonywane sg w odniesieniu do poniesionych kosztéw
dotyczacych przysztych okreséw sprawozdawczych. Odpisy czynnych rozliczen miedzyokresowych
kosztéw nastepujq stosownie do uptywu czasu. Czas i sposob rozliczania jest uzasadniony
charakterem rozliczanych kosztéw, z zachowaniem zasady ostroznej wyceny.

Kapitaf whasny
Kapitat podstawowy wykazywany jest w wysokosci okreslonej w statucie Spétki i wpisanej w rejestrze
sqdowym.

Kapitat rezerwowy z aktualizacji wyceny S$rodkéw trwatych wykazywany jest w warto$ci netto
przeszacowania $rodkéw trwatych dokonanego zgodnie z przepisami.

Pozostate kapitaty wykazywane sg w wartosci nominalnej wynikajacej z podjetych uchwat o ich
utworzeniu.

Rezerwy na zobowigzania
Rezerwy na zobowigzania wycenia sie w uzasadnionej, wiarygodnie oszacowanej wartosci.

Spétka nie tworzy rezerwy na nastepujgce zobowigzania, poniewaz skala wysokoSci jest nieznaczna i
nie ma wptywu na poziom istotno$ci w sprawozdaniu finansowym:

- rezerwa na nagrody jubileuszowe i odprawy emerytalne,
- rezerwa na wynagrodzenia z tytutu niewykorzystanych urlopéw wypoczynkowych.

Zobowigzania
Zobowigzania sq wykazywane w kwocie wymagajacej zaptaty.

Bierne rozliczenia miedzyokresowe

Bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztéw dokonywane sg w wysokosci zobowigzan przypadajgcych
na biezacy okres sprawozdawczy. W Spotce w ramach rozliczen miedzyokresowych tworzona jest
rezerwa na koszty badania sprawozdania finansowego w wysokosci wynikajacej z umowy. Rozliczenie
dokonywane jest na podstawie otrzymanej faktury w roku, w ktérym fizycznie przeprowadzono
badanie.

Podatek dochodowy odroczony

W zwigzku z przejSciowymi roznicami miedzy wykazywang w ksiegach rachunkowych warto$ciq
aktywoéw i pasywow, a ich wartoscig podatkowqg oraz stratg podatkowg mozliwg do odliczenia w
przysztosci, tworzona jest rezerwa i ustalane aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego ustala sie w wysokoSci kwoty przewidzianej w
przysztosci do odliczenia od podatku dochodowego, w zwigzku z ujemnymi réznicami przejsciowymi,
ktére spowodujg zmniejszenie podstawy obliczenia podatku dochodowego oraz straty podatkowej
mozliwej do odliczenia, ustalonej przy uwzglednieniu zasady ostroznosci.

W Inwest Consulting S.A. na ujemne roznice przejsciowe, stanowigce element aktywa na odroczony
podatek dochodowy, sktadajq sie m.in.:
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— odpisy na koszty audytu za rok sprawozdawczy,
— odpis z tytutu trwatej utraty wartosSci dtugoterminowych aktywow finansowych,
— odpis aktualizujgcy warto$¢ naleznosci.

Z uwagi na matg istotnosS¢ i brak mozliwosci rozliczenia, poniewaz jest rozliczana strata z lat ubiegtych
nie s tworzone aktywa na podatek dochodowy od oséb prawnych oraz w roku obrotowym Spoétka
wykazuje strate.

Rezerwe z tytutu odroczonego podatku dochodowego tworzy sie w wysokosci kwoty podatku
dochodowego, wymagajacej w przysztosci zaptaty, w zwigzku z wystepowaniem dodatnich réznic
przejsciowych, tj. roznic, ktdre spowodujg zwiekszenie lub zmniejszenie podstawy obliczenia podatku
dochodowego w przysztosci. Dodatnie réznice przej$ciowe, stanowigce element rezerwy na odroczony
podatek dochodowy, w tym roku nie wystepuja.

Zmiany zasad rachunkowosci

Zmiany zasad rachunkowosci nie wystgpity w roku obrotowym.

W roku obrotowym 2006 nie wystapity zadne zmiany w prowadzeniu rachunkowosci Inwest Consulting
S. A

Prowadzenie rachunkowosci w roku obrotowym 2006 nie ma wplywu na zaprezentowane w
Prospekcie sprawozdania finansowe Spétki za lata obrotowe 2004 i 2005.

20.3.2 Rachunek zyskéw i strat sporzadzony za okres od 01.01.2005 roku do
31.12.2005 roku wraz z danymi poréwnywalnymi za okres od 01.01.2004 roku
do 31.12.2004 roku oraz za okres od 01.01.2003 roku do 31.12.2003 roku

za okres od-do za okres od-do za okres od-do
Rachunek zyskoéw i strat - wariant poréwnawczy 01.01.2005 01.01.2004 01.01.2003
(dane w tys. PLN)
31.12.2005 31.12.2004 31.12.2003
A. PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY | ZROWNANE Z
NIMI, w tym: 1592 1446 814
- od jednostek powigzanych
1. Przychody netto ze sprzedazy produktéw 1592 1446 814
11. Zmiana stanu produktéw (zwiekszenie - warto$¢
dodatnia, zmniejszenie - warto$¢ ujemna) - - -
111, Koszt wytworzenia produktéw na wiasne potrzeby
jednostki - - -
111. Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materiatéw - - -
B. KOSZTY DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ 1097 1434 877
I. Amortyzacja 59 46 30
11. Zuzycie materiatéw i energii 58 61 43
111. Ustugi obce 722 1051 629
1V. Podatki i optaty, w tym: 8 7 4
- podatek akcyzowy - - -
V. Wynagrodzenia 186 181 102
V1. Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 12 13 7
VII. Pozostate koszty rodzajowe 51 75 62
VII1. Warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatdw - - -
C. ZYSK (STRATA) ZE SPRZEDAZY (A-B) 496 12 - 63
D. POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYJNE 2 1 2
1. Zysk ze zbycia niefinansowych aktywoéw trwatych - - -
11. Dotacje - - -
111. Inne przychody operacyjne 2 1 2
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E. POZOSTALE KOSZTY OPERACYJNE

10

I. Strata ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych

11. Aktualizacja wartoSci aktywow niefinansowych

111. Inne koszty operacyjne

F. ZYSK (STRATA) Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ
(C+D-E)

487

13

-70

G. PRZYCHODY FINANSOWE

o*

o*

o*

1. Dywidendy i udziaty w zyskach, w tym:

- od jednostek powigzanych

11. Odsetki, w tym:

- od jednostek powigzanych

111. Zysk ze zbycia inwestycji

1V. Aktualizacja wartosci inwestycji

V. Inne

H. KOSZTY FINANSOWE

1. Odsetki, w tym:

- dla jednostek powigzanych

11. Strata ze zbycia inwestycji

111. Aktualizacja warto$ci inwestycji

1V. Inne

I. ZYSK (STRATA) Z DZIAEALNOSCI GOSPODARCZEJ
(F+G-H)

J. WYNIK ZDARZEN NADZWYCZAJNYCH J.1.-3.11)

1. Zyski nadzwyczajne

11. Straty nadzwyczajne

K. ZYSK (STRATA) BRUTTO (1+J)

479

L. PODATEK DOCHODOWY

87

M. POZOSTALE OBOWIAZKOWE ZMNIEJSZENIA ZYSKU
(ZWIEKSZENIA STRATY)

N. ZYSK (STRATA) NETTO (K-L-M)

392

*Wartosci ponizg 500 PLN.

20.3.3 Bilans sporzadzony na dzien 31.12.2005 roku wraz z danymi poréwnywalnymi

na dzien 31.12.2004 roku i na dzief 31.12.2003 roku (dane w tys. PLN)

PDF created with pdfFactory trial version www.pdffactory.com

Bilans - Aktywa 31.12.2005 31.12.2004 31.12.2003
A. AKTYWA TRWALE 97 104 72
I. Warto$ci niematerialne i prawne 0 0 0
1. Koszty zakonczonych prac rozwojowych - - -
2. Warto$¢ firmy - - -
3. Inne wartosci niematerialne i prawne - - -
4. Zaliczki na warto$ci niematerialne i prawne - - -
11. Rzeczowe aktywa trwate 97 104 72
1. Srodki trwate 97 104 72
a) grunty - - -
w tym prawo uzytkowania wieczystego gruntu - - -
b) budynki, lokale i obiekty inzynierii lagdowej i wodnej - - -
) urzadzenia techniczne i maszyny 15 27 22
d) $rodki transportu 73 66 45
e) inne $rodki trwate 9 11 5
2. Srodki trwate w budowie - - -
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3. Zaliczki na $rodki trwate w budowie

111. Naleznosci dtugoterminowe

1. Od jednostek powigzanych

2. Od pozostatych jednostek

1V. Inwestycje dlugoterminowe 0 0 0
1. Nieruchomosci - - -
2. Warto$ci niematerialne i prawne - - -
3. Dtugoterminowe aktywa finansowe - - -
4. Inne inwestycje dtugoterminowe - - -

V. Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 0 0 0
1. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego - - -
2. Inne rozliczenia miedzyokresowe - - -

B. AKTYWA OBROTOWE 796 314 270

I. Zapasy 0 0 0
1. Materiaty - - -
2. Pétprodukty i produkty w toku - - -
3. Produkty gotowe - - -
4. Towary - - -
5. Zaliczki na dostawy - - -

11. Nalezno$ci krotkoterminowe 318 158 168
1. Naleznosci od jednostek powigzanych - - -

a) z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty: - - -
- do 12 miesiecy - - -
- powyzej 12 miesiecy - - -
b) inne - - -
2. Naleznosci od pozostatych jednostek 318 158 168
a) z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty: 307 148 150
- do 12 miesiecy 307 148 150
- powyzej 12 miesiecy - - -

b) z tytutu podatkdéw, dotacji, cet, ubezpieczen spot. i
zdrowotnych oraz innych $wiadczen 1 5 15
c) inne 10 5 3
d) dochodzone na drodze sadowej - - -

111. Inwestycje krétkoterminowe 475 151 101

1. Krétkoterminowe aktywa finansowe 475 151 101
a) w jednostkach powigzanych - - -
b) w pozostatych jednostkach - - -
c) $rodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 475 151 101
- $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach 475 151 101
- inne $rodki pieniezne - - -
- inne aktywa pieniezne - - -
2. Inne inwestycje krétkoterminowe - - -
1V. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 3 5 1
Aktywa razem 893 418 342
Bilans — Pasywa (dane w tys. PLN) 31.12.2005 31.12.2004 31.12.2003
A. KAPITAL (FUNDUSZ) WEASNY 626 227 216
I. Kapitat (fundusz) podstawowy 2 500 2 500 2 500
11. Nalezne wptaty na kapitat podstawowy (wielko$¢ ujemna) - -7 -7
111. Udziaty (akcje) wtasne (wielko$¢ ujemna) -
1V. Kapitat (fundusz) zapasowy - 401 401
102
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V. Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny

VI. Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe

VII. Zysk (strata) z lat ubiegtych

- 2 266

-2 678

- 2 600

VIII. Zysk (strata) netto

392

10

- 78

I1X. Odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego

B. ZOBOWIAZANIA | REZERWY NA ZOBOWIAZANIA

267

191

126

I. Rezerwy na zobowigzania

1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

2. Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne

- dtugoterminowa

- krétkoterminowa

3. Pozostate rezerwy

- dtugoterminowe

- krétkoterminowe

11. Zobowigzania dtugoterminowe

1. Wobec jednostek powigzanych

2. Wobec pozostatych jednostek

a) kredyty i pozyczki

b) z tytutu emisji dtuznych papieréw warto$ciowych

c) inne zobowigzania finansowe

d) inne

111. Zobowigzania krétkoterminowe

1. Wobec jednostek powigzanych

a) z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci:

- do 12 miesiecy

- powyzej 12 miesiecy

b) inne

2. Wobec pozostatych jednostek

a) kredyty i pozyczki

b) z tytutu emisji dtuznych papieréw wartoSciowych

c) inne zobowigzania finansowe

d) z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci:

22

133

105

- do 12 miesiecy

22

133

105

- powyzej 12 miesiecy

e) zaliczki otrzymane na dostawy

f) zobowigzania wekslowe

g) z tytutu podatkow, cet, ubezpieczen i innych
Swiadczen

189

18

h) z tytutu wynagrodzen

i) inne

51

35

3. Fundusze specjalne

1V. Rozliczenia miedzyokresowe

1. Ujemna wartos$¢ firmy

2. Inne rozliczenia miedzyokresowe

- dtugoterminowe

- krétkoterminowe

Pasywa razem

893

418

342
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20.3.4 Rachunek przeptywéw pienieznych za okres od 01.01.2005

PROSPEKT EMISYJNY

roku do

31.12.2005 roku wraz z danymi poréwnywalnymi za lata 2004 oraz 2003

Rachunek przeptywow pienieznych
(dane w tys. PLN)

za okres od -do

za okres od -do

za okres od -do

01.01.2005

01.01.2004

01.01.2003

31.12.2005

31.12.2004

31.12.2003

A. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIAEALNOSCI O

PERACYJNEJ

I. Zysk (strata) netto

392

10

- 78

1. Korekty razem

25

147

113

. Amortyzacja

59

46

30

. Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych

. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy)

. Zysk (strata) z dziatalnoSci inwestycyjnej

. Zmiana stanu rezerw

. Zmiana stanu zapaséw

. Zmiana stanu naleznosci

- 159

61

®|N (oo |0 [ W N |-

. Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z
wyjatkiem pozyczek i kredytéw

113

92

15

9. Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych

-3

-1

10. Inne korekty

111. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnos$ci operacyjnej
(1+/-11)

417

157

35

B. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIAEALNOSCI InwestYCYJINEJ

1. Wplywy

1. Zbycie warto$ci niematerialnych i prawnych oraz
rzeczowych aktywoéw trwatych

2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci
niematerialne i prawne

3. Z aktywow finansowych, w tym:

a) w jednostkach powigzanych

b) w pozostatych jednostkach

- zbycie aktywdw finansowych

- dywidendy i udzialy w zyskach

- sptata udzielonych pozyczek dtugoterminowych

- odsetki

- inne wptywy z aktywéw finansowych

4. Inne wplywy inwestycyjne

11. Wydatki

55

78

16

1. Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz
rzeczowych aktywoéw trwatych

55

78

16

2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i
prawne

3. Na aktywa finansowe, w tym:

a) w jednostkach powigzanych

b) w pozostatych jednostkach

- nabycie aktywéw finjansowych

- udzielene pozyczki dtugoterminowe

4. Inne wydatki inwestycyjne

111. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej (1-11)

(54)

@8)

(16)

C. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIAEALNOSCI F

INANSOWEJ

1. Wptywy

1. Wptywy netto z wydania udziatéw (emisji akcji) i innych
instrumentow

PDF created with pdfFactory trial version www.pdff

104

actory.com



http://www.pdffactory.com
http://www.pdffactory.com

INWEST
CONSULTING S.A.

PROSPEKT EMISYJNY

kapitatowych oraz doptat do kapitatu 7 - -
2. Kredyty i pozyczki - - -
3. Emisja dtuznych papieréw warto$ciowych - - -
4. Inne wplywy finansowe - - -
1. Wydatki 45 29 13
1. Nabycie udziatéw (akcji) wtasnych - - -
2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiascicieli - - -
3. Inne, niz wypfaty na rzecz wiascicieli, wydatki z tytutu
podziatu zysku - - -
4. Sptaty kredytéw i pozyczek - - -
5. Wykup dtuznych papieréw wartoéciowych - - -
6. Z tytutu innych zobowigzan finansowych - - -
7. Ptatnosci zobowigzan z tytutu umoéw leasingu
finansowego 37 26 10
8. Odsetki 8 2 3
9. Inne wydatki finansowe - - -
111. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej
-11) -37 - 29 (13)
D. PRZEPLYWY PIENIEZNE NETTO RAZEM (A.111 +/- B.111 325 50 6
+/- C.111)
E. BILANSOWA ZMIANA STANU SRODKOW PIENIEiNYCH,
325 - -
W TYM
- zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic
kursowych - - -
F. SRODKI PIENIEiNE NA POCZATEK OKRESU 151 101 95
G. SRODKI PIENIEZNE NA KONIEC OKRESU (F +/- D), W 475 150 101
TYM
- 0 ograniczonej mozliwos$ci dysponowania - - -

20.3.5 Zestawienie zmian w kapitale wlasnym za okres od 01.01.2005 roku do

31.12.2005 roku wraz z danymi poréwnywalnymi za lata 2004 oraz 2003

za okres

za okres

za okres

Zestawienie zmian w kapitale (funduszu) wiasnym
(dane w tys. PLN)

01.01-31.12.2005

01.01-31.12.2004

01.01-31.12.2003

I. Kapitat (fundusz) wlasny na poczatek okresu (BO)

227

216

294

- korekty btedéw podstawowych

l.a. Kapitat (fundusz) wihasny na poczatek okresu
(BO), po korektach

227

216

294

1. Kapitat (fundusz) podstawowy na poczatek okresu

2 500

2 500

2500

1.1. Zmiany kapitatu podstawowego

a) zwiekszenie (z tytutu)

b) zmniejszenie (z tytutu)

1.2. Kapitat (fundusz) podstawowy na koniec okresu

2 500

2500

2. Nalezne wptaty na kapitat podstawowy na poczatek
okresu

()

()

2.1. Zmiany naleznych wpfat na kapitat podstawowy

2.2. Nalezne wpfaty na kapitat podstawowy na koniec
okresu

@

@

3. Udziaty (akcje) wiasne na poczatek okresu

3.1. Zmiany udziatéw (akcji) wiasnych

3.1. Udzialy (akcje) wiasne na koniec okresu

4. Kapitat (fundusz) zapasowy na poczatek okresu

401

4.1. Zmiany kapitatu (funduszu) zapasowego

401
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a) zwiekszenie (z tytutu) 10 - -
- emisji akcji powyzej wartosci nominalnej - - -
- podziatu zysku (ustawowo) 10 - -
- podziatu zysku (ponad wymagang ustawowo
minimalng warto$¢) - - -
b) zmniejszenie (z tytutu) 412 - -
- pokrycia straty 412 - -
4.2. Stan kapitatu (funduszu) zapasowego na koniec
okresu (0) 401 401
5. Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny na poczatek
okresu - - _
5.1. Zmiany kapitatu z aktualizacji wyceny - - -
5.2. Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny na koniec
okresu - - _
6. Pozostate kapitaly (fundusze) rezerwowe na poczatek
okresu - - _
6.1. Zmiany pozostalych  kapitatéw  (funduszy)
rezerwowych - - -
6.2. Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe na koniec
okresu - - _
7. Zysk (strata) z lat ubiegtych na poczatek okresu (2 677) - -
7.1. Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu 10 - -
- korekty btedéw podstawowych - - -
7.2. Zysk z lat ubieglych na poczatek okresu, po
korektach 10 - -
a) zwiekszenie (z tytutu) - - -
- podziatu zysku z lat ubiegtych - - -
b) zmniejszenie (z tytutu) 10 - -
- podziat zysku z lat ubiegtych 10 - -
- wyptata dywidendy - - -
7.3. Zysk z lat ubiegtych na koniec okresu - - -
7.4. Strata z lat ubieglych na poczatek okresu - 2678 - -
- korekty btedéw podstawowych - - -
7.5. Strata z lat ubieglych na poczatek okresu, po
korektach - 2678 - 2 600 (2 626)
a) zwiekszenie (z tytutu) - -78 -
- przeniesienia straty z lat ubieglych do pokrycia - -78 -
b) zmniejszenie (z tytutu) 412 - 26
- pokrycie straty kap. zapasowym 412 - -
7.6. Strata z lat ubiegtych na koniec okresu - 2266 - 2678 (2 600)
7.7. Zysk (strata) z lat ubiegtych na koniec okresu - -2678 (2 600)
8. Wynik netto 392 10 (78)
a) zysk netto 392 10 -
b) strata netto - - (78)
¢) odpisy z zysku - - -
11. Kapitat (fundusz) wiasny na koniec okresu (BZ) 626 227 216
111. Kapitat (fundusz) wiasny po uwzglednieniu
proponowanego podziatu zysku 0 0 0
(pokrycia straty) 626 227 216
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20.3.6 Dodatkowe noty i objasnienia do sprawozdania finansowego sporzadzonego
za okres od 01.01.2005 roku do 31.12.2005 roku wraz z danymi
poréwnywalnymi za lata obrotowe 2004 oraz 2003

BILANS
Zmiany stanu wartosci niematerialnych i prawnych oraz ich umorzen

Tabela zmiany stanu wartosci niematerialnych i prawnych oraz ich umorzen w roku 2005

WARTOSC BRUTTO (dane w tys. PLN)

Bilans otwarcia na dzien 01.01.2005 r. 11
Przychody 1
W tym:

- zakup bezposredni 1
Rozchody 0
Bilans zamkniecia 12
UMORZENIE
Bilans otwarcia na dzien 01.01.2005 r. 11
Zwigkszenia 1
W tym:

- amortyzacja planowa _

- amortyzacja nieplanowa -

- amortyzacja jednorazowa 1
Zmniejszenia 0
Bilans zamkniecia 12
WARTOSE NETTO 0

Tabela zmiany stanu wartosci niematerialnych i prawnych oraz ich umorzen w roku 2004

WARTOSC BRUTTO (dane w tys. PLN)

Bilans otwarcia na dzien 01.01.2004 r.

Przychody

W tym:

- zakup bezposredni

Rozchody 0

Bilans zamkniecia 11

UMORZENIE

Bilans otwarcia na dzien 01.01.2004 r. 9

Zwiekszenia 2

W tym:

- amortyzacja planowa _

- amortyzacja nieplanowa -

- amortyzacja jednorazowa
Zmniejszenia 0
Bilans zamkniecia 11
WARTOSE NETTO 0
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Tabela zmiany stanu wartosci niematerialnych i prawnych oraz ich umorzen w roku 2003

PROSPEKT EMISYJNY

WARTOSC BRUTTO (dane w tys. PLN)

Bilans otwarcia na dzien 01.01.2003 r.

Przychody

W tym:

- zakup bezposredni

Rozchody

Bilans zamkniecia

UMORZENIE

Bilans otwarcia na dzien 01.01.2003 r.

Zwigkszenia

W tym:

- amortyzacja planowa

- amortyzacja nieplanowa

- amortyzacja jednorazowa

Zmniejszenia 0
Bilans zamkniecia
WARTOSE NETTO 0

Rzeczowe aktywa trwate

Tabela zmiany stanu rzeczowych aktywoéw trwatych w roku 2005

WARTOSC BRUTTO (dane w tys. PLN)
Bilans otwarcia na dzien 01.01.2005 r. 253
Przychody 54
- rozliczenie $rodkéw trwatych w budowie -
- darowizny $rodkéw trwatych -
- zakup bezposredni 54
- pozostate przychody -
Rozchody 0
- likwidacje na skutek zuzycia -
- likwidacje na skutek sprzedazy -
- likwidacje na skutek zdarzen losowych -
- darowizny przekazane -
Bilans zamkniecia 301
UMORZENIE
Bilans otwarcia na dzien 01.01.2005 r. 149
Zwigkszenia 58
- amortyzacja planowa 58
- amortyzacja od $rodkéw nabytych nieodptatnie -
- inne -
Zmniejszenia
- likwidacje na skutek zuzycia -
- likwidacje na skutek sprzedazy -
- likwidacje na skutek zdarzen losowych -
inne -
Bilans zamkniecia 204
WARTOSE NETTO 97

Podstawowg pozycje zwiekszenia wartosci brutto majatku rzeczowego w roku sprawozdawczym
stanowig Srodki trwate pochodzace z bezposredniego zakupu.
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Tabela zmiany stanu rzeczowych aktywéw trwatych w roku 2004

WARTOSC BRUTTO (dane w tys. PLN)
Bilans otwarcia na dzien 01.01.2004 r. 177

Przychody 7

- rozliczenie $rodkéw trwatych w budowie -

- darowizny $rodkéw trwatych -

- zakup bezposredni 77

- pozostate przychody _

Rozchody 0

- likwidacje na skutek zuzycia -

- likwidacje na skutek sprzedazy -

- likwidacje na skutek zdarzen losowych -

- darowizny przekazane -

Bilans zamkniecia 253

UMORZENIE

Bilans otwarcia na dzien 01.01.2004 r. 105

Zwigkszenia 44
- amortyzacja planowa 44

- amortyzacja od $rodkéw nabytych nieodptatnie -

- inne -

Zmniejszenia

- likwidacje na skutek zuzycia -

- likwidacje na skutek sprzedazy -

- likwidacje na skutek zdarzen losowych -

inne -
Bilans zamkniecia 149
WARTOSC NETTO 104

Podstawowg pozycje zwiekszenia wartosci brutto majatku rzeczowego w roku sprawozdawczym
stanowig Srodki trwate pochodzace z bezposredniego zakupu.

Tabela zmiany stanu rzeczowych aktywoéw trwatych w roku 2003

WARTOSC BRUTTO (dane w tys. PLN)
Bilans otwarcia na dzien 01.01.2002 r. 178

Przychody 16

- rozliczenie $rodkéw trwatych w budowie -

- darowizny $rodkéw trwatych -

- zakup bezposredni 16

- pozostate przychody -
Rozchody 17

- likwidacje na skutek zuzycia -

- likwidacje na skutek sprzedazy 17

- likwidacje na skutek zdarzen losowych -

- darowizny przekazane -

Bilans zamkniecia 177
UMORZENIE
Bilans otwarcia na dzien 01.01.2002 r. 92
Zwigkszenia 30
- amortyzacja planowa 30
109

PDF created with pdfFactory trial version www.pdffactory.com



http://www.pdffactory.com
http://www.pdffactory.com

INWEST
CONSULTING S.A. PROSPEKT EMISYJNY

- amortyzacja od $rodkéw nabytych nieodptatnie

- inne

Zmniejszenia

- likwidacje na skutek zuzycia

- likwidacje na skutek sprzedazy

- likwidacje na skutek zdarzen losowych

inne

Bilans zamkniecia 105
WARTOSC NETTO 72

Podstawowg pozycje zwiekszenia wartosci brutto majatku rzeczowego w roku sprawozdawczym
stanowig Srodki trwate pochodzace z bezposredniego zakupu.

Inwestycje dlugoterminowe

W roku obrotowym 2005 nie zakupiono inwestycji dtugoterminowych.
W roku obrotowym 2004 nie zakupiono inwestycji dtugoterminowych.
W roku obrotowym 2003 nie zakupiono inwestycji dtugoterminowych.

Zapasy

W roku biezacym 2005, oraz na koniec roku obrotowego 2005 zapasy hie wystapity.
W roku biezacym 2004, oraz na koniec roku obrotowego 2004 zapasy hie wystapity.
W roku biezacym 2003, oraz na koniec roku obrotowego 2003 zapasy hie wystapity.

Naleznosci krotkoterminowe

Dodatkowe noty i objasnienia dotyczgce naleZnosci krétkoterminowych zaprezentowanych w
sprawozdaniu finansowym sporzgdzonym na dzier 31.12.2005.

Poziom naleznosci z tytutu dostaw ustug wzrést w stosunku do roku poprzedniego o 159 177,73 zt (t.
0 107,60 %). Tak duzy przyrost nalezno$ci wynika ze zwiekszonej sprzedazy w IV kwartale 2005 r.
Generalnie w Spotce obowigzujg standardowe, 14 — dniowe terminy wymagalno$ci zaptaty, stad w
zakresie naleznosci z tytutu dostaw, robdét i ustug mozna przyjac, iz prawie cata kwota tych naleznosci
jest wymagalna w okresie od 1 — 6 miesiecy.

Ponizej przedstawiono natomiast strukture czasowg naleznosci handlowych wg okreséw ich powstania.
Ustalono jg w kwocie brutto:

- do 1 miesigca 202 tys. zt

- pow. 1 m-ca do 3 m-cy 105 tys. zt

- pow. 3 m-ca do 6 m-cy 0zt

- pow. 6 m-cy do 1 roku 0zt

Razem naleznosci: 307 tys. zt

Tytut naleznosci (dane w tys. PLN) Wartos$¢€ brutto
Naleznosci z tytutu dostaw, robot i ustug 307
Razem: naleznosci z tytutu dostaw 307

Naleznosci z tytutu podatku dochodowego od os6b prawnych

Rozrachunki z tytutu VAT - podatek do rozliczenia w 1
nastepnym miesigcu
Naleznosci z tytutu podatku VAT

Razem: naleznosci z tytutu podatkow 1

Rozrachunki z pracownikami 7

Pozostate naleznosci 3

Razem: pozostate naleznosci 10

OGOLEM: NALEZNOSCI 318
110

PDF created with pdfFactory trial version www.pdffactory.com



http://www.pdffactory.com
http://www.pdffactory.com

INWEST
CONSULTING S.A. PROSPEKT EMISYJNY

Dodatkowe noty i objasnienia dotyczgce naleZnosci krétkoterminowych zaprezentowanych w
sprawozdaniu finansowym sporzgdzonym na dzier 31.12.2004

Ogdiny poziom naleznosci spadt w stosunku do roku poprzedniego o 9.201,16 zt (tj. o 5,49 %).
Generalnie w Spotce obowigzujg standardowe, 14 — dniowe terminy wymagalno$ci zaptaty, stad w
zakresie naleznosci z tytutu dostaw, robdét i ustug mozna przyjac, iz prawie cata kwota tych naleznosci
jest wymagalna w okresie od 1 — 6 miesiecy.

Ponizej przedstawiono natomiast strukture czasowg naleznoéci handlowych wg okreséw ich powstania.
Ustalono jg w kwocie brutto:

- do 1 miesigca 28 tys. zt

- pow. 1 m-ca do 3 m-cy 83 tys. zt

- pow. 3 m-ca do 6 m-cy 32 tys. zt

- pow. 6 m-cy do 1 roku 6 tys. zt

- odpis aktualizujgcy naleznosci 0zt

Razem naleznoSci: 148 tys. zt

Tytut naleznosci (dane w tys. PLN) Wartos$¢€ brutto
Naleznosci z tytutu dostaw, robot i ustug 148
Razem: naleznosci z tytutu dostaw 148

Naleznosci z tytutu podatku dochodowego od os6b prawnych

Rozrachunki z tytutu VAT - podatek do rozliczenia w 5
nastepnym miesigcu
Naleznosci z tytutu podatku VAT

Razem: naleznosci z tytutu podatkow 5
Rozrachunki z pracownikami 2
Pozostate naleznosci 3
Razem: pozostate naleznosci 5
OGOLEM: NALEZNOSCI 158

Dodatkowe noty i objasnienia dotyczgce naleZnosci krétkoterminowych zaprezentowanych w
sprawozdaniu finansowym sporzgdzonym na dzier 31.12.2003

Ogdiny poziom naleznosci spadt w stosunku do roku poprzedniego o 59.857,20 zt (tj. o 28,6%).
Generalnie w Spotce obowigzujg standardowe, 14 — dniowe terminy wymagalno$ci zaptaty, stad w
zakresie naleznosci z tytutu dostaw, robdt i ustug mozna przyjac, iz prawie cata kwota tych naleznosci
jest wymagalna w okresie od 1 — 6 miesiecy.

Ponizej przedstawiono natomiast strukture czasowg naleznosci handlowych wg okreséw ich powstania.
Ustalono jg w kwocie brutto:

- do 1 miesigca 91 tys. zt
- pow. 1 m-ca do 3 m-cy 38 tys. zt
- pow. 3 m-ca do 6 m-cy 26 tys. zt
- odpis aktualizujacy naleznosci - 6 tys. zt
Razem naleznoSci: 150 tys. z¥*

*Uwaga: Wartosci nie sumujg sie z uwagi na przyjete zaokrgaglenia

Tytut naleznosci (dane w tys. PLN) Warto$¢ brutto
Naleznosci z tytutu dostaw, robot i ustug 150
Razem: naleznosci z tytutu dostaw 150

Naleznosci z tytutu podatku dochodowego od os6b prawnych

Rozrachunki z tytutu VAT - podatek do rozliczenia w 11
nastepnym miesigcu
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Naleznosci z tytutu podatku VAT 4
Razem: naleznosci z tytutu podatkow 14
Rozrachunki z pracownikami 1

Pozostate naleznosci

Razem: pozostate naleznosci 3

OGOLEM: NALEZNOSCI 168

Rozliczenia miedzyokresowe czynne

diugoterminowe

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego ustala sie w wysokoSci kwoty przewidzianej w
przysztosci do odliczenia od podatku dochodowego, w zwigzku z ujemnymi réznicami przejsciowymi,
ktore spowodujg w przyszto$ci zmniejszenie podstawy opodatkowania podatkiem dochodowym oraz
straty podatkowej mozliwej do odliczenia, ustalonej przy uwzglednieniu zasady ostroznosci.

W Inwest Consulting S.A. z uwagi na matg istotnoS¢ nie wykazuje sie aktywow.

krotkoterminowe
Rozliczenia miedzyokresowe czynne na dzien 31.12.2005 r. wynoszg 3 260,40 zt i dotycza gtéwnie
ustug serwisowych LEX-a.

Rozliczenia miedzyokresowe czynne na dzien 31.12.2003 r. wynoszg 4 843,90 zt i dotyczg gtéwnie
ustug telekomunikacyjnych i optat rocznych abonamentowych.

Rozliczenia miedzyokresowe czynne na dzien 31.12.2003 r. wynoszg 1 476,00 zt i dotycza gtéwnie
ustug telekomunikacyjnych.

Kapitat zaktadowy

Kapitat Zaktadowy Spotki Akcyjnej na dzien 31.12.2005 r. wynosi 2.500.000,00 zt i nie ulegt zmianie w
stosunku do roku ubiegtego. Struktura kapitatu podstawowego przedstawia sie nastepujaco:

- Jacek Mrowicki 1250 szt 1 250 000,00 zt,

- Pawet Sliwinski 1250 szt 1 250 000,00 zt.

Kapitat zapasowy na dzien 31.12.2005 r. ulegt zmianie i zostat w catoSci przekazany na pokrycie strat
z lat ubiegtych.

Kapitat Zaktadowy Spotki Akcyjnej na dzien 31.12.2004 r. wynosi 2.500.000,00 zt i nie ulegt zmianie w
stosunku do roku ubiegtego. Struktura kapitatu podstawowego przedstawia sie nastepujaco:

- Jacek Mrowicki 1250 szt 1 250 000,00 zt,

- Pawet Sliwinski 1250 szt 1 250 000,00 zt.

Kapitat zapasowy na dzien 31.12.2004 r. nie ulegt zmianie i ksztattowat sie na poziomie z lat ubiegtych
i wynosit 401 341,44 zi.

Kapitat Zaktadowy Spotki Akcyjnej na dzien 31.12.2003 r. wynosi 2.500.000,00 zt i nie ulegt zmianie w
stosunku do roku ubiegtego. Struktura kapitatu podstawowego przedstawia sie nastepujaco:

- Jacek Mrowicki 1250 szt 1 250 000,00 zt,

- Pawet Sliwinski 1250 szt 1 250 000,00 zt.

Kapitat zapasowy na dzief 31.12.2003 r. nie ulegt zmianie i ksztattowat sie na poziomie z lat ubiegtych
i wynosit 401 341,44 zi.

Wynik finansowy netto

Zysk netto za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r. wyniést 391 958,60 zt.
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Zysk netto za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2004 r. wyniést 10 332,92 zt.
Strata netto za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2003 r. wyniosta 77 866,23 zt.

Rezerwy na zobowigzania — zmiany w ciqgu roku

W Spétce, w roku obrotowym 2005 nie tworzono rezerw z uwagi na matq istotno$¢.
W Spétce, w roku obrotowym 2004 nie tworzono rezerw z uwagi na matq istotno$¢.
W Spétce, w roku obrotowym 2003 nie tworzono rezerw z uwagi na matq istotno$¢.
Zobowigzania dlugoterminowe

W Spétce, w roku obrotowym 2005 zobowigzania dtugoterminowe nie wystepuja.
W Spétce, w roku obrotowym 2004 zobowigzania dtugoterminowe nie wystepuja.
W Spétce, w roku obrotowym 2003 zobowigzania dtugoterminowe nie wystepuja.

Zobowigzania krotkoterminowe

Zestawienie zobowigzan krotkoterminowych wedtug tytutéw w roku bilansowym 2005 (dane w tys.

PLN)
Pozycja

Rodzaj zobowigzania bilansowa Kwota Uwagi

Zaliczki na poczet dostaw, roboét i ustug B.111.2e 0

Zobowigzania z tytutu dostaw, robét i ustug 22

wobec jednostek powigzanych B.1l.1a 0
wobec pozostatych jednostek B.I1l.2d 22

Zobowigzania z tytutu podatkéw B.111.2g 189

w tym:

zobowigzania z tytutu podatku dochodowego od oséb 1 | Rozliczenie w

fizycznych styczniu - zgodnie z
obowigzujacymi
przepisami

zobowigzania z tytutu sktadek na ubezpieczenia spoteczne 2 | Rozliczenie w
styczniu - zgodnie z
obowigzujacymi
przepisami

zobowigzanie z tytutu VAT 100 | Rozliczenie w
styczniu - zgodnie z
obowigzujacymi
przepisami
Rozliczenie w marcu
- zgodnie z
obowigzujacymi
przepisami

zobowigzania z tytutu podatku dochodowego od oséb 86

prawnych

Zobowigzania z tytutu wynagrodzen B.111.2h 0

Pozostate zobowigzania B.111.2i 51

OGOLEM: 262

Ponizej przedstawiono strukture czasowq zobowigzan z tytutu dostaw, roboét i ustug wg okreséw ich
powstania w roku bilansowym 2005 (dane w tys. PLN):

do 3 miesiecy 22

3-6 miesiecy 0

6-12 miesiecy 0

powyzej 12 miesiecy 0

Razem: 22
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Zestawienie zobowigzan krotkoterminowych wedtug tytutéw w roku bilansowym 2004 (dane w tys.

PLN)

Rodzaj zobowigzania Pozycja Kwota Uwagi

Zaliczki na poczet dostaw, roboét i ustug B.111.2e 0

Zobowigzania z tytutu dostaw, robét i ustug 133

wobec jednostek powigzanych B.Ill.1a 0
wobec pozostatych jednostek B.111.2d 133

Zobowigzania z tytutu podatkéw B.111.2g 18

w tym:

zobowigzania z tytutu podatku dochodowego od oséb 2 | Rozliczenie w

fizycznych styczniu - zgodnie z
obowigzujacymi
przepisami

zobowigzania z tytutu sktadek na ubezpieczenia spoteczne 2 | Rozliczenie w
styczniu - zgodnie z
obowigzujacymi
przepisami

zobowigzanie z tytutu VAT 14 | Rozliczenie w
styczniu - zgodnie z
obowigzujacymi
przepisami

Zobowigzania z tytutu wynagrodzen B.111.2h o*

Pozostate zobowigzania B.111.2i 35

OGOLEM: 186

* Warto$¢ ponizej 500 PLN.

Ponizej przedstawiono strukture czasowq zobowigzan z tytutu dostaw, robot i ustug wg okreséw ich
powstania w roku bilansowym 2004 (dane w tys. PLN):

do 3 miesiecy 133
3-6 miesiecy 0
6-12 miesiecy 0
powyzej 12 miesiecy 0
Razem : 133

Zestawienie zobowigzan krétkoterminowych wedtug tytutéw w roku bilansowym 2003
(dane w tys. PLN)

Rodzaj zobowigzania Pozycja Kwota Uwagi
Zaliczki na poczet dostaw, roboét i ustug B.111.2e 0
Zobowigzania z tytutu dostaw, robét i ustug 105
wobec jednostek powigzanych B.1l.1a 0
wobec pozostatych jednostek B.I1l.2d 105
Zobowigzania z tytutu podatkéw B.111.2g 3
w tym:
zobowigzania z tytutu podatku dochodowego od oséb 1 | Rozliczenie w
fizycznych styczniu - zgodnie z
obowigzujacymi
przepisami
zobowigzania z tytutu sktadek na ubezpieczenia spoteczne 2 | Rozliczenie w
styczniu - zgodnie z
obowigzujacymi
przepisami
Zobowigzania z tytutu wynagrodzen B.111.2h 1
Pozostate zobowigzania B.111.2i 12
OGOLEM: 121
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Ponizej przedstawiono strukture czasowq zobowigzan z tytutu dostaw, roboét i ustug wg okreséw ich
powstania w roku bilansowym 2003 (dane w tys. PLN):

do 3 miesiecy 105
3-6 miesiecy 0
6-12 miesiecy 0
powyzej 12 miesiecy 0
Razem : 105

Zmiany stanu funduszy specjalnych

Zmiany stanu funduszy specjalnych w roku bilansowym 2005 nie wystepuja.
Zmiany stanu funduszy specjalnych w roku bilansowym 2004 nie wystepuja.
Zmiany stanu funduszy specjalnych w roku bilansowym 2003 nie wystepuja.

Bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztéw

Krotkoterminowe (dane w tys. PLN)

Tytut 2005 2004 2003
Rezerwa na badanie sprawozdania finansowego za rok biezacy 5 5 5
RAZEM 5 5 5

diugoterminowe

Bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztéw w roku bilansowym 2005 nie wystepuja.
Bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztéw w roku bilansowym 2004 nie wystepuja.
Bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztéw w roku bilansowym 2003 nie wystepuja.

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

Struktura rzeczowa i terytorialna przychodéw netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i
materiatéw

Spotka prowadzi wytacznie sprzedaz ustug krajowa.

Przychody ze sprzedazy (dane w tys. PLN) 2005 2004 2003
PRZYCHOD ZE SPRZEDAZY PRODUKTOW (A.l.) 1592 1446 814

Koszty wedtug rodzaju (dane w tys. PLN)

Rodzaj kosztu 2003 2004 2005

Amortyzacja 30 46 59
Zuzycie materiatéw i energii 43 61 58
Ustugi obce 629 1051 722
Podatki i optaty 4 7 8
Wynagrodzenia 102 181 186
Sktadki na ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 7 13 12
Pozostate koszty 62 75 51
RAZEM 877 1434 1097
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W roku sprawozdawczym 2005 odnotowano spadek kosztow dziatalnoSci operacyjnej o 23,54%.

Znaczny spadek nastapit w pozycji kosztow ustug obcych spadek o 31,29% gtéwnie w ustugach
menadzerskich i ustugach doradztwa.

W roku sprawozdawczym 2004 odnotowano wzrost kosztow dziatalnosci operacyjnej o 63,4%.
Znaczny wzrost nastgpit w pozycji kosztéw ustugi obce wzrost o 67,0% gtéwnie w ustugach
menadzerskich i ustugach doradztwa oraz wzrost kosztéw wynagrodzen o 78,0%.

W roku sprawozdawczym 2003 odnotowano spadek kosztow dziatalnosSci operacyjnej o 33,9%.
Znaczny spadek nastgpit w pozycji kosztéw ustugi obce spadek o 40,9% gtéwnie w ustugach
menadzerskich i ustugach doradztwa oraz spadek kosztow wynagrodzen.

Koszt wytworzenia srodkéw trwatych w budowie na whasne potrzeby

Koszt wytworzenia $rodkéw trwatych w budowie na wtasne potrzeby w roku bilansowym 2005 nie
wystepuje.
Koszt wytworzenia $rodkéw trwatych w budowie na wtasne potrzeby w roku bilansowym 2004 nie
wystepuje.
Koszt wytworzenia $rodkéw trwatych w budowie na wtasne potrzeby w roku bilansowym 2003 nie
wystepuje.

Nieplanowe odpisy amortyzacyjne
Nieplanowane odpisy amortyzacyjne w roku bilansowym 2005 nie wystepuja.

Nieplanowane odpisy amortyzacyjne w roku bilansowym 2004 nie wystepuja.
Nieplanowane odpisy amortyzacyjne w roku bilansowym 2003 nie wystepuja.

Pozostate przychody operacyjne (dane w tys. PLN)

Tytuk 2005 2004 2003
Zysk ze zbycia niefinansowych aktywoéw trwatych - -
Odszkodowanie za uszkodzony samochéd - PZU 2 - 2
Pozostate tytuty 0* 1 0*
2 1 2
* Warto$¢ ponizej 500 PLN.
Pozostate koszty operacyjne (dane w tys. PLN)
Tytut 2005 2004 2003
Odpisanie naleznosci nieSciggalnych
Aktualizacja warto$ci aktywow niefinasowych 8 - 6
Darowizny przekazane
Zaptacone zastepstwo procesowe 2
Pozostate tytuty 0 - 3
10 0 9
Przychody finansowe (dane w tys. PLN)
Tytut 2005 2004 2003
Odsetki uzyskane o* o* o*
RAZEM o* o* o*

* Warto$¢ ponizej 500 PLN.

Odsetki uzyskane dotyczg zgromadzonych Srodkéw pienieznych na rachunku bankowym.
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Tytut 2005 2004 2003
Odsetki w tym: 8 2

— zaptacone i zarachowane odsetki z tytutu nieterminowego -
regulowania zobowigzan

Aktualizacja warto$ci inwestycji

Pozostate koszty finansowe

Razem 8 2

Podatek dochodowy

Ustalenie podstawy opodatkowania za rok obrotowy (dane w tys. PLN):

Tytut 2005
Przychéd ogétem 1595
Koszty ogétem : 1116

- Koszty nie stanowiace kosztu uzyskania przychodu

Wydatki zwigzane z reklama i reprezentacjq, -

Odsetki od umowy leasingowej 8
Nie wyptacone umowy zlecenia, o dzieto i Rady 0*
Nadzorczej

Sktadki na ubezpieczenie spoteczne ptacone przez
ptatnika za m-c grudzien

1

Rezerwa na badanie bilansu 5

Odpis aktualizujgcy naleznosci i umorzenie naleznosci 8

Amortyzacja od samochodu w leasingu 23

Odpis trwatej utraty wartosci udziatu -

Inne 0

Koszty stanowiace koszt uzyskania przychodu 1071
ogoétem

+ rozwigzanie rezerwy na badanie bilansu za 2004 rok 5

+ zaptacone raty leasingowe 28

Koszty ogétem stanowiace koszt uzyskania przychodu 1104

Dochod 491

* Warto$¢ ponizej 500 PLN.

W 2006 roku Spotka ureguluje zobowigzanie podatkowe zgodnie z przepisami, ponizej rozliczenie i
ustalenie zobowigzania podatkowego (dane w tys. PLN):

Tytut 2005
Dochéd brutto 491

Rozliczenie straty z lat ubiegtych zgodnie z ustawg o podatku
dochodowym od o0s6b prawnych

-31

Dochéd do opodatkowania 460
Stawka podatkowa 19%
Podatek dochodowy od oséb prawnych za 2005 . 87
Dochéd netto (podatkowy) 373
Whiesione zaliczki na poczet podatku dochodowego od 2

0s6b prawnych
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Podatek dochodowy od os6b prawnych za rok obrotowy 2004 Spétka nie odprowadza podatku, ze
wzgledu na rozliczanie straty z lat wcze$niejszych.

Ustalenie podstawy opodatkowania za rok obrotowy (dane w tys. PLN):

Tytut 2004
Przychéd ogétem 1447
Koszty ogétem : 1437

- Koszty nie stanowiace kosztu uzyskania przychodu

Wydatki zwigzane z reklama i reprezentacjq, 3

Odsetki od umowy leasingowej 2

Nie wyptacone umowy zlecenia, o dzieto i Rady -
Nadzorczej

Rezerwa na badanie bilansu 5

Odpis aktualizujgcy naleznosci i umorzenie naleznosci -

Amortyzacja od samochodu w leasingu 14

Odpis trwatej utraty wartosci udziatu -

Inne 0*
Koszty stanowiace koszt uzyskania przychodu 1412
ogoétem
+ rozwigzanie rezerwy na badanie bilansu za 2002 rok 5
+ zaptacone raty leasingowe 22
Koszty ogétem stanowiace koszt uzyskania przychodu 1439
Dochad 8

* Warto$¢ ponizej 500 PLN.

Strata z 1999 r. do rozliczenia 10 750,13 zt. W zwigzku z tym podatek od oséb prawnych nie wystapit.
Podatek dochodowy od 0séb prawnych za rok obrotowy 2003 nie wystapit ze wzgledu na strate.

Ustalenie podstawy opodatkowania za rok obrotowy (dane w tys. PLN):

Tytut 2003
Przychéd ogétem: 815
Koszty ogétem: 893
- Koszty nie stanowiace kosztu uzyskania przychodu

Wydatki zwigzane z reklama i reprezentacjq, 0*

Odsetki od umowy leasingowej

Nie wyptacone umowy zlecenia, o dzieto i Rady 1
Nadzorczej

Rezerwa na badanie bilansu 5

Odpis aktualizujgcy naleznosci i umorzenie naleznosci 7

Amortyzacja od samochodu w leasingu 8

Odpis trwatej utraty wartosci udziatu 5

Inne 4
Koszty stanowiace koszt uzyskania przychodu 860
ogoétem
+ rozwigzanie rezerwy na badanie bilansu za 2002 rok 5
+ zaptacone raty leasingowe 13
Koszty ogétem stanowiace koszt uzyskania przychodu 877
STRATA PODATKOWA 62

* Warto$¢ ponizej 500 PLN.
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Podatek dochodowy odroczony

Podatek odroczony w roku bilansowym 2005 nie wystapit, ze wzgledu na matg istotnosc.
Podatek odroczony w roku bilansowym 2004 nie wystapit, ze wzgledu na matg istotnosc.
Podatek odroczony w roku bilansowym 2003 nie wystapit, ze wzgledu na matg istotnosc.
SPRAWOZDANIE Z PRZEPEYWU SRODKOW PIENIEZNYCH

Korekty zmian stanu pozycji bilansowych w aspekcie ich wykazania w rachunku
przeptywoéw pienieznych 31.12.2005 r.

wazniejsze dane liczbowe, nie zawarte w bilansie i rachunku zyskéw i strat, nieodzowne do
sporzadzenia sprawozdania z przeptywéw pienieznych (dane w tys. PLN):

Tytut 2005 2004 2003

Amortyzacja 59 46 30
Zakup bezpo$redni $rodkow trwatych 54 78 16
Zakup bezposredni wartosci niematerialnych i prawnych 1 - -

elementy ksztattujgce przeptywy Srodkéw pienieznych w dziatalnosci operacyjnej (dane w tys. PLN):

2005 2004 2003

Korekty kosztow 25 147 103
Amortyzacja 59 46 30
Odsetki i udziaty w zyskach 8 2 3
Wynik na sprzedazy i likwidacji sktadnikéw dziatalnosci 2 - -
inwestycyjnej

Trwata utrata wartosci udziatow - - 5
Korekty pozycji bilansowych -45 98 76
Wynik finansowy netto 392 10 -78
SRODKI PIENIEiNE W DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ 417 157 35

elementy ksztattujace przeptywy Srodkdw pienieznych w dziatalnosci inwestycyjnej:

2005 2004 2003
Wydatki na nabycie oraz kwoty uzyskane ze sprzedazy sktadnikéw -55 288,90 78 507,39 16 163,79
rzeczowego majatku trwatego oraz wartosci niematerialnych i prawnych
Zbycie rzeczowych aktywow trwatych 1 000,00
Srodki pienigzne w dziatalnosci inwestycyjnej 54 288,90 -78 507,39 -16 163,79

elementy ksztattujgce przeptywy Srodkéw pienieznych w dziatalnosci finansowej (dane w tys. PLN):

2005 2004 2003
Ptatnosci zobowiazan z tytutu uméw leasingu finansowego -37 27 10
Odsetki -8 2 3
Nalezne wptaty na poczet kapitatu 7 } }
Srodki pieniezne z dziatalnosci finansowej -36 -29 -13

zmiana stanu $rodkéw pienieznych w roku bilansowym 2005 (dane w tys. PLN):

dziatalno$¢ operacyjna: 417
dziatalno$¢ inwestycyjna: -54
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dziatalnos¢ finansowa: - 37
Razem: $rodki pieniezne 475

zmiana stanu $rodkéw pienieznych w roku bilansowym 2004 (dane w tys. PLN):

dziatalno$¢ operacyjna: 157
dziatalno$¢ inwestycyjna: -78
dziatalno$¢ finansowa: -29
Razem: $rodki pieniezne 151

zmiana stanu $rodkéw pienieznych w roku bilansowym 2003 (dane w tys. PLN):

dziatalno$¢ operacyjna: 35
dziatalno$¢ inwestycyjna: -16
dziatalno$¢ finansowa: -13
Razem: $rodki pieniezne 101
POZOSTALE

Dziatalno$é zaniechana

W roku sprawozdawczym 2005 nie zaniechano zadnego rodzaju dziatalnosci.
W roku sprawozdawczym 2004 nie zaniechano zadnego rodzaju dziatalnosci.
W roku sprawozdawczym 2003 nie zaniechano zadnego rodzaju dziatalnosci.

Zobowigzania warunkowe
gwarancje i poreczenia

Gwarancje i poreczenia w roku bilansowym 2005.

Catkowita kwota realnego zadtuzenia, z tytutu zobowigzan powstatych w podmiotach, na rzecz ktérych
udzielono weksla wynosi na dzien 31.12.2005 r. 144 425,54 zi. Weksle dotycza zabezpieczenia
zobowigzania wynikajacego z zawartej umowy leasingu: z dnia 20 maja 2002 r. kwota 49 954,34 zt ,
umowy leasingu z dnia 09 kwietnia 2004 r. na kwote 52 462,44 zt oraz z umowy leasingu z dnia 08
lutego 2005 r. kwota 42 008,76 zi.

Gwarancje i poreczenia w roku bilansowym 2004.

Catkowita kwota realnego zadtuzenia, z tytutu zobowigzan powstatych w podmiotach, na rzecz ktérych
udzielono weksla wynosi 102 416,78 zt. Weksle dotyczg zabezpieczenia zobowigzania wynikajacego z
zawartej umowy leasingu z dnia 20 maja 2002 r. kwota 49 954,34 zt oraz umowy leasingu z dnia 09
kwietnia 2004 r. na kwote 52 462,44 zt.

Gwarancje i poreczenia w roku bilansowym 2003.

Catkowita kwota realnego zadtuzenia, z tytutu zobowigzan powstatych w podmiotach, na rzecz ktérych
udzielono weksla wynosi 49 954,34 zt. Weksel dotyczy zabezpieczenia zobowigzania wynikajacego z
zawartej umowy leasingu z dnia 20 maja 2002 r.

sprawy sgdowe

W roku bilansowym 2005 sprawy sadowe nie wystapity.

W roku bilansowym 2004 sprawy sadowe nie wystapity.
W roku bilansowym 2003 sprawy sadowe nie wystapity.

inne zobowigzania

W roku bilansowym 2005 inne zobowigzania nie wystapity.
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W roku bilansowym 2004 inne zobowigzania nie wystapity.
W roku bilansowym 2003 inne zobowigzania nie wystapity.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe

W roku bilansowym 2005 skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie byto sporzadzane. Podstawg
odstgpienia od sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego byt art. 58 ust. 1 pkt 1
ustawy o rachunkowosci. Zdaniem Zarzadu Spotki Inwest Consulting S.A. dane finansowe spotki
zaleznej sq nieistotne dla informacji o stanie finansowym i majgtkowym Spétki.

W roku bilansowym 2004 skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie byto sporzadzane. Podstawg
odstgpienia od sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego byt art. 58 ust. 1 pkt 1
ustawy o rachunkowosci. Zdaniem Zarzadu Spotki Inwest Consulting S.A. dane finansowe spotki
zaleznej sq nieistotne dla informacji o stanie finansowym i majgtkowym Spétki.

W roku bilansowym 2003 skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie byto sporzadzane. Podstawg
odstgpienia od sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego byt art. 58 ust. 1 pkt 1
ustawy o rachunkowosci. Zdaniem Zarzadu Spotki Inwest Consulting S.A. dane finansowe spotki
zaleznej sq nieistotne dla informacji o stanie finansowym i majqtkowym Spétki.

Dane dotyczqce jednostek powigzanych

Patrz ,Skonsolidowane sprawozdanie finansowe”.

W latach 2003 — 2005 jednostka zalezna Inwest Rating Sp. z 0.0. nie prowadzita dziatalnosci.
Wspolne przedsiewziecia nie podlegajace konsolidacji

W roku bilansowym 2005 wspdlne przedsiewziecia nie podlegajace konsolidacji nie wystapity.

W roku bilansowym 2004 wspdlne przedsiewziecia nie podlegajace konsolidacji nie wystapity.

W roku bilansowym 2003 wspdlne przedsiewziecia nie podlegajace konsolidacji nie wystapity.
Zdarzenia po dniu bilansowym

Po dniu bilansowym 31.12.2005 roku w Spétce nie wystapity zadne zdarzenia, decydujace o zmianach
w sprawozdaniu za rok obrotowy. Brak réwniez informacji o zdarzeniach poza Sp6tka, ktére mogtyby
mie¢ wptyw na sytuacje Spétki w biezacym roku obrotowym.

Po dniu bilansowym 31.12.2004 roku w Spétce nie wystapity zadne zdarzenia, decydujace o zmianach

w sprawozdaniu za rok obrotowy. Brak réwniez informacji o zdarzeniach poza Spo6tka, ktére mogtyby
mie¢ wptyw na sytuacje Spétki w biezacym roku obrotowym.

Po dniu bilansowym 31.12.2003 roku w Spétce nie wystgpity zadne zdarzenia, decydujace o zmianach
w sprawozdaniu za rok obrotowy. Brak réwniez informacji o zdarzeniach poza Spoétka, ktére mogtyby
mie¢ wptyw na sytuacje Spétki w biezacym roku obrotowym.

Srednioroczne zatrudnienie

Grupa zatrudnionych na umowe o prace 2005 2004 2003

Pracownicy bezposrednio produkcyjni

Pracownicy po$rednio produkcyjni

Pracownicy na stanowiskach nierobotniczych 3 3 2

$rednioroczne zatrudnienie — ogétem w osobach 3 5 2
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Wynagrodzenie Zarzadu i Rady Nadzorczej

Zarzgd

W roku obrotowym 2005 Cztonkom Zarzadu Emitenta wyptacono wynagrodzenia ogétem w wysokosci
516 240 ztotych.

W roku obrotowym 2004 Cztonkom Zarzadu Emitenta wyptacono wynagrodzenia ogétem w wysokosci
813 352,23 ziotych.

W roku obrotowym 2003 Cztonkom Zarzadu Emitenta wyptacono wynagrodzenia ogétem w wysokosci
427 800,00 ztotych.

Rada Nadzorcza

W roku obrotowym 2005 Radzie Nadzorczej wynagrodzenia nie wyptacono.
W roku obrotowym 2004 Radzie Nadzorczej wyptacono wynagrodzenie w wysokosci 1 300,00 zt.
W roku obrotowym 2003 Radzie Nadzorczej wyptacono wynagrodzenie w wysokosci 2 455,00 zt.

Transakcje z osobami wchodzacymi w skfad organéw zarzadzajacych i nadzorujacych

W roku obrotowym 2005 nie udzielono pozyczek cztonkom Zarzadu Inwest Consulting S.A. oraz
cztonkom Rady Nadzorczej. Udzielane zaliczki czionkom Zarzadu w okresie sprawozdawczym
pobierane byty na biezace zakupy.

W roku obrotowym 2004 nie udzielono pozyczek cztonkom Zarzadu Inwest Consulting S.A. oraz
cztonkom Rady Nadzorczej. Udzielane zaliczki czionkom Zarzadu w okresie sprawozdawczym
pobierane byty na biezace zakupy.

W roku obrotowym 2003 nie udzielono pozyczek cztonkom Zarzadu Inwest Consulting S.A. oraz

cztonkom Rady Nadzorczej. Udzielane zaliczki czionkom Zarzadu w okresie sprawozdawczym
pobierane byty na biezace zakupy.

20.3.7 Wybrane dane finansowe w walucie euro

Do przedstawienia wybranych danych finansowych w walucie euro dokonano przeliczenia tychze
wartosci wedtug ponizej zaprezentowanych kurséw $rednich z danego roku (stanowigcych Srednig
arytmetyczng z kurséw euro dla ostatniego dnia kazdego miesigca odpowiedniego roku).

Kursy Srednie euro dla lat 2003 — 2005 ksztattujq sie nastepujaco:
- dla roku 2003 — 4,4474,
- dla roku 2004 - 4,5182,
- dla roku 2005 - 4,0233.

Wybrane dane finansowe przeliczone na euro wedtug powyzszych kurséw przedstawiono w ponizszej

tabeli:
. . 2005 2004 2003

Wybrana pozycja sprawozdania

finansowego (dane w tys.)

PLN EUR PLN EUR PLN EUR
Przychody ze sprzedazy 1592 396 1446 320 814 183
Zysk / strata ze sprzedazy 496 123 12 3 -63 -14
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Zysk / strata netto 392 97 10 2 -78 -17
Aktywa obrotowe 796 198 314 69 270 61
Aktywa ogétem 893 222 418 93 342 77
Kapitat podstawowy 2 500 621 2 500 553 2 500 562
Kapitat wiasny 626 156 227 50 216 49
Zobowigzania krétkoterminowe 262 65 186 41 121 27

20.3.8 Zestawienie i objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w

opublikowanych jednostkowych sprawozdaniach finansowych a
zaprezentowanymi w niniejszym Dokumencie Rejestracyjnym

W sprawozdaniu finansowym sporzadzonym za okres od 01.01.2003 roku do 31.12.2003 roku
dokonano nastepujgcej korekty prezentacyjnej:

w bilansie — przesunigcie utworzonej na koszty badania sprawozdania finansowego rezerwy z pozycji
~krotkoterminowe pozostate rezerwy” do pozycji ,bierne rozliczenia krétkoterminowe” — wysoko$¢
korekty 5.000 zt.

W sprawozdaniach finansowych sporzgdzonych za okres od 01.01.2003 do 31.12.2003, od 01.01.2004
do 31.12.2004, od 01.01.2005 do 31.12.2005 dokonano zmiany zaprezentowanych danych
dotyczacych liczby oséb zatrudnionych na umowe o prace.

Sprawozdania finansowe Emitenta sporzadzone za okres od 01.01.2003 do 31.12.2003, od 01.01.2004
do 31.12.2004, od 01.01.2005 do 31.12.2005 uzupetniono o informacje dotyczace wysokoSci
wyptaconych Cztonkom Zarzadu wynagrodzen.

20.3.9 Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci i sposobu sporzadzania sprawozdania

finansowego, ich przyczyny oraz wplyw wywolanych tym skutkéw
finansowych na sytuacje majqtkowa i finansowq Emitenta

Nie wystapity.

20.3.10 Korekty bledéw podatkowych, ich przyczyny oraz wplyw wywolanych tym
skutkoéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowq Emitenta

W prezentowanych sprawozdaniach finansowych nie zostaty dokonane korekty btedéw podstawowych.

20.4 Informacje finansowe pro forma

Nie wystapity zdarzenia wymagajace przedstawienia w niniejszym dokumencie informacji finansowych
pro forma.

20.5 Data najnowszych informacji finansowych

Ostatnie informacje finansowe prezentowane w niniejszym dokumencie wynikajg z jednostkowego
sprawozdania finansowego sporzgdzonego za okres od 01.01.2005 roku do 31.12.2005 roku, ktére
zostato zbadane przez biegtego rewidenta, i o ktérym zostata wydana opinia, zaprezentowana w
punkcie 20.2.2 niniejszego Dokumentu.
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20.6 Srddroczne i inne informacje finansowe

Po dacie ostatniego sprawozdania finansowego sporzgqdzonego za okres od 01.01.2005 roku do
31.12.2005 roku zbadanego przez biegtego rewidenta, Emitent nie opublikowat kwartalnego lub
pétrocznego raportu zawierajacego informacije finansowe.

20.7 Polityka dywidendy Emitenta

Decyzje o przeznaczeniu zysku podejmuje corocznie WZA, jednakze Zarzad Emitenta zamierza
wnioskowaC o niewyptacalnie dywidendy i przeznaczenie zysku na pokrycie istniejacej straty, az do
pokrycia straty w catoSci. Po pokryciu straty, Emitent nie wyklucza wyptaty dywidendy.

Akcje serii B sg zrownane w prawach do dywidendy z akcjami serii A2.

20.8 Postepowania sadowe i arbitrazowe

W okresie 12 ostatnich miesiecy nie wystgpity, w stosunku do Emitenta, postepowania przed organami
rzadowymi, postepowania sadowe lub arbitrazowe, ktére to postepowania miatyby istotny wplyw na
sytuacje finansowg lub rentownos$¢ Emitenta.

20.9 Znaczace zmiany w sytuacji finansowej lub handlowej Emitenta

Nie wystapity.

21. Informacje dodatkowe

21.1 Kapitat zakladowy Emitenta

Wielkos$¢ wyemitowanego kapitatu akcyjnego:
Na dzien zatwierdzenia niniejszego Dokumentu Rejestracyjnego kapitat zaktadowy Emitenta wynosi
2.500.000,00 ztotych (dwa miliony piecset tysiecy ztotych) i dzieli sie na:

a) 1.500.000 (jeden milion piecCset tysiecy) akcji imiennych serii A1 o numerach od
0000001 do 1500000 o warto$ci nominalnej 1 zitoty (jeden ztoty) kazda,
optaconych gotéwka;

b) 1.000.000 (jeden milion) akcji na okaziciela serii A2 o numerach od 0000001 do
1000000 o wartosci nominalnej 1 ztoty (jeden ztoty) kazda, optaconych gotéwka.

Akcje imienne serii Al sg uprzywilejowane co do gtosu; kazda posiada trzy gtosy.

Kapitat zaktadowy zostat optacony w petni. Kapitat zakladowy zostat optacony gotéwka.

Statut nie zawiera upowaznienia dla Zarzadu do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w ramach
kapitatu docelowego.

Na dzien 1 stycznia, jak i 31 grudnia 2005 r., na kapitat zaktadowy Emitenta sktadato sie 2.500 akcji
imiennych uprzywilejowanych o wartosci nominalnej 1000 zt kazda. W dniu 13 lutego 2006 r. nastapity
zmiany w kapitale zakladowym Emitenta (zarejestrowane przez Sad Rejonowy w dniu 24 marca 2006
r.), CO opisano ponizej.

Akcje niereprezentujace kapitatu
Akcje Emitenta inne niz reprezentujace kapitat zaktadowy nie istnieja.

Akcje Emitenta w posiadaniu Emitenta, przez inne osoby w imieniu Emitenta lub przez
podmioty zalezne Emitenta
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Emitent nie jest w posiadaniu wtasnych akgcji.
Osoby trzecie nie posiadajg akcji Emitenta w jego imieniu.
Podmioty zalezne Emitenta nie posiadaja jego akcji.

Liczba zamiennych papieréw warto$ciowych, wymiennych papieréw wartosciowych lub
papieréw wartosciowych z warrantami

Emitent nie wyemitowat zadnych zamiennych papieréw wartosciowych, wymienialnych papieréw
wartosciowych lub papieréow warto$ciowych z warrantami. W szczegélnosci Emitent nie wyemitowat
zadnych obligacji zamiennych na akcje Emitenta, obligacji z prawem pierwszenstwa ani warrantow
subskrypcyjnych.

Informacje o wszystkich prawach nabycia lub zobowiazaniach w odniesieniu do kapitatu
autoryzowanego (docelowego), ale niewyemitowanego, lub zobowigzaniach do
podwyzszenia kapitatu, a takze o ich warunkach

Statut Emitenta nie przewiduje uprawnienia do podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta w
ramach kapitatu docelowego. Nie istniejg zadne prawa nabycia lub zobowigzania w odniesieniu do
kapitatu docelowego.

Statut Emitenta nie przewiduje warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego. Nie istniejgq zadne
prawa do nabycia lub zobowigzania w odniesieniu do warunkowo podwyzszonego kapitatu
zakfadowego.

Informacje o kapitale dowolnego cztonka grupy, ktéry jest przedmiotem opcji lub
wobec ktérego zostato uzgodnione warunkowo lub bezwarunkowo, ze stanie sie on
przedmiotem opcji

Kapitat zaktadowy Emitenta ani podmiotu zaleznego Emitenta, o ktérym mowa w pkt 7.1 niniejszego
Dokumentu Rejestracyjnego, nie jest przedmiotem opcji. Wobec kapitatu zaktadowego Emitenta ani
podmiotu zaleznego Emitenta, o ktorym mowa w pkt 7.1 niniejszego Dokumentu Rejestracyjnego, nie
zostato uzgodnione warunkowo lub bezwarunkowo, ze stanie sie on przedmiotem opcji.

Dane historyczne na temat kapitalu akcyjnego za okres objety historycznymi
informacjami finansowymi

W dniu 30.11.2005 r. nastgpito dokonanie brakujgcej wptaty na kapitat zaktadowy w tgcznej
kwocie 7.500,00 PLN (siedem tysigcy piecset ztotych) przez akcjonariuszy — Pandéw Jacka
Mrowickiego i Pawta Sliwinskiego. Dokonanie wptaty wigzato sie z faktem posiadania przez
kazdego z w/w akcjonariuszy 5 sztuk akcji optaconych w Va. Akcje te zostaty odkupione od
wcze$niejszych akcjonariuszy Emitenta.

Oprécz powyzszego, w latach 2003-2005 nie nastgpity zadne zmiany w kapitale zaktadowym
Emitenta.

W dniu 13 lutego 2006 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy postanowito o
dokonaniu nastepujacych zmian w kapitale zaktadowym Emitenta:

1. Zmiana warto$ci nominalnej akcji: zmieniono warto$¢ nominalng wszystkich akcji z 1000
ztotych na 1 ztoty. W zwigzku z tym, na kapitat zakladowy Emitenta sktada sie obecnie
2.500.000 akcji o wartosci nominalnej 1 ztoty kazda.

2. Zamiana czes$ci akcji imiennych uprzywilejowanych na akcje zwykte na okaziciela: 1.000.000
akcji imiennych uprzywilejowanych zamieniono na 1.000.000 akcji zwykitych na okaziciela.
Zamiana zostata dokonana w taki spos6b, ze dokonano zamiany 500.000 akcji bedacych
wtasnoscig Pana Jacka Mrowickiego i 500.000 akcji bedacych wtasnoscia Pana Pawta
Sliwinskiego.

3. Zmiana oznaczenia serii akcji: w zwigzku ze wskazang powyzej zamiang czeSci akcji
imiennych na akcje na okaziciela, zmieniono oznaczenie serii akcji: seria akcji imiennych
przyjeta oznaczenie Al, seria akcji na okaziciela przyjeta oznaczenie A2.
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21.2 Statut Spokki

Przedmiot dziatalnosci
Zgodnie z § 2 Statutu Spdiki, przedmiotem dziatalnoSci Spotki jest:

1) doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnoSci gospodarczej i zarzadzania - PKD
74.14.A,

2) zarzadzanie i kierowanie w zakresie prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej - PKD
74.14.B,

3) dziatalno$¢ pomocnicza finansowa, gdzie indziej nie sklasyfikowana, w tym dziatalno$¢
doradcow finansowych - PKD 67.13.Z,

4) pozostate posrednictwo finansowe - PKD 65.23.Z,

5) reklama - PKD 74.40.Z,

6) pozaszkolne formy ksztatcenia - PKD 80.42.Z.

Organy Spotki — Zarzad Spokki
Zgodnie z § 5-7 Statutu Spotki:

Zarzad Spoiki liczy od jednego do trzech cztonkdw.

Cztonkéw Zarzadu powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza. Powotujac Zarzad, Rada ustala liczbe
cztonkdw i ich funkcje.

W stosunkach z czlonkami Zarzadu. w tym przy zawieraniu uméw, Spotke reprezentuje
Przewodniczacy Rady Nadzorczej, albo inny cztonek Rady Nadzorczej wskazany przez Rade.
Kadencja Zarzadu trwa trzy lata. W przypadku Zarzadu wieloosobowego kadencja jest
wspdlna.

Mandaty czionkéw Zarzadu wygasajqg z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia
zatwierdzajacego sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosSci Spoétki i sprawozdanie finansowe za
ostatni rok ich urzedowania.

Cztonkowie Zarzadu mogq by¢ powotywani ponownie na dalsze kadencje.

Zarzad prowadzi sprawy Spoéiki i jg reprezentuje.

Dziatalno$ciq Zarzadu kieruje Prezes Zarzadu.

Zasady funkcjonowania Zarzadu Spétki oraz zasady wynagradzania cztonkéw Zarzadu okre$la
Regulamin uchwalony przez Rade Nadzorcza.

Kazdy cztonek Zarzadu ma prawo do samodzielnej reprezentacji Spotki.

W sprawach przekraczajacych zakres zwyktych czynnosci Spotki, konieczna jest uprzednia
uchwata Zarzadu, chyba Zze chodzi o czynno$¢ nagla, ktérej zaniechanie mogtoby narazi¢
Spétke na szkode. Sprawg przekraczajacg zakres zwykiych czynnosci jest w szczegdlnosci
zaciggniecie zobowigzania lub rozporzadzenie prawem o wartoSci powyzej 100.000,00 zt (stu
tysiecy ztotych). W razie dokonania czynnoSci z naruszeniem tych postanowien, cztonek
Zarzadu moze zostac¢ pociggniety do odpowiedzialnosci przez Spotke.

Cztonek Zarzadu nie moze zajmowal sie bez zgody Rady Nadzorczej interesami
konkurencyjnymi ani tez uczestniczy¢ w spdtce konkurencyjnej jako wspdinik spétki cywilnej,
spotki osobowej lub jako cztonek organu spotki kapitatowej badZz uczestniczyé w innej
konkurencyjnej osobie prawnej jako cztonek organu. Zakaz ten obejmuje takze udziat w
konkurencyjnej spotce kapitatowej, w przypadku posiadania w niej przez cztonka zarzadu co
najmniej 10% udziatéw albo akcji badz prawa do powotania co najmniej jednego cztonka
zarzadu.

Organy Spotki — Rada Nadzorcza Spoiki
Zgodnie z § 8-11 Statutu Spofki:

Rada Nadzorcza Inwest Consulting S.A. jest statym organem nadzoru nad dziatalnoscig Spotki.
Rada Nadzorcza dziata na podstawie przepiséw Kodeksu spétek handlowych i Statutu Spofki,
ktore okreSlajg w szczegolnosci jej sktad i kompetencje, oraz na podstawie Regulaminu
uchwalanego przez Walne Zgromadzenie, okre$lajacego organizacje i sposob wykonywania
czynnosci przez Rade.

Rada sktada sie z 5 do 7 cztonkéw, ktérych wybiera Walne Zgromadzenie.
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- Kadencja Rady Nadzorczej trwa 3 lata. Cztonkéw Rady Nadzorczej powotuje sie na okres
wspolnej kadencji.

- Mandaty cztonkéw Rady wygasajg z dniem odbycia walnego zgromadzenia zatwierdzajacego
sprawozdanie finansowe za ostatni rok obrotowy petnienia funkcji oraz w innych przypadkach
okreslonych w Kodeksie spdtek handlowych.

- Czionkowie Rady Nadzorczej mogq by¢ powotywani ponownie na dalsze kadencije.

- Co najmniej potowe sktadu Rady Nadzorczej powinni stanowi¢ cztonkowie niezalezni.

- Przez osobe spetniajacg kryteria niezalezno$ci uznaje sie osobe, ktdra:

a) nie jest cztonkiem zarzadu Spétki lub spétki stowarzyszonej lub zaleznej i nie
piastowata takiego stanowiska w ciggu ostatnich pieciu lat;

b) nie jest pracownikiem Spétki lub spétki stowarzyszonej lub zaleznej; nie byta w takiej
sytuacji w ciggu ostatnich trzech lat;

c) nie otrzymuje ani nie otrzymata dodatkowego wynagrodzenia, w znaczacej wysokosci,
od Spdtki lub spotki stowarzyszonej lub zaleznej, oprécz wynagrodzenia
otrzymywanego jako cztonek rady nadzorczej. Takie dodatkowe wynagrodzenie
obejmuje w szczegolno$ci udziat w systemie przydziatu opcji na akcje lub w innym
systemie wynagradzania za wyniki;

d) nie jest akcjonariuszem lub nie reprezentuje w zaden sposéb akcjonariusza(-y)
posiadajgcego(-ych) pakiet kontrolny;

€) nie utrzymuje obecnie ani nie utrzymywata w ciggu ostatniego roku znaczacych
stosunkéw handlowych ze Spdtka lub spotkg stowarzyszong lub zalezng, bezposrednio
lub w charakterze wspélnika, akcjonariusza, dyrektora lub pracownika wysokiego
szczebla organu utrzymujgcego takie stosunki. Stosunki handlowe obejmujq sytuacje
bycia znaczacym dostawcg towaréw lub ustug (w tym ustug finansowych, prawnych,
doradczych lub konsultingowych), znaczacym klientem i organizacja, ktéra otrzymuje
znacznej wysokosci wktady od Spoétki lub jej grupy;

f) nie jest obecnie lub w ciqgu ostatnich trzech lat nie byta wspdlnikiem lub
pracownikiem obecnego lub bytego rewidenta zewnetrznego Spétki lub spotki
stowarzyszonej lub zaleznej;

g) nie jest cztonkiem zarzadu lub rady nadzorczej w innej spoice, w ktérej cztonek
zarzadu Spotki jest cztonkiem zarzadu lub cztonkiem rady nadzorczej, i nie posiada
innych znaczacych powigzan z cztonkami zarzadu Spotki przez udziat w innych
spotkach lub organach;

h) nie jest cztonkiem bliskiej rodziny cztonka zarzadu lub oséb w sytuacjach opisanych w
lit. a)-0).

- Czionkowie Rady Nadzorczej wykonujg swoje prawa i obowigzki osobiscie i w sposdb taczny.

- Czlonkowie Rady Nadzorczej otrzymujq wynagrodzenie ustalone na dany rok przez Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy.

- Rada sprawuje staty nadzér nad dziatalnoScig Spétki we wszystkich dziedzinach jej
dziatalno$ci. Kazdy cztonek Rady powinien przede wszystkim mie¢ na wzgledzie interes Spotki.

- Do kompetencji Rady nalezy:

a) wyrazanie zgody na nabycie lub zbycie przez Spétke nieruchomosci lub udziatu w
nieruchomosci;

b) wybér biegtego rewidenta przeprowadzajgcego badanie sprawozdania finansowego
Spoitki; przy wyborze biegtego rewidenta Rada powinna uwzgledniaé, czy istniejg
okolicznosci ograniczajace jego niezalezno$¢ przy wykonywaniu zadan; zmiana
biegtego rewidenta powinna nastgpi¢ co najmniej raz na piec lat, przy czym przez
zmiane biegtego rewidenta rozumie sie réwniez zmiane osoby dokonujacej badania;
ponadto w dtuzszym okresie Spotka nie powinna korzystaC z ustug tego samego
podmiotu dokonujgcego badania;

c) powotywanie i odwotywanie Zarzadu Spoétki;

d) zawieranie uméw z cztonkami Zarzadu;

e) reprezentowanie Spotki w sporach z cztonkami Zarzadu;

f) ustalanie wynagrodzenia dla cztonkéw Zarzadu;

g) zawieszanie, z waznych powoddw, w czynnoSciach poszczegdlnych lub wszystkich
cztonkéw Zarzadu Spétki;
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h) delegowanie cztonkéw Rady do czasowego wykonywania czynnosci cztonkéw zarzadu
niemogacych sprawowac swoich funkcji;

i) uchwalanie regulaminu Zarzadu Spoétki;

i) sktadanie do zarzadu Spétki wnioskéw o zwotanie walnego zgromadzenia;

k) zwotywanie zwyczajnego walnego zgromadzenia w przypadku, gdy Zarzad Spétki nie
zwota go w terminie;

[) zwotywanie nadzwyczajnego WZA, jezeli zwotanie go uzna za wskazane, a zarzad
Spotki nie zwota walnego zgromadzenia w terminie 2 (dwoch) tygodni od dnia
zgtoszenia odpowiedniego zadania przez Rade.

Posiedzenia Rady odbywajq sie w miare potrzeb, nie rzadziej jednak niz 3 razy w roku.
Posiedzenia Rady odbywajq sie w siedzibie Spétki, chyba ze w piSmie zwotujacym posiedzenie
Rady zostanie wskazane inne miejsce.

Posiedzenie Rady moze takze odby¢ sie bez formalnego zwotania, o ktérym mowa powyzej,
jezeli wszyscy czionkowie Rady wyrazg na to zgode oraz zaden z nich nie zgtosi sprzeciwu co
do porzgdku obrad posiedzenia.

Posiedzeniom Rady przewodniczy Przewodniczacy Rady, a w przypadku jego nieobecnosci
Wiceprzewodniczacy. W przypadku nieobecnosci na posiedzeniu Przewodniczacego i
Wiceprzewodniczacego, przewodniczacego posiedzenia wybiera Rada.

Rada jest zdolna do podejmowania uchwat, jezeli na posiedzeniu jest obecna co najmniej
potowa jej cztonkéw, a wszyscy cztonkowie zostali zaproszeni. Uchwaly zapadajg bezwzgledng
wiekszosScig gtosow, chyba ze Statut albo Regulamin Rady Nadzorczej stanowig inacze;j.

Rada Nadzorcza moze podejmowac uchwaty w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu
$rodkéw bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢. Uchwata jest wazna, gdy wszyscy
cztonkowie Rady Nadzorczej zostali powiadomieni o tresci projektu uchwaty i mogli nad nim
gtosowac.

Organy Spotki — Walne Zgromadzenie
Zgodnie z § 12-17 Statutu Spétki:

Walne Zgromadzenie obraduje jako zwyczajne lub nadzwyczajne.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spétki z wtasnej inicjatywy lub na
pisemny wniosek Rady Nadzorczej, albo na wniosek akcjonariuszy reprezentujacych co
najmniej 1/10 kapitatu zaktadowego.
Zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia powinno nastgpi¢ w ciggu dwdéch tygodni
od daty zgtoszenia wniosku.
Walne Zgromadzenia odbywajq sie w siedzibie Spétki lub w miejscu wskazanym przez Zarzad,
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.
Kazda akcja na okaziciela daje na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy prawo do jednego
gtosu. Akcje imienne serii A1 dajg na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy prawo do trzech
gtosow.
Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajq zwyklg wiekszoscig gtosdéw oddanych, o ile przepisy
ustawy lub niniejszy Statut nie stanowig inaczej.
W przypadku przewidzianym w art. 397 Kodeksu spétek handlowych do uchwaty o
rozwigzaniu Spétki wymagana jest wiekszoS¢ 3/4 gtoséw oddanych.
Glosowanie jest jawne. Tajne gtosowanie zarzadza sie na wniosek chocby jednego z obecnych
uprawnionych do gtosowania.
Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub w wypadku jego
nieobecnosci inny cztonek Rady, po czym spos$réd oséb uprawnionych do gtosowania wybiera
sie przewodniczacego. W razie nieobecnosci tych os6b Walne Zgromadzenie otwiera Prezes
Zarzgdu albo osoba wyznaczona przez Zarzad.
Walne Zgromadzenie uchwala swdj regulamin okre$lajacy szczegétowo tryb prowadzenia
obrad.
Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy:

a) rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci spotki oraz

sprawozdania finansowego za ubiegty rok obrotowy,
b) powziecie uchwaty o podziale zysku albo o pokryciu straty,
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c) udzielenie cztonkom organéw spotki absolutorium z wykonania przez nich
obowigzkéw,

d) wszelkie postanowienia dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzone przy
zawigzaniu Spofki lub sprawowaniu Zarzadu albo nadzoru,
e) zbycie przedsiebiorstwa, a takze wydzierzawienie przedsiebiorstwa oraz ustanowienie
na nim prawa uzytkowania,
f) emisja obligacji, zmniejszenie lub umorzenie kapitatu akcyjnego,
g) rozwigzanie Spétki,
h) uchwalenie regulaminu obrad Walnego Zgromadzenia,
i) powolywanie i odwotywanie cztonkéw Rady Nadzorczej oraz ustalanie ich
wynagrodzenia,
j) uchwalanie regulaminu Rady Nadzorczej,
k) rozpatrywanie i rozstrzyganie wnioskOw przedstawionych przez Rade Nadzorcza lub
Zarzad,
[) inne sprawy, przewidziane przez Kodeks Spétek Handlowych lub niniejszy Statut.
- Do nabycia, zbycia nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci nie
jest wymagana uchwata Walnego Zgromadzenia.

Opis praw, przywilejow i ograniczen zwigzanych z kazdym rodzajem istniejacych akcji
Zgodnie z § 3 Statutu Spofki:

- Kapitat zaktadowy Spoétki wynosi 2.500.000,00 ztotych (dwa miliony pieéset tysiecy ztotych) i
dzieli sie na:
a) 1.500.000 (jeden milion piecset tysiecy) akcji imiennych serii A1 o numerach od
0000001 do 1500000 o warto$ci nominalnej 1 zitoty (jeden ztoty) kazda,
optaconych gotéwka;
b) 1.000.000 (jeden milion) akcji na okaziciela serii A2 o numerach od 0000001 do
1000000 o wartosci nominalnej 1 ztoty (jeden ztoty) kazda, optaconych gotéwka.
Akcje Serii Al:
- Akcje Serii Al sg akcjami imiennymi.
- Akcje imienne serii Al sg uprzywilejowane co do gtosu; kazda posiada trzy gtosy. Akcje Serii
Al nie sg uprzywilejowane w Zaden inny sposéb.
- Akcje imienne serii A1 nie mogg by¢ zbywane do dnia 31 grudnia 2008 r.
- Akcje imienne serii Al mogq by¢ zamienione na akcje na okaziciela, jednakze moze to
nastgpic¢ dopiero po 1 stycznia 2009 r.

Akcje Serii A2:
Akcje Serii A2 sq akcjami na okaziciela. Akcje Serii A2 nie sg uprzywilejowane.

Wprowadzajacy — Pan Jacek Mrowicki i Pan Pawet Sliwinski, oferujacy papiery wartoéciowe do
sprzedazy zobowiazujq sie, ze w terminie do 1 (jednego) roku od daty pierwszego notowania AKcji
Serii A2 na GPW:

- nie dokonajq sprzedazy zadnej posiadanej Akcji Serii A2,

- nie obciazg zadnej z posiadanych Akcji Serii A2,

- nie bedg zawiera¢ zadnych umdw, ktdre dotyczytyby zbycia lub obciazenia posiadanych Akgji Serii A2
w przysztosci.

Zobowigzanie, o ktérym mowa powyzej nie dotyczy:

- sprzedazy Akcji Serii A2 w ramach Oferty Sprzedazy,

- sprzedazy Akcji w odpowiedzi na wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji, za wyjatkiem
wezwania ogtaszanego na podstawie art. 72 Ustawy o Ofercie Publicznej.

Nie istniejg zadne inne ograniczenia co do rozporzgdzania akcjami serii A2.
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Opis dziatan niezbednych do zmiany praw posiadaczy akcji, ze wskazaniem tych zasad,
ktére maja bardziej znaczacy zakres niz jest to wymagane przepisami prawa

Zgodnie z § 3 Statutu, akcje imienne serii AL nie mogq by¢ zamienione na akcje na okaziciela ani nie
moga by¢ zbywane do 31 grudnia 2008 .

Opis zasad okreslajacych sposéb zwotywania Zwyczajnych oraz Nadzwyczajnych Walnych
Zgromadzen Akcjonariuszy

Zwyczajne Walne Zgromadzenie:

Zgodnie z postanowieniami Kodeksu Spétek Handlowych oraz Statutu Emitenta Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Emitenta powinno sie odby¢ w terminie 6 miesiecy po uptywie kazdego roku
obrotowego. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta zwotuje Zarzad Emitenta. Jezeli Zarzad nie
zwota go w przewidzianym terminie, Rada Nadzorcza ma prawo zwofania Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta zwotuje sie przez ogtoszenie w Monitorze
Sadowym i Gospodarczym, ktére powinno by¢ dokonane co najmniej na trzy tygodnie przed terminem
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia. W ogloszeniu nalezy oznaczy¢é date, godzine i miejsce
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia oraz szczeg6towy porzadek obrad. Zgodnie z § 13 Statutu
Emitenta Walne Zgromadzenia Emitenta mogq_ sie odbywac w siedzibie Spétki lub w innym miejscu na
terytorium RP, wskazanym przez Zarzad.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie:

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spétki z wiasnej inicjatywy lub na pisemny
whniosek Rady Nadzorczej, albo na wniosek akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej 1/10 kapitatu
zaktadowego. Zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia powinno nastgpi¢ w ciggu dwdch
tygodni od daty zgtoszenia wniosku. W ogtoszeniu nalezy oznaczy¢é date, godzine i migjsce
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia oraz szczeg6towy porzadek obrad. Zgodnie z § 13 Statutu
Emitenta Walne Zgromadzenia Emitenta mogq sie odbywac w siedzibie Spotki lub w innym miejscu na
terytorium RP, wskazanym przez Zarzad.

Opis postanowien umowy spoékki, statutu lub regulaminéw Emitenta, ktére moglyby
spowodowac opdznienie, odroczenie lub uniemozliwienie zmiany kontroli nad Emitentem.

Zgodnie z § 3 Statutu Spdtki, Akcje Serii A1l sg akcjami imiennymi uprzywilejowanymi co do gtosu
(jedna akcja — trzy gtosy). Wszystkie Akcje Serii A1 s w posiadaniu Pana Jacka Mrowickiego i Pana
Pawta Sliwinskiego. Zgodnie ze Statutem Spdtki, akcje te nie bedg mogty by¢ zbyte ani zamienione na
akcje na okaziciela przez dotychczasowych akcjonariuszy do konca 2008 r.

Wskazanie postanowien umowy spolki, statutu lub regulamindw, jesli takie istnieja,
regulujacych progowa wielkos$¢€ posiadanych akcji, po przekroczeniu ktérej konieczne jest
podanie stanu posiadania akcji przez akcjonariusza

Statut Emitenta nie przewiduje zadnego obowigzku informowania przez akcjonariusza o przekroczeniu
oznaczonych progéw wielkoSci posiadanych akcji Emitenta. Jedynie cztonek Rady Nadzorczej
Emitenta, w my$l § 5 Regulaminu Rady Nadzorczej, ma obowigzek zawiadomi¢ Zarzad Emitenta o
kazdym przypadku zbycia lub nabycia akcji Emitenta lub akcji spotki zaleznej Emitenta.

Opis warunkéw natozonych zapisami umowy spokki i statutu, jej regulaminami, ktérym
podlegaja zmiany kapitatu, jezeli zasady te sa bardziej rygorystyczne niz okreslone
wymogami obowigzujgqcego prawa

Podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego Emitenta odbywa sie na zasadach przewidzianych w
Kodeksie Spétek Handlowych. Statut Emitenta nie przewiduje surowszych wymogéw w stosunku do
postanowien Kodeksu Spétek Handlowych.
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22. Istotne umowy

Emitent ani jego podmiot zalezny nie zawart uméw innych niz umowy zawierane w normalnym toku
dziatalnoSci Emitenta, ktére miatyby istotne znaczenie dla Emitenta badZz jego grupy, albo ktdre
mogtyby rodzi¢ zobowigzanie lub nabycie prawa istotnego dla Emitenta lub jego grupy.

23. Informacje o0s6b trzecich oraz o$wiadczenia ekspertéow i
o$wiadczenie o jakimkolwiek zaangazowaniu

Nie dotyczy.

24. Dokumenty do wgladu

Emitent informuje, iZ w terminie waznosci niniejszego Prospektu na stronie internetowej Emitenta
(www.ic.poznan.pl) mozna zapoznac sie z tresciq:

1. Statutu Emitenta.

2. Regulamindéw Rady Nadzorczej, Zarzadu i Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy.

3. Historycznych informacji finansowych — sprawozdan finansowych Emitenta za lata 2003-2005.

4. Uchwat Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, do ktérych istnieje odwotanie lub ktére sg
przytoczone w niniejszym Prospekcie Emisyjnym.

Powyzej wskazane dokumenty bedq dostepne na stronie internetowej réwniez po uptywie okresu
waznosci Prospektu.

Tres$¢ Statutu Emitenta umieszczona jest réwniez w Zataczniku do niniejszego Prospektu.

Jednocze$nie Emitent informuje, iz brak jest raportéw, pism i innych dokumentéw, wycen i
o$wiadczen sporzadzonych przez ekspertow na wniosek Emitenta, do ktérych odniesienia lub ktérych
fragmenty znajdujg sie w niniejszym Prospekcie.

25. Informacje o udziatach w innych przedsiebiorstwach

Emitent posiada udziaty w spoice Inwest Rating Sp. z 0.0. z siedzibgq w Poznaniu. Emitent posiada w
tej spotce 520 udziatdw o tacznej wartosci 52.000 PLN. Udziaty te stanowig 100 % Kkapitatu
zaktadowego Spétki. Szczegbtowe informacje na temat zwigzkéw Emitenta ze spétka Inwest Rating
Sp. z 0.0. znajdujq sie w punkcie 7 Dokumentu Rejestracyjnego.

Emitent zamierza zby¢ swoje udziaty w spotce Inwest Rating Sp. z 0. 0. do konca | pétrocza roku
obrotowego 2006.
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Czes¢ IV. Dokument ofertowy

1. Osoby odpowiedzialne

Peten wykaz os6b odpowiedzialnych za informacje zamieszczone w Prospekcie wraz z oSwiadczeniami
zamieszczony jest w czesci 111 niniejszego Prospektu — w Dokumencie Rejestracyjnym, w punkcie 1.

2. Czynniki ryzyka

Informacje o czynnikach ryzyka znajdujq sie w czesci Il niniejszego Prospektu ,,Czynniki ryzyka”.
3. Podstawowe informacje

3.1 Oswiadczenie o kapitale obrotowym

Zdaniem Emitenta poziom kapitatu obrotowego, rozumianego jako zdolno$¢ Emitenta do uzyskania
dostepu do $rodkéw pienieznych oraz innych dostepnych ptynnych zasobéw w celu terminowego
sptacenia swoich zobowigzan, wystarcza na pokrycie jego potrzeb w okresie 12 miesiecy, liczac od
daty Prospektu Emisyjnego.

3.2 Kapitalizacja i zadtuzenie

Zadtuzenie na dzien 31.03.2006 r.:
Zadtuzenie krotkoterminowe ogétem: 101 tys. PLN.
‘Gwarantowane: 0 PLN,

Zabezpieczone: 0 PLN,
Niegwarantowane/niezabezpieczone: 101 tys. PLN.

Zadtuzenie dtugoterminowe ogétem (z wylaczeniem biezacej czeSci zadtuzenia dtugoterminowego): 0 PLN.
Gwarantowane: 0 PLN,

Zabezpieczone: 0 PLN,

Niegwarantowane/niezabezpieczone: 0 PLN.

Kapitalizacja na dzien 31.12.2005 r. (wedlug ostatniego opublikowanego sprawozdania
finansowego).

Od dnia ostatnich opublikowanych informacji finansowych do dnia zatwierdzenia Prospektu jedyng istotng zmiang,
jest przeznaczenie zysku za rok 2005 w kwocie 392 tys. PLN w catosci na kapitat zapasowy.

Kapitat wiasny: 626 tys. PLN
- kapitat (fundusz) podstawowy: 2.500 tys PLN,
- kapitat (fundusz) zapasowy: 0 PLN,
- kapitaty (fundusze) z aktualizacji wyceny: O PLN,
- pozostate kapitaty (fundusze): O PLN,
- zysk: 392 tys. PLN,
- strata z lat ubiegtych: 2 266 tys. PLN.

Warto$¢ zadtuzenia netto w krotkiej i $redniej perspektywie czasowej (stan na 31.03.2006 r.):

A. Srodki pieniezne: 230 tys. PLN
B. Ekwiwalenty $rodkow pienieznych (wyszczegdlnienie): 0 PLN
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C. Papiery wartoSciowe przeznaczone do obrotu: 0 PLN

D. Plynno$é(A) + (B)+(C): 230 tys. PLN

E. Biezace naleznosci finansowe: 0 PLN

F. Krétkoterminowe zadtuzenie w bankach: 0 PLN

G. Biezaca czes¢ zadtuzenia dtugoterminowego: O PLN

H. Inne krétkoterminowe zadtuzenie finansowe: 0 PLN

I. Krétkoterminowe zadtuzenie finansowe: (F)+(G)+(H) O PLN

J. Krétkoterminowe zadtuzenie finansowe netto (1) - (E) - (D): — 230 tys. PLN
K. Diugoterminowe kredyty i pozyczki bankowe: 0 PLN

L. Wyemitowane obligacje: O PLN

M. Inne diugoterminowe kredyty i pozyczki: O PLN

N. D3ugoterminowe zadtuzenie finansowe netto (K)+(L)+(M): 0 PLN
O. Zadtuzenie finansowe netto (J)+(N): — 230 tys. PLN

Emitent nie posiada zadtuzenia poSredniego.
Zadhuzenie warunkowe z tytutu weksli dla zabezpieczenia umow leasingu samochodéw wynosito na dzien
31.03.2006 r. 144 tys. PLN.

3.3 Interesy os6b fizycznych i prawnych zaangazowanych w emisje lub
oferte

Podane nizej osoby fizyczne i prawne zaangazowane w emisje lub oferte posiadajg interes powigzany
z ofertaq;

— Wynagrodzenie Biura Maklerskiego BISE S.A., dziatajacego jako Oferujacy, jest powigzane z
wielkoscig $rodkéw pozyskanych z emisji, stad Oferujacy zainteresowany jest powodzeniem emisji i
oferty.

— Pan Jacek Mrowicki oraz Pan Pawet Sliwinski - osoby wystepujace jako Wprowadzajacy papiery
warto$ciowe zbywajg cze$¢ posiadanych przez siebie akcji Emitenta, w liczbie i na zasadach
wskazanych w Prospekcie. Pan Jacek Mrowicki oraz Pan Pawet Sliwinski pozostajg gtéwnymi
akcjonariuszami Emitenta, petnigcymi jednocze$nie funkcje cztonkéw Zarzadu Emitenta. Panowie
Jacek Mrowicki i Pawet Sliwifiski bedq mogli zbywa¢ na rynku regulowanym Akcje Serii A2, ktore nie
zostaty objete niniejszg Oferta.

3.4  Przestanki oferty i opis wykorzystania wptywow pienieznych

Emitent szacuje wplywy netto z emisji Akcji Serii B na okoto 3,5 min zt. Spdtka planuje przeznaczy¢
pozyskane z emisji Srodki na dziatalno$¢ inwestycyjng polegajacq na:

§ nabywaniu udziatéw/akcji w spoétkach w drodze niepublicznej emisji akcji, dla ktérych
Emitent organizuje proces upublicznienia akcji,

§ nabywaniu akcji spétek, dla ktérych Emitent organizuje proces upublicznienia akcji, w
drodze pierwszej publicznej oferty,

§ nabywaniu akcji spotek w wyniku realizacji przystugujacych Emitentowi warrantéw
subskrypcyjnych,

§ nabywaniu komunalnych instrumentéw finansowych (obligacji, obligacji przychodowych,
bondw komunalnych, wierzytelnosci).

Emitent nawigzuje wspoiprace z przedsiebiorstwami z sektora MSP, ktérych celem jest pozyskanie
$rodkéw finansowych na inwestycje z rynku kapitatowego. Emitent zaktada zaangazowanie kapitatowe
w ofertach niepublicznych adresowanych do Inwest Consulting S.A. w celu zapewnienia $rodkéw
finansowych na przeprowadzenie procedury zwigzanej z wprowadzeniem akcji spétek do publicznego
obrotu papierami wartoSciowymi oraz z wprowadzeniem do obrotu gietdowego.

Nabycia udziatow/akcji spotek w drodze oferty niepublicznej nastepowac bedzie najczesSciej po cenie
nominalnej badzZ do niej zblizonej. Emitent zaktada odsprzedaz akcji po ich wprowadzeniu na rynek
regulowany.
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Emitent zaktada réwniez inwestycje portfelowe w akcje spotek, dla ktérych Emitent organizuje proces
upublicznienia akcji, w drodze emisji niepublicznych adresowanych do Emitenta lub/oraz podczas
pierwszej emisji publicznej. Emitent zakfada odsprzedaz akcji po ich wprowadzeniu na rynek
regulowany.

Emitent bedzie negocjowat ze spétkami, dla ktérych organizuje proces upublicznienia akcji, warunki
objecia warrantdéw subskrypcyjnych umozliwiajgcych Emitentowi nabywanie akcji w emisjach majgacych
miejsce po wprowadzeniu akcji do regulowanego obrotu gietdowego.

Emitent planuje wykorzysta¢ czeS¢ Srodkow z emisji Akcji Serii B do nabywaniu komunalnych
instrumentéw finansowych (np. obligacji, obligacji przychodowych, bonéw komunalnych,
wierzytelnosci). Prowadzac dziatalno$¢ konsultingowg wséréd JST Emitent zauwaza mozliwosci
zainwestowania $rodk6w w komunalne papiery wartoSciowe. W przypadku pojawienia sie ciekawych, z
punktu widzenia rentowno$ci oraz ryzyka inwestycyjnego, mozliwosci inwestycyjnych, Emitent
zamierza zaangazowac czes¢ srodkdw w inwestycje w komunalne instrumenty finansowe.

Celem tego dziatania Emitenta bedzie nabywanie:

wierzytelnosci samorzadowych od firm wykonujacych ustugi na rzecz jednostek
samorzadu terytorialnego, a nastepnie rozktadanie ich sptaty na kilku lub kilkunastoletnie
raty oraz emitowanie na tej podstawie obligacji nabywanych przez Inwest Consulting S.A.,
obligacji komunalnych emitowanych przez JST na restrukturyzacje zadtuzenia danej
jednostki samorzgdowej,

innych instrumentéw finansowych stuzacych finansowaniu inwestycji realizowanych przez
JST lub podlegte mu sp6tki komunalne, lub stuzacych restrukturyzacji zadtuzenia tych
podmiotéw.

Inwestycje kapitatowe Emitenta kazdorazowo poprzedzone zostang wnikliwg analizg finansowq oraz
analiza prawng, tak aby minimalizowac ryzyko btednej inwestycji.

Pierwsza umowe zwigzang z objeciem akcji w niepublicznej ofercie Inwest Consulting S.A. zawarta w
grudniu 2005 roku. Dotyczy ona objecia akcji 0 facznej wartosci nominalnej 100.000 PLN w spotce
POZBUD T&R Sp. z 0.0., dla ktérej Emitent organizuje proces upublicznienia. Objecie akcji Spétki przez
Inwest Consulting S.A. nastapi po przeksztatceniu formy prawnej POZBUD T&R Sp. z 0.0. w spotke
akcyjng, co planowane jest w Il kwartale 2006 roku.

Emitent podpisat w marcu 2006 r. list intencyjny z P.I.W. DELTA z siedzibgq w Sremie, dotyczacy
objecia lub nabycia akcji w Spétce, do tacznej wartoSci 500.000 zt. P.I.W. Delta dziata obecnie na
podstawie wpisu do ewidencji dziatalnosci gospodarczej, ewentualne objecie lub nabycie akcji nastgpi
po utworzeniu na bazie dziatajgcego przedsiebiorstwa spotki prawa handlowego. Przedmiotem
dziatalno$ci Spdtki ma by¢ produkcja innowacyjnych produktéw z gatunku chemii przemystowej
(lakiery i farby ognioochronne). Intencjq stron w/w listu jest wprowadzenie akcji przedsiebiorstwa na
GPW w ciggu najblizszych 3 lat.

Aktualnie Emitent (stan na 15 kwietnia 2006 r.) negocjuje umowy zwigzane z zaangazowaniem
kapitatowym Emitenta z jedng spdtka zamierzajaca wej$¢ na gietdowy rynek regulowany w 2007 roku;
prowadzi réwniez rozmowy z 10 innymi sp6tkami dotyczace doradztwa w procedurze przygotowania
Spotki do publicznej oferty sprzedazy akcji oraz ewentualnego zaangazowania kapitatowego.

Emitent zamierza przeznaczy¢ na dziatalnoS¢ inwestycyjng cato$C pozyskanych w drodze oferty
publicznej Srodkéw finansowych. Do czasu podpisania stosownych umoéw nie jest mozliwe precyzyjne
okreSlenie celéw inwestycyjnych. Emitent zmierza¢ bedzie do stworzenia portfela inwestycyjnego
sktadajacego sie z akcji wielu spotek, tak azeby dodatkowo ogranicza¢ ryzyko strat kapitatowych
poprzez dywersyfikacje inwestycji. Emitent przewiduje zaangazowanie kapitatowe w latach 2006-2008
w kazdym roku w 3-5 spotkach portfelowych. Do czasu wykorzystania $rodkéw pozyskanych z emisji
Akcji Serii B na inwestycje kapitatowe w spétki portfelowe zostang przeznaczone na inwestycje w
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skarbowe, komunalne i bankowe papiery dtuzne oraz na kapitat obrotowy. Spoétka nie zamierza
finansowac swojej biezacej dziatalnosci ze $rodkow pozyskanych z emisji Akcji Serii B.

Informacje na temat plandw rozwoju i zamierzen Emitenta znajdujq sie takze w punktach 6 i 13
Dokumentu Rejestracyjnego.

Priorytet nr 1

Nabywanie udziatéw/akcji w spoétkach w drodze niepublicznej emisji akcji, dla ktérych Emitent
organizuje proces upublicznienia akcji

Zamiarem Emitenta jest - w pierwszej kolejnosci — dokonywanie inwestycji w spétkach, dla ktérych
Emitent organizuje proces upublicznienia akcji, w drodze niepublicznej emisji akcji. Emitent zaktada
nabywanie udziatéw/akcji (w celu ich dalszej odsprzedazy w obrocie gietdowym lub pozagietdowym) w
wysokosSci nie przekraczajgcej 500 000 ztotych w poszczegdinych spétkach, dla ktérych Emitent
organizuje proces upublicznienia akcji. Decyzja dotyczaca inwestycji w jednej spétce, na kwote
przekraczajacq 100 000 ztotych poprzedzona musi by¢ jednomys$ing uchwaty Zarzadu Emitenta.
Emitent dopuszcza wieksze zaangazowanie kapitatowe w poszczegdlnych spétkach w przypadku
pojawienia sie wysoko rentownych projektow. Decyzja dotyczaca inwestycji na kwote powyzej
500 000 ztotych poprzedzona musi by¢ jednomysing uchwatg Zarzadu Emitenta oraz pozytywng
uchwatg Rady Nadzorczej Emitenta. Emitent dopuszcza maksymalne zaangazowanie Srodk6w z emisji
w celu realizacji Priorytetu nr 1 w wysokosci 3,5 min PLN. Emitent zaktada zaangazowanie w realizacje
Priorytetu nr 1 okoto 1 - 2 min PLN w 2006 roku, a pozostatej kwoty w 2007 roku. Jednakze wobec
prowadzonych rozméw ze spétkami zmierzajacymi na regulowany rynek gietdowy istnieje mozliwo$¢
wykorzystania catosci kwoty pozyskanej z emisji juz w 2006 roku.

Priorytet nr 2

Nabywanie akcji spotek, dla ktérych Emitent organizuje proces upublicznienia akcji, w drodze
pierwszej publicznej oferty

Emitent dopuszcza — w przypadku nie wykorzystania catoéci Srodk6w na realizacje Priorytetu nr 1 —
mozliwo$¢ nabywania akcji spétek (w celu ich dalszej odsprzedazy w obrocie gietdowym lub
pozagietdowym), dla ktérych Emitent organizuje proces upublicznienia akcji, w drodze pierwszej
publicznej oferty. Emitent dopuszcza maksymalne zaangazowanie $rodkéw z emisji w celu realizacji
Priorytetu nr 2 w kwocie w wysokosci 3,5 min ztotych pomniejszonej o $rodki wykorzystane na
realizacje Priorytetu nr 1. Emitent zaktada nabywanie udziatdw/akcji w wysokosci nie przekraczajgcej
500 000 ztotych w poszczegoélnych spétkach. Decyzja dotyczaca inwestycji w jednej spétce, na kwote
przekraczajagcq 100 000 ztotych poprzedzona musi by¢ jednomys$ing uchwaty Zarzadu Emitenta. Z
uwagi na czas niezbedny do przygotowania spoétek do obrotu gietdowego, Emitent zaktada ewentualne
zaangazowanie Srodkéw z emisji na realizacje tego zadania w 2007 roku. W przypadku popisania
umoéw ze spo6tkami zmierzajacymi na regulowany rynek gietdowy w 2006 roku istnieje mozliwo$¢
wykorzystania na ten cel czesci kwoty pozyskanej z emisji w 2006 roku.

Priorytet nr 3

Nabywanie akcji spétek w wyniku realizacji przystugujacych Emitentowi warrantéw subskrypcyjnych
Emitent dopuszcza — w przypadku nie wykorzystania catoSci Srodkéw na realizacje Priorytetu nr 1 oraz
Priorytetu nr 2 — mozliwo$¢ nabywania akcji spétek (w celu ich dalszej odsprzedazy w obrocie
gietdowym lub pozagietdowym), dla ktérych Emitent organizuje proces upublicznienia akcji, w wyniku
realizacji przystugujacych Emitentowi warrantéw subskrypcyjnych. Emitent zaktada nabywanie
udziatébw/akcji w wyniku realizacji przystugujacych Emitentowi warrantéw subskrypcyjnych w
wysokosSci nie przekraczajacej 500 000 ztotych w poszczegdlnych spotkach. Decyzja dotyczaca
inwestycji w jednej spotce, na kwote przekraczajagcg 100 000 ztotych poprzedzona musi byc
jednomysing uchwatg Zarzadu Emitenta. Intencjg Emitenta jest wykorzystanie $rodkéw wiasnych do
realizacji tego zadania. Nie mniej jednak Emitent dopuszcza zaangazowanie $rodkéw z emisji w celu
realizacji Priorytetu nr 3. Maksymalne zaangazowanie Srodkow z emisji w celu realizacji tego priorytetu
moze wynies¢ 3,5 min ztotych pomniejszone o Srodki wykorzystane na realizacje Priorytetu nr 1 oraz
Priorytetu nr 2. Ewentualne wykorzystanie Srodkdw z emisji na realizacje Priorytetu nr 3 przypadatoby
najwczesniej w 2007 roku.
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Priorytet nr 4

Nabywanie komunalnych instrumentéw finansowych (obligacji, obligacji przychodowych, bonow
komunalnych, wierzytelnosci).

Emitent dopuszcza — w przypadku nie wykorzystania catosci Srodkdw na realizacje Priorytetu nr 1 oraz
Priorytetu nr 2 i 3 — mozliwo$¢ nabywania komunalnych instrumentéw finansowych (obligaciji, obligacji
przychodowych, bondéw komunalnych, wierzytelnosci).

Intencjg Emitenta jest wykorzystanie catosci $rodkéw pozyskanych z emisji na inwestycje w akcje
spétek, dla ktérych Emitent organizuje proces upublicznienia. Emitent dopuszcza jedynie czasowe
zaangazowanie kapitatowe na rynku komunalnych instrumentéw finansowych (obligacji, obligaciji
przychodowych, bonéw komunalnych, wierzytelnosci) w przypadku op6znienia w realizacji celow
inwestycyjnych zapisanych w Priorytetach: 1, 2 i 3. Decyzja dotyczaca inwestycji w omawiane
instrumenty finansowe poprzedzona musi by¢ jednomysing uchwatg Zarzadu Emitenta. Maksymalne
zaangazowanie Srodkéw z emisji w celu realizacji tego priorytetu moze wynie$¢ 3,5 min zilotych
pomniejszone o Srodki wykorzystane na realizacje Priorytetu nr 1, Priorytetu nr 2 oraz Priorytetu nr 3.
Ewentualne wykorzystanie Srodkéw z emisji na realizacje Priorytetu nr 4 przypadatoby nie wczesniej
niz w 2007 roku.

Do czasu wykorzystania Srodkéw pozyskanych z emisji Akcji serii B na inwestycje o ktérych mowa w
priorytecie nr 1 i 2, Srodki te zostang przez Emitenta wykorzystane na krétkoterminowe inwestycje w
m.in. komunalne papiery dtuzne. Emitent potwierdza, ze ewentualne wykorzystanie Srodkéw na
realizacje priorytetu nr 4 polegajacego na dtugookresowym (dtuzszym niz 1 rok) zaangazowaniu
kapitatowym w poszczegdlne komunalne instrumenty finansowe przypadatoby nie wcze$niej niz w
2007 r.

Zmiana priorytetéw zwigzanych z wykorzystaniem wptywow z emisji akcji serii B (brak podpisywania
umow z podmiotami zidentyfikowanymi w celach emisji) moze przyczynic sie do nizszych - w stosunku
do oczekiwanych przez akcjonariuszy — wynikéw finansowych. Duzy wptyw dziatalno$ci doradczej dla
przedsiebiorstw oraz dziatalnosci inwestycyjnej na wynik finansowy Emitenta zostat opisany w czesci
Prospektu dotyczacej czynnikéw ryzyka w punktach: ,Ryzyko zwigzane z przewidywang duzg
zmiennosScig wyniku finansowego”, ,Ryzyko inwestycyjne”, ,Ryzyko pogorszenia sie koniunktury
gospodarczej kraju” oraz ,,Ryzyko pogorszenia sie koniunktury na rynku kapitatowym”.

4. Informacje o oferowanych papierach wartosciowych

4.1 Opis typu i rodzaju papieréw wartosciowych

Akcje Serii A2 sg akcjami na okaziciela, zwyktymi, o nieograniczonej zbywalnoSci. Sq to papiery
wartos$ciowe udziatowe, inkorporujace prawa akcjonariusza spotki akcyjnej.

Akcje Serii B sg akcjami na okaziciela, zwyktymi, o nieograniczonej zbywalnosci. Sg to papiery
warto$ciowe udziatowe, inkorporujace prawa akcjonariusza spotki akcyjnej.

Akcje Serii A2 i Akcje Serii B inkorporujq takie same prawa.

4.2 Przepisy prawne, na podstawie ktérych zostaty utworzone te papiery
wartosciowe

Akcje Serii A2:

W momencie zawigzania spotki akcyjnej Emitenta objete zostato 2.500 akcji imiennych
uprzywilejowanych serii AA. Walne Zgromadzenie Emitenta w dniu 13 lutego 2006 r. uchwatg nr 3
postanowito zmianie warto$ci nominalnej akcji na 1 zt, likwidacji uprzywilejowania 1.000.000 akcji
imiennych uprzywilejowanych serii AA oraz zmianie oznaczenia serii akcji:
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Uchwafa nr 3
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
»Inwest Consulting” S.A.
z dnia 13 lutego 2006 roku
w sprawie zmiany w kapitale zakfadowym Spé#ki i zmiany statutu Sposki

81.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy postanawia zmienic kapitaf zakfadowy Sposki w taki
sposob, iZ:

- kazdg akcje imienng o wartosci nominalnej 1000 zfotych, serii AA o numerach od 0001 do
0493 oraz od 1494 do 2500, uprzywilejowang co do gfosu w taki sposéb, Ze na akcje przypadajg 3
gfosy, zamienia sie na 1000 akcji imiennych o wartosci nominalnej 1 zfoty, serii A1 o numerach od
0000001 do 1500000 uprzywilejowanych co do gfosu taki sposéb, Ze na akcje przypadajg 3 gfosy,

- kazdg akcje imienng o wartosci nominalnej 1000 zfotych, serii AA o numerach od 0494 do
1493, uprzywilejowang co do gfosu w taki sposéb, Ze na akcje przypadajg 3 gfosy, zamienia sie na
1000 akcji zwyk#ych na okaziciela o wartosci nominalnej 1 zfoty, serii A2 o numerach od 0000001 do
1000000.

§ 2.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy postanawia zmieni¢ § 5 ust. 1 Statutu Spofki, ktory
przyjmuje nastepujgce brzmienie:
»1. Kapitat zakfadowy Sp64ki wynosi 2.500.000,00 zfotych (dwa miliony piecset tysiecy zfotych) i dzieli
sie na:

a) 1.500.000 (jeden milion piecset tysiecy) akcji imiennych serii A1 o numerach od
0000001 do 1500000 o wartosci nominalnej 1 zfoty (jeden zfoty) kazda,
opfaconych gotowizng;

b) 1.000.000 (jeden milion) akcji na okaziciela serii A2 o numerach od 0000001 do
1000000 o wartosci nominalnej 1 zfoty (jeden zfoty) kazda, opfaconych
gotowizng.”

§ 3.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy postanawia skreslic¢ ust. 2 w § 5 Statutu Spo4ki.

§ 4.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy postanawia zmieni¢ § 5 ust. 3 Statutu Sposki, ktory
przyjmuje nastepujgce brzmienie:

» Akcje imienne serii A1 sg uprzywilejowane co do gfosu; kazda posiada trzy gfosy.”

§5.
Uchwafa wchodzi w Zycie z dniem podjecia.

Akcje Serii B:
Podstawg prawng emisji Akcji Serii B jest uchwata nr 15 WZA z dnia 13 kwietnia 2006 r.:
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Uchwafa nr 15
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
»Inwest Consulting” S.A.
z dnia 13 kwietnia 2006 roku

w sprawie podwyzszenia kapitafu zakfadowego w drodze publicznej emisji Akcji Serii B z
wyfgczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy, wprowadzenia Akcji Serii A2
i B do obrotu na rynku regulowanym oraz zmiany Statutu Spo#ki

Dziafajgc na podstawie art. 431 § 1, art. 432 i art. 310 § 2 w zw. z art. 431 8 7 Kodeksu spéfek
handlowych Walne Zgromadzenie Inwest Consulting S.A. uchwala, co nastepuje:

81.

1. PodwyZsza sie kapitaf zakfadowy z kwoty 2.500.000 (sfownie: dwa miliony piecset tysiecy)
zfotych do kwoty 3.500.000 (sfownie: trzy miliony piecset tysiecy) zfotych, to jest o kwote
1.000.000 (sfownie: jeden milion) zfotych.

2. Podwyzszenie kapitafu zakfadowego nastgpi poprzez publiczng emisje obejmujgcg 1.000.000
(sfownie: jeden milion) nowych Akcji Serii B o wartosci nominalnej 1 z# (sfownie: jeden zfoty)
kazda.

3. Akcje Serii B sg akcjami zwykfymi na okaziciela.

4. Akcje Serii B uczestniczy¢ bedq w dywidendzie poczgwszy od wypfat z zysku, jaki
przeznaczony bedzie do podziafu za rok obrotowy 2006, to jest od dnia 1 stycznia 2006 roku.

5. Emisja Akgcji serii B zostanie przeprowadzona w drodze oferty publicznej, zgodnie z przepisami

ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania

instrumentéw finansowych do zorganizowanego obrotu oraz o spéfkach publicznych (Dz. U. Nr

184, poz. 1539)

Akcje Serii B opfacone zostang wyfgcznie wkfadami pienieznymi.

Upowaznia sie Zarzad Spé/ki do ustalenia ceny emisyjnej Akcji Serii B.

8. W interesie Spo/ki wytgcza sie prawo poboru dotychczasowych akcjonariuszy w stosunku do
wszystkich Akcji Serii B.

9. Opinia Zarzgdu uzasadniajgca powody wyfgczenia prawa poboru oraz zasady ustalenia ceny
emisyjnej, sporzgdzona na podstawie art. 433 § 2 kodeksu spéfek handlowych, stanowi
zatgcznik do niniejszej uchwaty.

No

§2

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy postanawia wprowadzi¢ Akcje Serii A2, Akcje Serii B i prawa do
Akcji Serii B do obrotu na rynku regulowanym na Giefdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

§3

Walne Zgromadzenie upowaznia Zarzgd do:

1) ustalenia terminéw otwarcia i zamkniecia subskrypcji Akcji Serii B,

2) dokonania podziafu Akcji Serii B na transze oraz ustalenia zasad dokonywania przesuniec AKcji
Serii B pomiedzy transzami

3) ustalenia terminéw i warunkéw skfadania zapiséw na Akcje Serii B, w poszczegblnych
transzach, w tym ustalenia oséb uprawnionych do skfadania zapiséw na Akcje Serii B, w
ramach poszczegélnych transz,

4) ustalenia ceny emisyjnej Akcji Serii B,

5) ustalenia zasad przydziatu Akcji Serii B, w ramach poszczegoélnych transz,

6) zawarcia umowy o subemisje inwestycyjng badZ subemisje ustugowa,

7) zfozenia w formie aktu notarialnego oswiadczenia o wysokosci objetego w wyniku publicznej
subskrypcji kapitafu

138

PDF created with pdfFactory trial version www.pdffactory.com



http://www.pdffactory.com
http://www.pdffactory.com

INWEST
CONSULTING S.A. PROSPEKT EMISYJNY

8) zakfadowego,

9) podjecia wszystkich innych czynnosci niezbednych w celu realizacji niniejszej Uchwafy, w tym
do zfoZenia odpowiednich wnioskéw lub zawiadomieri do Komisji Papierébw Wartosciowych i
Giefd, dokonania odpowiednich czynnosci, w tym zawarcia odpowiednich uméw, z Krajowym
Depozytem Papieréw Wartosciowych S.A., w szczegdlnosci umow o rejestracje Akcji Serii A2 i
B, praw do Akcji Serii B oraz zfoZenia wnioskow o wprowadzenie papieréw wartosciowych, o
ktorych mowa w pkt. 1, do obrotu na Giefdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

§4

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy postanawia zmieni¢ § 3 ust. 1 Statutu Sposki, ktory
przyjmuje nastepujgce brzmienie:

»1. Kapitat zakfadowy Spé#ki wynosi 3.500.000,00 zfotych (trzy miliony piecset tysiecy zfotych) i dzieli
sie na:

a) 1.500.000 (jeden milion piecset tysiecy) akcji imiennych serii A1 o numerach od
0000001 do 1500000 o wartosci nominalnej 1 zfoty (jeden zfoty) kazda,
opfaconych gotéwkg;

b) 1.000.000 (jeden milion) akcji na okaziciela serii A2 o numerach od 0000001 do
1000000 o wartosci nominalnej 1 zfoty (jeden zfoty) kazda, opfaconych gotowka.”
C) 1.000.000 (jeden milion) akcji na okaziciela serii B o numerac od 0000001 do

1000000 o wartosci nominalnej 1 zfoty (jeden zfoty) kazda, opfaconych gotéwka.”
§5

Uchwafa wchodzi w Zycie z dniem podjecia, z tym Ze zmiana statutu Spé/ki w brzmieniu okreslonym w
§ 4 wchodzi w Zycie z dniem zarejestrowania emisji Akcji Serii B.

OPINIA ZARZADU Inwest Consulting S.A.
w sprawie wyfgczenia prawa poboru Akcji Serii B
oraz w sprawie zasad ustalenia ceny emisyjnej Akcji Serii B

Zarzgd Spo4ki Inwest Consulting S.A. z siedzibg w Poznaniu, dziafajgc w trybie art. 433 § 2 Kodeksu
spéfek handlowych, przedstawia swojg opinie w sprawie wyfgczenia prawa poboru Akcji Serii B oraz w
sprawie zasad ustalenia ceny emisyjnej Akcji Serii B:

1. Wytgczenie prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy w zwigzku z emisjg Akcji Serii B jest
w pefni uzasadnione w zwigzku z koniecznoscig pozyskania przez Spofke dodatkowych Srodkow
finansowych na rozwoj dziafalnosci Spé/ki oraz zamierzeniami poszerzenia grona akcjonariuszy.
Celem Spofki jest zwiekszenie jej bazy kapitafowej poprzez emisje akcji dla nowych
akcjonariuszy, co umoZiwi jej prowadzenie projektéw inwestycyjnych. Skala potrzeb Spéki
wskazuje, iz niezbedne srodki finansowe mogg by¢ pozyskane wyfgcznie w drodze publicznej
emisji akcji, a nastepnie ich wprowadzenia do obrotu na Giefdzie Papieréw Wartosciowych w
Warszawie. Dlatego Zarzgd Spéki Inwest Consulting S.A. uznaje, iZ wyfgczenie prawa poboru
leZzy w interesie Spo4i.

2. Cena emisyjna Akcji Serii B zostanie ustalona w oparciu o przeprowadzong przez Zarzgd Sposki
Inwest Consulting S.A. analize popytu na akcje nowej emisji.

139

PDF created with pdfFactory trial version www.pdffactory.com



http://www.pdffactory.com
http://www.pdffactory.com

INWEST
CONSULTING S.A. PROSPEKT EMISYJNY

4.3. Wskazanie, czy te papiery wartosciowe sg papierami imiennymi, czy tez
na okaziciela, oraz czy maja one forme dokumentu, czy saq
zdematerializowane. W przypadku formy zdematerializowanej, nalezy poda¢
nazwe i adres podmiotu odpowiedzialnego za prowadzenie rejestru
papieréw wartosciowych

Akcje Serii A2 sg papierami wartoSciowymi na okaziciela. Akcje Serii B bedq papierami warto$ciowymi
na okaziciela.
Akcje Serii A2 i B zostang zdematerializowane i zarejestrowane w Krajowym Depozycie Papieréw
Warto$ciowych S.A. z siedzibg w Warszawie.

4.4. Waluta emitowanych papieréw wartos$ciowych.
Walutg emitowanych papieréw wartosciowych jest ztoty polski.

4.5 Opis praw, wlacznie ze wszystkimi ich ograniczeniami, zwigzanych z
papierami warto$ciowymi, oraz procedury wykonywania tych praw

Informacje ogéine:

Uprawnienia przystugujace akcjonariuszowi dzielg sie na uprawnienia majatkowe i korporacyjne.

Do uprawnien majatkowych naleza w szczegolnosci: prawo do dywidendy (art. 347 Kodeksu Spotek
Handlowych), prawo pierwszenstwa do objecia nowych akcji (art. 433 Kodeksu Spétek Handlowych) i
prawo do uczestniczenia w podziale majatku Emitenta w razie jego likwidacji (art. 474 Kodeksu Spétek
Handlowych).

Do uprawnien korporacyjnych zaliczajq sie w szczegdlnoSci w szczegolno$ci: prawo do przegladania
ksiegi akcyjnej i zadania wydania odpisu ksiegi akcyjnej (art. 341 Kodeksu Spétek Handlowych), prawo
do otrzymania odpiséw sprawozdania Zarzadu z dziatalnoSci Emitenta i sprawozdania finansowego
wraz z odpisem sprawozdania Rady Nadzorczej oraz opinii biegtego rewidenta (art. 395 Kodeksu
Spoétek Handlowych), prawo zadania zwotania Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy lub umieszczenia
okreSlonych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy przez
akcjonariuszy posiadajgcych przynajmniej 1/10 czeS¢ kapitatu zaktadowego (art. 400 Kodeksu Spétek
Handlowych), prawo do ztozenia wniosku do sadu rejestrowego Emitenta o upowaznienie do zwotania
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy w przypadku niezwotania Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
przez Zarzad w terminie dwoch tygodni od ztozenia zadania, o ktérym mowa w art. 400 Kodeksu
Spotek Handlowych (art. 401 Kodeksu Spotek Handlowych), prawo do udzialu w Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy (art. 406 Kodeksu Spétek Handlowych), prawo do przegladania listy
akcjonariuszy w lokalu spéfki, prawo do zagdania sporzadzenia odpisu listy akcjonariuszy uprawnionych
do udzialu w Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy, prawo do zadania wydania odpisu wnioskéw w
sprawach objetych porzadkiem Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy (art. 407 Kodeksu Spotek
Handlowych), prawo do sprawdzenia, na wniosek akcjonariuszy posiadajacych 1/10 kapitatu
zaktadowego reprezentowanego na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy, listy obecnosci uczestnikow
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy przez powotang w tym celu komisje ztozong przynajmniej z
trzech os6b, w tym jednej osoby wybranej przez wnioskodawcéw (art. 410 Kodeksu Spoétek
Handlowych), prawo gtosu na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy (art. 411 Kodeksu Spoétek
Handlowych), prawo do przegladania ksiegi protokotéw Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy oraz
prawo do otrzymania pos$wiadczonych przez Zarzad odpiséw uchwat (art. 421Kodeksu Spotek
Handlowych), prawo do zaskarzenia uchwaly Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy sprzecznej ze
Statutem badz dobrymi obyczajami i godzacej w interes Emitenta lub majacej na celu pokrzywdzenie
akcjonariusza w drodze wytoczonego przeciwko Emitentowi powddztwa o uchylenie uchwaty (art. 422
Kodeksu Spoétek Handlowych), prawo do wytoczenia przeciwko spoétce powddztwa o stwierdzenie
niewaznosci uchwaty Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy sprzecznej z ustawg (art. 425 Kodeksu
Spoétek Handlowych), prawo do zadania udzielenia przez Zarzad, podczas obrad Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy, informacji dotyczgcych Emitenta, jezeli jest to uzasadnione dla oceny
sprawy objetej porzadkiem obrad Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy (art. 428 § 1 Kodeksu Spétek
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Handlowych), prawo do ztozenia wniosku do sgdu rejestrowego o zobowigzanie Zarzadu do udzielenia
informacji, o ktérych mowa w art. 428 § 1 Kodeksu Spétek Handlowych (art. 429 § 1 Kodeksu Spétek
Handlowych) lub o zobowigzanie Emitenta do ogtoszenia informacji udzielonych innemu
akcjonariuszowi poza Walnym Zgromadzeniem Akcjonariuszy na podstawie art. 428 § 4 Kodeksu
Spoétek Handlowych (art. 429 § 2 Kodeksu Spétek Handlowych), prawo do wniesienia powddztwa
przeciwko cztonkom wiadz Emitenta lub innym osobom, ktére wyrzadzity szkode Emitentowi (art. 486 i
487 Kodeksu Spoétek Handlowych), prawo do przegladania dokumentéw zwigzanych z pofaczeniem,
podziatem lub przeksztatceniem Emitenta (art. 505, 540 i 561 Kodeksu Spétek Handlowych), prawo do
zadania wyboru Rady Nadzorczej w trybie gtosowania oddzielnymi grupami (art. 385 § 3 Kodeksu
Spoétek Handlowych). Zgodnie z art. 6 8 4 i 8 5 Kodeksu Spo6tek Handlowych akcjonariuszowi Emitenta
przystuguje takze prawo do zadania, aby spétka handlowa bedaca akcjonariuszem Emitenta udzielita
informacji na piSmie, czy pozostaje ona w stosunku dominaciji lub zaleznoSci w rozumieniu art. 4 § 1
pkt 4) Kodeksu Spotek Handlowych wobec okreSlonej spétki handlowej albo spoétdzielni bedacej
akcjonariuszem Emitenta. Akcjonariusz Emitenta uprawniony do ziozenia zadania, o ktérym mowa
powyzej, moze zada¢ réwniez ujawnienia liczby akcji Emitenta lub gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy Emitenta, jakie posiada sp6tka handlowa, w tym takze jako zastawnik, uzytkownik lub
na podstawie porozumien z innymi osobami.

Zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi dokumentem potwierdzajgcym
fakt posiadania uprawnien inkorporowanych w zdematerializowanej akcji na okaziciela jest imienne
Swiadectwo depozytowe, ktére moze by¢ wystawione przez podmiot prowadzacy rachunek papieréw
wartosciowych zgodnie z normami Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi. Zgodnie z art. 328
§ 6 Kodeksu Spoétek Handlowych akcjonariuszom posiadajgcym zdematerializowane Akcje Emitenta
przystuguje uprawnienie do imiennego S$wiadectwa depozytowego wystawionego przez podmiot
prowadzacy rachunek papieréw wartosciowych. Akcjonariuszom posiadajgcym zdematerializowane
Akcje Emitenta nie przystuguje natomiast roszczenie o wydanie dokumentu Akcji. Roszczenie o
wydanie dokumentu Akcji zachowujg jednakze akcjonariusze posiadajacy Akcje Emitenta, ktére nie
zostaty zdematerializowane. Art. 84 Ustawy o Ofercie Publicznej przyznaje akcjonariuszowi lub
akcjonariuszom, posiadajgcym przynajmniej 5% ogoélnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy, prawo do ztozenia wniosku o podjecie uchwaty w sprawie zbadania przez biegtego
okreSlonego zagadnienia zwigzanego z utworzeniem spotki lub prowadzeniem jej spraw (rewident do
spraw szczeg6lnych). W przypadku gdy Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy nie podejmie uchwaty
zgodnej z trescig ztozonego wniosku 0 wyznaczenie rewidenta do spraw szczeg6lnych, wnioskodawcy
mogg wystapi¢ o wyznaczenie wskazanego podmiotu jako rewidenta do sgdu rejestrowego w terminie
14 dni od dnia powziecia uchwaty (art. 85 Ustawy o Ofercie Publicznej). Zgodnie z art. 83 Ustawy o
Ofercie Publicznej akcjonariusz spétki publicznej moze zadac na piSmie wykupienia posiadanych przez
niego akcji przez innego akcjonariusza, ktéry osiggnat lub przekroczyt 90% ogdlnej liczby gtoséw w tej
spétce publicznej.

Statut nie przyznaje akcjonariuszom innych uprawnien, niz przewidziane przepisami Kodeksu Spétek
Handlowych, Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi i Ustawy o Ofercie Publicznej. Statut nie
zawiera takze postanowien ograniczajgcych opisane powyzej uprawnienia.

Prawo do dywidendy:

Prawo do dywidendy powstaje corocznie, o ile Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta podejmie
uchwate o przeznaczeniu czesci lub catosci zysku Emitenta za ostatni rok obrotowy (powiekszonego
ewentualnie o niepodzielone zyski z lat ubiegtych oraz o kwoty przeniesione z utworzonych z zysku
kapitatdbw zapasowego i rezerwowego, ktére mogg byé przeznaczone na wyptate dywidendy) do
wypfaty.

Prawo do wyptaty dywidendy przystuguje akcjonariuszowi bedacemu posiadaczem Akcji Emitenta w
dniu dywidendy i wymagalne jest od dnia terminu wyptaty dywidendy. Prawo do wyptaty dywidendy
jako roszczenie majatkowe nie podlega wygasnieciu, jednakze podlega przedawnieniu. Prawo do
dywidendy Akcji Emitenta nie wygasa i nie moze by¢ wytaczone.
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Statut Emitenta nie zawiera postanowien odno$nie do warunkéw odbioru dywidendy regulujacych
kwestie odbioru dywidendy w sposéb inny niz postanowienia Kodeksu Spétek Handlowych i regulacje
KDPW.

Akcje Serii B bedq uprawniaty do dywidendy na réwni z pozostatymi akcjami Emitenta, czyli akcjami
serii Al i A2. Akcje Serii B nie sq uprzywilejowane co do dywidendy. Akcje Serii B bedg uczestniczyty w
dywidendzie poczawszy od roku obrotowego 2006, o ile WZA Emitenta podejmie uchwate o
przeznaczenie zysku na wyptate dywidendy. Akcje Serii A2 uczestnicza w dywidendzie od daty
rejestracji Emitenta. Nie sg uprzywilejowane co do dywidendy.

Prawo do dywidendy za dany rok obrotowy powstaje w dniu ustalenia prawa do dywidendy (zwanym
takze dniem dywidendy), okreslonym w uchwale Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy o
podziale zysku. Zgodnie z art. 348 § 3 KSH dzien dywidendy nie moze by¢ ustalony na date pézniejszq
niz 3 miesigce od dnia podjecia uchwaty o podziale zysku. Uchwata ZWZ okreSla takze dzien wyptaty
dywidendy. Zgodnie z obowigzujacymi Szczeg6towymi Zasadami Dziatania KDPW dzien wyptaty
dywidendy moze byc¢ okreslony nie wczesniej niz w terminie 10 dni roboczych po dniu dywidendy.

Roszczenie majatkowe z tytutu prawa do dywidendy ulega przedawnieniu — zgodnie z art. 117, 118 i
120 ust. 1 KC — w terminie 10 lat od dnia wyptaty dywidendy. Po uptywie tego terminu Emitent moze
odmdwic¢ dokonania wyptaty dywidendy.

Posiadaczy akcji bedacych nierezydentami w rozumieniu przepiséw Prawa Dewizowego nie obowigzujg
zadne ograniczenia w prawach do dywidendy. Nierezydenci niebedacy osobami fizycznymi mogq, pod
warunkiem przedstawienia potrzebnych dokumentéw, skorzystaC — na mocy przepisdw innych niz
obowigzujaca w Polsce ustawa o podatku dochodowym od oséb prawnych, w szczegdlnosci uméow
miedzynarodowych o unikaniu podwdjnego opodatkowania — z mozliwosci pobrania od nich przez
ptatnika, ktérym jest Emitent, podatku od dywidendy w wysokosci innej niz okreSlona zgodnie z
obowigzujacymi przepisami ustawy o podatku dochodowym od os6b prawnych.

Stopa dywidendy wyliczana jest jako wyrazony w procentach stosunek wyptaconej za ostatni rok
obrotowy dywidendy do aktualnego kursu gietdowego akcji Emitenta. Emitent przez caty czas istnienia
nie dokonat wyptaty dywidendy, w zwigzku z czym stopa dywidendy jest réwna 0 (zero).

Prawo gtosu:
Akcje Serii A2 i Serii B dajg prawo do 1 gtosu na WZA Emitenta.

Prawo poboru w ofertach subskrypcji papieréw wartosciowych tej samej klasy:

Akcjonariuszom Emitenta zgodnie z art. 433 § 1 Kodeksu Spétek Handlowych przystuguje prawo
pierwszenstwa objecia nowych akcji w stosunku do liczby posiadanych akcji (prawo poboru).

W interesie Emitenta akcjonariusze mogg by¢ pozbawieni prawa poboru uchwatg Walnego
Zgromadzenia Emitenta

Prawo do udziatu w zyskach Emitenta:
Akcje Emitenta uprawniajg na réwnych zasadach do udziatlu w zyskach w formie dywidendy, w
przypadku gdy WZA Emitenta podejmie uchwate o wyptacie dywidendy.

Prawo do udziatu w nadwyzkach w przypadku likwidacji:
W przypadku likwidacji Emitenta udziat wszystkich akcji w podziale majgtku pozostatego po
zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli, jest rowny.

Postanowienia w sprawie umorzenia:
Statut Emitenta nie przewiduje zadnych szczegdlnych postanowien regulujacych kwestie umarzania
akcji.

Postanowienia w sprawie zamiany:
Statut Emitenta nie przewiduje zadnej mozliwosci zamiany akcji Emitenta na jakiekolwiek inne papiery
wartosciowe Emitenta.
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4.6. Uchwaty, zezwolenia lub zgody, na podstawie ktérych zostaty lub
zostang utworzone lub wyemitowane nowe papiery wartosciowe.

Akcje Serii B zostaty wyemitowane na podstawie uchwaty nr 15 WZA Emitenta z dnia 13 kwietnia
2006 r. Tres¢ tej uchwaty stanowi zatqcznik do Prospektu Emisyjnego.

4.7. Przewidywana data emisji papieréow warto$ciowych
Emitent szacuje, ze rejestracja podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji Akcji Serii B
nastgpi w czerwcu badz lipcu 2006 r.

4.8. Opis ograniczen w swobodzie przenoszenia papieréw wartosciowych
Akcje Emitenta serii A2 i serii B sg zbywalne i to prawo akcjonariuszy nie jest w Zaden sposéb
ograniczone.
Ograniczenia swobody obrotu, zwigzane z nabywaniem duzych pakietéw akcji okreSlone s w
szczegblnosci w Ustawie o Ofercie Publicznej.

W szczegdblnosci:
Zgodnie z przepisami art. 69 Ustawy o Ofercie Publicznej, kto:
1) osiggnat lub przekroczyt 5 %, 10 %, 20 %, 25 %, 33 %, 50 % albo 75 % ogdlnej
liczby gtoséw w spétce publicznej albo
2) posiadat co najmniej 5 %, 10 %, 20 %, 25 %, 33 %, 50 % albo 75 % ogdlnej liczby
gtoséw w tej spotce, a w wyniku zmniejszenia tego udziatu osiggnat odpowiednio 5 %, 10 %, 20 %,
25 %, 33%, 50 % albo 75 % lub mniej ogdlnej liczby gtoséw
- jest obowigzany zawiadomi¢ o tym Komisje oraz spétke, w terminie 4 dni od dnia zmiany udziatu w
ogolnej liczbie gtoséw albo od dnia, w ktérym dowiedziat sie¢ o takiej zmianie lub przy zachowaniu
nalezytej starannosci mogt sie o niej dowiedzie¢. Obowigzek dokonania takiego zawiadomienia,
powstaje rowniez w przypadku:
1) zmiany dotychczas posiadanego udziatu ponad 10 % ogdlnej liczby gtoséw o co
najmnie;j:
a) 2 % ogolnej liczby gltoséw - w spétce publicznej, ktérej akcje sq dopuszczone
do obrotu na rynku oficjalnych notowan gietdowych,
b) 5 % ogolnej liczby gltoséw - w spétce publicznej, ktérej akcje sq dopuszczone
do obrotu na innym rynku regulowanym niz okreslony w lit. a;
2) zmiany dotychczas posiadanego udziatu ponad 33 % ogdlnej liczby gtoséw o co
najmniej 1 % ogdlnej liczby gtoséw.
Obowigzek dokonania zawiadomienia, o ktdrym mowa powyZzej, nie powstaje w przypadku, gdy po
rozliczeniu w depozycie papieréw wartoSciowych kilku transakcji zawartych na rynku regulowanym w
tym samym dniu zmiana udziatu w ogélnej liczbie gtoséw w spétce publicznej na koniec dnia
rozliczenia nie powoduje osiggnigcia lub przekroczenia progu ogdlinej liczby gtoséw, z ktérym wigze sie
powstanie tych obowigzkéw.

Zgodnie z art. 72 Ustawy o Ofercie Publicznej, nabycie akcji spétki publicznej w liczbie powodujacej
zwiekszenie udziatu w ogélnej liczbie gtoséw o wiecej niz:

1) 10 % ogolnej liczby gtoséw w okresie krotszym niz 60 dni, przez podmiot, ktérego
udziat w ogdlnej liczbie gtoséw w tej spétce wynosi mniej niz 33 %,
2) 5 % ogolnej liczby gloséw w okresie krétszym niz 12 miesiecy, przez akcjonariusza,

ktérego udziat w ogoélnej liczbie gtoséw w tej spdtce wynosi co najmniej 33 %

- moze nastapi¢, wylacznie w wyniku ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub
zamiane tych akcji. Jednakze w przypadku gdy w okresie, o ktdrym mowa w pkt 1 lub 2 powyzej,
zwiekszenie udziatu w ogolnej liczbie gtoséw odpowiednio o wiecej niz 10 % lub 5 % ogblnej liczby
gtosow nastapito w wyniku zajscia innego zdarzenia prawnego niz czynno$¢ prawna, akcjonariusz jest
obowigzany, w terminie trzech miesiecy od dnia zaj$cia zdarzenia, do zbycia takiej liczby akcji, ktdra
spowoduje, ze ten udziat nie zwiekszy sie w tym okresie odpowiednio o wiecej niz 10 % lub 5 %
ogolnej liczby gtoséw.
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Zgodnie z art. 73 Ustawy o Ofercie Publicznej przekroczenie 33 % ogolnej liczby gtoséw w spéice
publicznej moze nastgpi¢ wytacznie w wyniku ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub
zamiane akcji tej spotki w liczbie zapewniajacej osiggniecie 66 % ogoblnej liczby gtoséw, z wyjatkiem
przypadku, gdy przekroczenie 33 % ogdlnej liczby gtoséw ma nastgpi¢ w wyniku ogtoszenia
wezwania, 0 ktorym mowa w art. 74 Ustawy o Ofercie Publicznej. Jednakze w przypadku gdy
przekroczenie progu 33 % ogolnej liczby gtoséw nastapito w wyniku nabycia akcji w ofercie publicznej
lub w ramach wnoszenia ich do spéftki jako wktadu niepienieznego, potaczenia lub podziatu spétki, w
wyniku zmiany statutu spétki, wygasniecia uprzywilejowania akcji lub zajécia innego niz czynno$¢
prawna zdarzenia prawnego, akcjonariusz jest obowigzany, w terminie trzech miesiecy od
przekroczenia 33 % ogélnej liczby gtoséw, do:

1) ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji tej spétki w
liczbie powodujacej osiggniecie 66 % ogdlnej liczby gtoséw albo

2) zbycia akcji w liczbie powodujacej osiggniecie nie wiecej niz 33 % ogolnej liczby
gtoséw

- chyba ze w tym terminie udziat akcjonariusza w ogolnej liczbie gtoséw ulegnie zmniejszeniu do nie
wiecej niz 33 % ogolnej liczby gtoséw, odpowiednio w wyniku podwyzszenia kapitatu zaktadowego,
zmiany statutu spotki lub wygasniecia uprzywilejowania jego akcji.

Jezeli przekroczenie 33 % ogolnej liczby gltoséw nastapito w wyniku dziedziczenia, obowigzek, o
ktérym mowa powyzej, ma zastosowanie w przypadku, gdy po takim nabyciu akcji udziat w ogdélnej
liczbie gtoséw ulegt dalszemu zwiekszeniu; termin wykonania tego obowiazku liczy sie od dnia, w
ktérym nastgpito zdarzenie powodujace zwiekszenie udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw.

Zgodnie z art. 74 Ustawy o Ofercie Publicznej, przekroczenie 66 % ogoélnej liczby gtoséw w spoéice
publicznej moze nastgpi¢ wytacznie w wyniku ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub
zamiane wszystkich pozostatych akcji tej spétki. Jednakze w przypadku gdy przekroczenie progu, o
ktébrym mowa powyzej, nastgpito w wyniku nabycia akcji w ofercie publicznej lub w ramach wnoszenia
ich do spétki jako wktadu niepienieznego, potaczenia lub podziatu spétki, w wyniku zmiany statutu
spotki, wygasniecia uprzywilejowania akcji lub zajécia innego niz czynno$¢ prawna zdarzenia
prawnego, akcjonariusz jest obowigzany, w terminie trzech miesiecy od przekroczenia 66 % ogolnej
liczby gtoséw, do:

1) ogtoszenia wezwania do zapisywania si€ na sprzedaz lub zamiane wszystkich
pozostatych akcji tej spétki albo

2) zbycia akcji w liczbie powodujgcej osiggniecie nie wiecej niz 66 % ogolnej liczby
gtoséw

- chyba ze w tym terminie udziat akcjonariusza w ogolnej liczbie gtoséw ulegnie zmniejszeniu do nie
wiecej niz 66 % ogolnej liczby gtoséw, odpowiednio w wyniku podwyzszenia kapitatu zaktadowego,
zmiany statutu spotki lub wygasniecia uprzywilejowania jego akcji.

Zgodnie z art. 77 Ustawy o Ofercie Publicznej, ogloszenie wezwania nastepuje po ustanowieniu
zabezpieczenia w wysokosSci nie mniejszej niz 100 % wartoSci akcji, ktore majg by¢ przedmiotem
wezwania. Ustanowienie zabezpieczenia powinno by¢ udokumentowane za$wiadczeniem banku lub
innej instytucji finansowej udzielajacej zabezpieczenia lub posredniczacej w jego udzieleniu. Wezwanie
jest ogtaszane i przeprowadzane za posrednictwem podmiotu prowadzacego dziatalno$¢ maklerskg na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, ktdry jest obowigzany - nie pdzniej niz na 7 dni roboczych przed
dniem rozpoczecia przyjmowania zapisbw - do rdwnoczesnego zawiadomienia o zamiarze jego
ogtoszenia Komisji oraz spo6tki prowadzacej rynek regulowany, na ktérym notowane sg dane akcje.
Podmiot ten zatacza do zawiadomienia treS¢ wezwania. Odstgpienie od ogtoszonego wezwania jest
niedopuszczalne, chyba ze po jego ogtoszeniu inny podmiot ogtosit wezwanie dotyczace tych samych
akcji. Odstapienie od wezwania ogtoszonego na wszystkie pozostate akcje tej spotki jest dopuszczalne
jedynie wtedy, gdy inny podmiot ogtosit wezwanie na wszystkie pozostate akcje tej spétki po cenie nie
nizszej niz w tym wezwaniu.

Zgodnie z art. 87 Ustawy o Ofercie Publicznej, obowigzki okreSlone powyzej spoczywajq:

1) rowniez na podmiocie, ktory osiggnat lub przekroczyt okreslony w ustawie prég
ogolnej liczby gtoséw w zwigzku z:
a) zajéciem innego niz czynno$¢ prawna zdarzenia prawnego,
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b) nabywaniem lub zbywaniem obligacji zamiennych na akcje spotki publicznej, kwitow
depozytowych wystawionych w zwigzku z akcjami takiej spotki, jak réwniez innych papieréw
wartosciowych, z ktérych wynika prawo lub obowigzek nabycia jej akcji,

C) uzyskaniem statusu podmiotu dominujacego w spofce kapitatowej lub innej osobie prawnej
posiadajgcej akcje spétki publicznej, lub w innej spdtce kapitalowej badz innej osobie prawnej
bedacej wobec niej podmiotem dominujgcym,

d) dokonywaniem czynnosSci prawnej przez jego podmiot zalezny lub zajciem innego zdarzenia
prawnego dotyczacego tego podmiotu zaleznego;

2) na funduszu inwestycyjnym - réwniez w przypadku, gdy osiggniecie lub przekroczenie

danego progu ogolnej liczby gtoséw okreSlonego w tych przepisach nastepuje w zwigzku z

posiadaniem akcji facznie przez:

a) inne fundusze inwestycyjne zarzadzane przez to samo towarzystwo funduszy inwestycyjnych,
b) inne fundusze inwestycyjne utworzone poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, zarzadzane
przez ten sam podmiot;
3) réwniez na podmiocie, w przypadku ktérego osiggniecie lub przekroczenie danego
progu ogdlnej liczby gtoséw okreslonego w tych przepisach nastepuje w zwiazku z posiadaniem akcji:
a) przez osobe trzecig w imieniu wiasnym, lecz na zlecenie lub na rzecz tego podmiotu, z

wytaczeniem akcji nabytych w ramach wykonywania czynnosci, o ktérych mowa w art. 69 ust.
2 pkt 2 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi,

b) w ramach wykonywania czynnosci, o ktérych mowa w art. 69 ust. 2 pkt 4 Ustawy o Obrocie
Instrumentami Finansowymi - w zakresie akcji wchodzacych w sktad zarzadzanych portfeli
papierow wartosciowych, z ktérych podmiot ten, jako zarzadzajacy, moze w imieniu
zleceniodawcéw wykonywaé prawo gtosu na walnym zgromadzeniu,

C) przez osobe trzecia, z ktérg ten podmiot zawart umowe, ktérej przedmiotem jest przekazanie
uprawnienia do wykonywania prawa gtosu;
4) réwniez na podmiocie prowadzacym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej

dziatalno$¢ maklerska, ktéry w ramach reprezentowania posiadaczy papieréw warto$ciowych wobec
emitentéw tych papieréw wykonuje, na zlecenie osoby trzeciej, prawo gtosu z akcji spotki publicznej,
jezeli osoba ta nie wydata wigzacej dyspozycji co do sposobu gtosowania;

5) réwniez facznie na wszystkich podmiotach, ktore taczy pisemne lub ustne
porozumienie dotyczace nabywania przez te podmioty akcji spétki publicznej lub zgodnego gtosowania
na walnym zgromadzeniu dotyczacego istotnych spraw spétki, chociazby tylko jeden z tych podmiotéw
podjat lub zamierzat podjac czynnosci powodujgce powstanie tych obowigzkow;

6) na podmiotach, ktére zawierajg porozumienie, o ktérym mowa w pkt 5, posiadajac
akcje spoétki publicznej, w liczbie zapewniajacej facznie osiggniecie lub przekroczenie danego progu
ogdlnej liczby gtoséw okreslonego w tych przepisach.

Obowigzki okreslone powyzej powstajq rowniez w przypadku, gdy prawa gtosu sg zwigzane z:

1) papierami wartoSciowymi stanowigcymi przedmiot zabezpieczenia; nie dotyczy to
sytuacji, gdy podmiot, na rzecz ktérego ustanowiono zabezpieczenie, ma prawo wykonywacC prawo
gtosu i deklaruje zamiar wykonywania tego prawa - w takim przypadku prawa gtosu uwaza sie za
nalezace do podmiotu, na rzecz ktérego ustanowiono zabezpieczenie;

2) akcjami, z ktérych prawa przystugujg danemu podmiotowi osobiscie i dozywotnio;

3) papierami warto$ciowymi zdeponowanymi lub zarejestrowanymi w podmiocie, ktory
moze nimi rozporzadza¢ wedtug wiasnego uznania.

Okre$lone ograniczenia w swobodzie przenoszenia akcji okre$lone s réwniez w Ustawie o Obrocie
Instrumentami Finansowymi. W szczeg6lnosci, zgodnie z art. 19 Ustawy o Obrocie Instrumentami
Finansowymi, jezeli ustawa nie stanowi inaczej papiery wartoSciowe objete zatwierdzonym
prospektem emisyjnym mogg by¢ przedmiotem obrotu na rynku regulowanym wylgcznie po ich
dopuszczeniu do tego obrotu; Transakcja, ktorej przedmiotem jest nabycie lub zbycie niebedacych
papierami wartoSciowymi instrumentéw finansowych dopuszczonych do obrotu na rynku
regulowanym, lub ktéra prowadzi do powstania takich instrumentéw, nie stanowi gry ani zaktadu w
rozumieniu przepiséw ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny, ani tez gry losowej lub
zakfadu wzajemnego w rozumieniu przepiséw o grach losowych i zaktadach wzajemnych, nawet jezeli
wedtug wyraznej lub dorozumianej woli stron rzeczywiste spetnienie wzajemnych Swiadczen jest
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wylaczone, a tylko jedna ze stron jest obowigzana zaptaci¢ réznice miedzy umoéwiong ceng sprzedazy
a ceng rynkowg w czasie wykonania umowy.

Cztonkowie zarzadu, rady nadzorczej, prokurenci lub petnomocnicy emitenta lub wystawcy, jego
pracownicy, biegli rewidenci albo inne osoby pozostajgce z emitentem w stosunku zlecenia lub innym
stosunku prawnym o podobnym charakterze nie mogq, w czasie trwania okresu zamknietego,
nabywac lub zbywac, na rachunek wtasny lub osoby trzeciej, akcji emitenta, praw pochodnych
dotyczacych akcji emitenta oraz innych instrumentéw finansowych z nimi powigzanych oraz
dokonywac, na rachunek wiasny lub osoby trzeciej, innych czynnosci prawnych powodujgcych lub
mogacych powodowac rozporzadzenie takimi instrumentami finansowymi.

Okresem zamknietym jest:

okres od wejscia w posiadanie przez osobe fizyczng wymieniong w powyzej informacji poufnej
dotyczacej emitenta lub instrumentéw finansowych, o ktérych mowa w ust. 1, spetniajacych warunki
okreSlone w art. 156 ust. 4 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, do przekazania tej
informacji do publicznej wiadomosci;

w przypadku raportu rocznego - dwa miesigce przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomosci
lub okres pomiedzy koncem roku obrotowego a przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomosci,
gdyby okres ten byt krétszy od pierwszego ze wskazanych - chyba ze osoba fizyczna wymieniona
powyzej nie posiadata dostepu do danych finansowych, na podstawie ktérych sporzadzany jest dany
raport;

w przypadku raportu pétrocznego - miesiac przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomosci lub
okres pomiedzy dniem zakonczenia danego pditrocza a przekazaniem tego raportu do publicznej
wiadomosci, gdyby okres ten byt krétszy od pierwszego ze wskazanych - chyba ze osoba fizyczna
wymieniona powyzej nie posiadata dostepu do danych finansowych, na podstawie ktérych
sporzgdzany jest dany raport;

w przypadku raportu kwartalnego - dwa tygodnie przed przekazaniem raportu do publicznej
wiadomosci lub okres pomiedzy dniem zakonczenia danego kwartatu a przekazaniem tego raportu do
publicznej wiadomosci, gdyby okres ten byt krotszy od pierwszego ze wskazanych - chyba Ze osoba
fizyczna wymieniona powyzej nie posiadata dostepu do danych finansowych, na podstawie ktérych
sporzadzany jest dany raport.

Ustawa o Ochronie Konkurencji i Konsumentow
Ustawa o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw takze przewiduje szczegélne obowigzki zwigzane,
miedzy innymi, z nabywaniem akcji.

Zgodnie z art. 12 ust. 1 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentow, zamiar koncentracji
przedsigebiorcow podlega zgtoszeniu Prezesowi UOKIK, jezeli faczny obrét przedsiebiorcow
uczestniczacych w koncentracji w roku obrotowym poprzedzajagcym rok zgtoszenia przekracza
rownowarto$¢ 50.000 tys. EUR. Przedsiebiorcami w rozumieniu Ustawy o Ochronie Konkurencji i
Konsumentéw sg osoby bedace przedsiebiorcami w rozumieniu Ustawy o Swobodzie DziatalnoSci
Gospodarczej, a takze, miedzy innymi, osoby fizyczne posiadajgce akcje zapewniajgce co najmniej
25% gtoséw w organach przedsiebiorcy lub posiadajace decydujacy wplyw na przedsiebiorce, jezeli
podejmuijg dalsze dziatania podlegajace kontroli koncentracji.

Stosownie do art. 12 ust. 2 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw, obowigzek zgtoszenia
Prezesowi UOKIK zamiaru koncentracji dotyczy zamiaru pofaczenia dwéch lub wiecej samodzielnych
przedsiebiorcoéw; (przejecia - poprzez nabycie lub objecie akcji, innych papieréw wartoSciowych,
catosci lub czesci majatku lub w jakikolwiek inny sposéb - bezposSredniej lub posredniej kontroli nad
catym albo czescig jednego lub wiecej przedsiebiorcow przez jednego lub wiecej przedsiebiorcow;
utworzenia przez przedsiebiorcéw wspolnego przedsiebiorcy. Stosownie do art. 12 ust. 3 Ustawy o
Ochronie Konkurencji i Konsumentéw, obowigzek zgtoszenia zamiaru koncentracji dotyczy réwniez
objecia lub nabycia akcji innego przedsiebiorcy, powodujgcego uzyskanie co najmniej 25% gtoséw na
walnym zgromadzeniu lub zgromadzeniu wspdlnikéw; objecia przez te samg osobe funkcji cztonka
organu zarzadzajacego albo organu kontrolnego u konkurujgcych ze sobg przedsiebiorcéw;
rozpoczecia wykonywania praw z akcji lub udziatéw objetych lub nabytych bez uprzedniego zgtoszenia
zgodnie z art. 13 pkt 3 i 4 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentow.
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W rozumieniu Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentow przejeciem kontroli sg wszelkie formy
bezposSredniego lub posredniego uzyskania uprawnien, ktére osobno albo facznie, przy uwzglednieniu
wszystkich okoliczno$ci prawnych lub faktycznych, umozliwiajg wywieranie decydujgcego wptywu na
okreslonego przedsiebiorce.

Zgodnie z art. 101 ust. 1 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentoéw, Prezes UOKiK moze natozy¢
na przedsiebiorce, w drodze decyzji, kare pieniezng w wysoko$ci nie wiekszej niz 10% przychodu
osiggnietego w roku rozliczeniowym poprzedzajacym rok natozenia kary, jezeli przedsigbiorca ten
dokonat koncentracji bez uzyskania zgody Prezesa UOKIK.

Rozporzadzenie Rady w Sprawie Koncentracji

Wymogi w zakresie kontroli koncentracji wynikajg takze z przepisow Rozporzadzenia Rady w Sprawie
Koncentracji. Rozporzgdzenie powyzsze reguluje tzw. koncentracje o wymiarze wspolnotowym, a wiec
dotyczace przedsiebiorstw i powigzanych z nimi podmiotéw, ktére przekraczajg okreslone progi obrotu
towarami i ustugami. Rozporzadzenie Rady w Sprawie Koncentracji obejmuje jedynie takie
koncentracje, w wyniku ktérych dochodzi do trwatej zmiany struktury wiasno$ci w przedsiebiorstwie.
Koncentracje wspélnotowe podlegajg zgtoszeniu do Komisji Europejskiej przed ich ostatecznym
dokonaniem, a po: zawarciu odpowiedniej umowy, ogtoszeniu publicznej oferty lub przejeciu
wiekszoSciowego udziatu. Zawiadomienie Komisji Europejskiej moze mieC réwniez miejsce w
przypadku, gdy przedsiebiorstwa posiadajg wstepny zamiar w zakresie dokonania koncentracji o
wymiarze wspdélnotowym. Zawiadomienie Komisji stuzy uzyskaniu jej zgody na dokonanie takiej
koncentracji.

Koncentracja przedsiebiorstw posiada wymiar wspdélnotowy w przypadku, gdy:

- taczny Swiatowy obrot wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz
5 mld EUR; oraz

- faczny obrét przypadajacy na Wspoélnote Europejska kazdego z co najmniej dwéch przedsiebiorstw
uczestniczgcych w koncentracji wynosi wiecej niz 250.000 tys. EUR, chyba ze kazde z przedsiebiorstw
uczestniczacych w koncentracji uzyskuje wiecej niz dwie trzecie swoich facznych obrotéw
przypadajacych na Wspdlnote w jednym i tym samym panstwie cztonkowskim.

Koncentracja przedsiebiorstw posiada rowniez wymiar wspdlnotowy w przypadku, gdy:

- taczny Swiatowy obrot wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz
2.500 tys. EUR;

- w kazdym z co najmniej trzech panstw cztonkowskich taczny obrét wszystkich przedsiebiorstw
uczestniczgcych w koncentracji wynosi wiecej niz 100.000 tys. EUR;

- w kazdym z co najmniej trzech panstw cztonkowskich taczny obrét wszystkich przedsiebiorstw
uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 100.000 tys. EUR, z czego faczny obrét co najmniej
dwéch przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi co najmniej 25.000 tys. EUR; oraz

- faczny obrét przypadajacy na Wspoélnote Europejska kazdego z co najmniej dwéch przedsiebiorstw
uczestniczgcych w koncentracji wynosi wiecej niz 100.000 tys. EUR, chyba ze kazde z przedsiebiorstw
uczestniczacych w koncentracji uzyskuje wiecej niz dwie trzecie swoich facznych obrotéw
przypadajacych na Wspdlnote w jednym i tym samym panstwie cztonkowskim.

4.9. Wskazanie obowigzujacych regulacji dotyczacych obowigzkowych ofert
przejecia lub przymusowego wykupu (squeeze-out) i odkupu (sell-out) w
odniesieniu do papierow wartosciowych.

W chwili obecnej nie istniejg zadne obowigzujgce oferty przejecia w stosunku do Emitenta, wezwania
do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane Akcji Emitenta, nie toczg sie procedury przymusowego
wykupu drobnych akcjonariuszy Emitenta przez akcjonariuszy wiekszosciowych Emitenta (squeeze-
out) ani procedury umozliwiajgce akcjonariuszom mniejszoSciowym Emitenta sprzedaz ich akcji po
uczciwej cenie po przejeciu kontroli nad Emitentem przez innego akcjonariusza (sell-out).

Mozliwo$¢ przymusowego wykupu akcji spotki publicznej (tzw. squeeze-out) przewiduje art. 82 Ustawy
o Ofercie Publicznej. Zgodnie z tym przepisem akcjonariuszowi spotki publicznej, ktéry samodzielnie
lub wspdlnie z podmiotami od niego zaleznymi lub wobec niego dominujgcymi oraz podmiotami
bedacymi stronami zawartego z nim porozumienia osiggnat lub przekroczyt 90% ogoélne;j liczby gtoséw
w tej spotce publicznej, przystuguje prawo zadania od pozostatych akcjonariuszy sprzedazy, po
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ustalonej zgodnie z przepisami Ustawy o Ofercie Publicznej cenie, wszystkich posiadanych przez nich
akcji tej spotki publicznej. Nabycie akcji w wypadku przymusowego wykupu nastepuje bez zgody
akcjonariusza, do ktérego skierowane jest zadanie wykupu. Ustawa o Ofercie Publicznej przewiduje
rowniez mozliwoS¢ wigzacego akcjonariusza  wiekszoSciowego, wystgpienia  akcjonariuszy
mniejszo$ciowych z zadaniem wykupu ich akcji (tzw. sell-out). Zgodnie z art. 83 Ustawy o Ofercie
Publicznej akcjonariusz spétki publicznej moze zada¢ wykupienia posiadanych przez niego akcji spotki
publicznej przez innego akcjonariusza tej spétki publicznej, ktéry osiagnat lub przekroczyt 90% ogdlnej
liczby gtosow w tej spdice. Powyzsze zadanie sktada sie na piSmie. W terminie 30 dni od dnia
zgtoszenia zadania obowigzani s3 mu zadoScuczyni¢ solidarnie akcjonariusz, ktéry osiggnat lub
przekroczyt 90% ogolnej liczby gtoséw, jak réwniez podmioty wobec niego zalezne i dominujace.

4.10. Wskazanie publicznych ofert przejecia w stosunku do kapitatu
emitenta, dokonanych przez osoby trzecie w cigqgu ostatniego roku
obrotowego i biezacego roku obrotowego.

Nie wystgpity.

4.11. Informacje o potracanych u zrédia podatkach dochodowych z tytutu
papieréw wartosciowych i wskazanie, czy Emitent bierze odpowiedzialno$¢
za potracanie podatkéw u zrédia

Podane nizej informacje majq charakter ogélny. W sprawach podatkowych zaleca sie skorzystanie z
ustug adwokatéw, radcéw prawnych lub doradcéw podatkowych.

Opodatkowanie dochodéw 0s6b prawnych:

Zgodnie z art. 26 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdb Prawnych Emitent, ktory dokonuje
wyptat naleznosci z tytutéw udziatu w zyskach os6b prawnych, obowigzany jest, jako ptatnik,
pobiera¢, w dniu dokonania wyptaty zryczattowany podatek dochodowy od tych wyptat. Kwoty
pobranego podatku przekazywane sg przez Emitenta w terminie do 7. dnia miesigca nastepujgcego po
miesigcu, w ktérym pobrano podatek, na rachunek wtasciwego urzedu skarbowego.

Ustawa o Podatku Dochodowym od Os6b Prawnych w przepisie art. 10 ust. 1 definiuje pojecie
»dochodu z udziatlu w zyskach oséb prawnych”. Stosownie do zawartej tam regulacji dochodem z
udziatu w zyskach oséb prawnych, z zastrzezeniem art. 12 ust. 1 pkt 4a i 4b Ustawy o Podatku
Dochodowym od Os6b Prawnych, jest dochdd faktycznie uzyskany z akcji, w szczegdélnoSci dochdd z
tytutu dywidendy, a takze: dochéd z umorzenia akcji, dochéd uzyskany z odptatnego zbycia akcji na
rzecz spotki — w celu umorzenia tych akcji, wartoS¢ majatku otrzymanego w zwigzku z likwidacjg
osoby prawnej, dochéd przeznaczony na podwyzszenie kapitatu zaktadowego oraz dochdd stanowigcy
rownowarto$¢ kwot przekazanych na ten kapitat z innych kapitatdw osoby prawne;.

Dochody (przychody) z powyzszych zrédet, ewentualnie po pomniejszeniu o kwoty niestanowigce
przychoddw, okreSlone w art. 12 ust. 4 pkt 3 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych,
opodatkowane sa, zgodnie z art. 22 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdéb Prawnych,
zryczattowanym podatkiem w wysokosci 19% uzyskanego przychodu.

Opodatkowanie dochodéw o0s6b fizycznych:

Wyptaty z tytutu dywidend i innych przychodéw z tytutu udziatu w zyskach os6b prawnych na rzecz
0s6b fizycznych, pomniejszane sg o pobierany przez pfatnika w dniu dokonania wyptaty zryczattowany
podatek w wysokoSci 19%. Pobrany podatek przekazywany jest przez ptatnika na rachunek
odpowiedniego urzedu skarbowego do 7. dnia miesigca nastepujgcego po miesigcu pobrania podatku.
Dochodem z udziatu w zyskach os6b prawnych jest dochéd faktycznie uzyskany z tego udziatu, w tym
takze: dochdd z umorzenia udziatéw lub akcji, dochéd uzyskany z odptatnego zbycia akcji na rzecz
spotki — w celu umorzenia tych akcji, warto$¢ majqtku otrzymanego w zwigzku z likwidacjg osoby
prawnej, dochdéd przeznaczony na podwyzszenie kapitatu zaktadowego oraz dochdéd stanowigcy
rownowarto$¢ kwot przekazanych na ten kapitat z innych kapitatow osoby prawnej. Zgodnie z art. 24

148

PDF created with pdfFactory trial version www.pdffactory.com



http://www.pdffactory.com
http://www.pdffactory.com

INWEST
CONSULTING S.A. PROSPEKT EMISYJNY

ust. 5d Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych dochodem z umorzenia akcji jest
nadwyzka przychodu otrzymanego w zwigzku z umorzeniem nad kosztami uzyskania przychodu
obliczonymi zgodnie z art. 22 ust. 1f albo art. 23 ust. 1 pkt 38 Ustawy o Podatku Dochodowym od
Os6b Fizycznych; jezeli nabycie nastgpito w drodze spadku lub darowizny, koszty ustala sie do
wysokosci warto$ci z dnia nabycia spadku lub darowizny.

Zgodnie z art. 30b ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Os6b Fizycznych, podatek od dochodéw
uzyskanych z odptatnego zbycia papieréw wartosciowych wynosi 19% uzyskanego dochodu. Przez
dochod z odptatnego zbycia papieréw wartoSciowych rozumieé nalezy nadwyzke uzyskanych z tego
tytutu przychoddw, tj. wartosci papieréw wartosSciowych wyrazonej w cenie umowy sprzedazy, nad
kosztami uzyskania przychodu, tj. wydatkami poniesionymi na ich nabycie lub objecie, osiagnietg w
roku podatkowym, przy czym w wypadku, gdy cena wyrazona w umowie bez uzasadnionej przyczyny
znacznie odbiega od wartosSci rynkowej, przychdd z odptatnego zbycia okreSla organ podatkowy w
wysokosSci  wartoSci  rynkowej tych papierow wartoSciowych. Po zakonczeniu danego roku
podatkowego podatnicy osiggajacy dochody z odptatnego zbycia papieréw wartosciowych sg
zobowigzani wykaza¢ je w rocznym zeznaniu podatkowym, obliczy¢é nalezny podatek dochodowy i
odprowadzi¢ go na rachunek wtasciwego organu podatkowego. Przy czym wskazanych dochoddéw nie
faczy sie z dochodami osigganymi z innych tytutéw. Opisane zeznanie podatkowe podatnicy powinni
sporzadzi¢ na podstawie przekazanych im, w terminie do konca lutego roku nastepujacego po roku
podatkowym, przez osoby fizyczne prowadzace dziatalno$¢ gospodarcza, osoby prawne i ich jednostki
organizacyjne oraz jednostki organizacyjne niemajgce osobowosci prawnej, imiennych informacji o
wysokosSci  osiggnietego dochodu. Powyzszych przepisow nie stosuje sie, jezeli odptatne zbycie
papierébw warto$ciowych nastepuje w wykonywaniu dziatalnoéci gospodarczej, gdyz w takim
przypadku przychody z ich sprzedazy kwalifikowane powinny by¢ jako pochodzace z wykonywania
takiej dziatalnosci i rozliczone na zasadach ogolnych.

Dochody podatnikéw podatku dochodowego od os6b prawnych posiadajacych siedzibe lub zarzad na
terytorium Polski z odptatnego zbycia papierow wartosciowych tj. zar6wno akcji jak i praw do akcji
podlegajg opodatkowaniu w Polsce podatkiem dochodowym na ogélnych zasadach. Dochodem z
odptatnego zbycia papieréw wartoSciowych jest rdéznica miedzy przychodem, tj. ich wartoScig
wyrazong w cenie umowy sprzedazy, a kosztem jego uzyskania, tj. wydatkami poniesionymi na
nabycie lub objecie wskazanych papieréw wartoSciowych, przy czym, gdy ich cena bez uzasadnionej
przyczyny znacznie odbiega od wartosci rynkowej, przychéd z odptatnego zbycia okre$la organ
podatkowy w wysokosci ich wartosci rynkowej. Dochdd z odptatnego zbycia papieréw wartosciowych
zwieksza u podatnika podstawe opodatkowania. Zgodnie z art. 19 ust. 1 Ustawy o Podatku
Dochodowym od Oso6b Prawnych, podatek od dochoddéw osiggnietych przez podatnikéw podatku
dochodowego od 0s6b prawnych wynosi 19% podstawy opodatkowania.

Opisane wyzej zasady dotyczace opodatkowania dochodéw z odptatnego zbycia papieréw
wartos$ciowych oraz z dywidendy odnoszg sie réwniez do opodatkowania dochodéw uzyskiwanych
przez osoby fizyczne niemajgce na terytorium Polski miejsca zamieszkania oraz podatnikéw podatku
dochodowego od oséb prawnych, ktérzy nie posiadajg w Polsce siedziby lub zarzadu z tych tytutéw, o
ile umowy o unikaniu podwojnego opodatkowania nie stanowig inaczej. Jednakze stosownie do tresci
art. 30a ust. 2 oraz art. 30b ust. 3 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych oraz art. 26
ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Os6b Prawnych, zastosowanie w odniesieniu do powyzszych
tytutéw stawki podatku wynikajacej z umowy o unikaniu podwdéjnego opodatkowania albo niepobranie
podatku zgodnie z takg umowg, jest mozliwe pod warunkiem udokumentowania miejsca siedziby
podatnika do celéw podatkowych, uzyskanym od niego zaswiadczeniem (certyfikat rezydencji),
wydanym przez wtasciwy organ administracji podatkowej.

Prawa do akcji (PDA) stanowig papiery wartoSciowe w rozumieniu art. 3 ust. 1 Ustawy o Obrocie
Instrumentami Finansowymi oraz art. 5a pkt 11 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych.
Zasady opodatkowania dochodu z odptatnego zbycia PDA sg analogiczne jak przy opodatkowaniu
dochodéw ze zbycia akcji uzyskiwanych przez osoby fizyczne. Takze w przypadku opodatkowania
dochodéw z odptatnego zbycia PDA uzyskiwanych przez podatnikéw podatku dochodowego od oséb
prawnych zasady opodatkowania sg analogiczne jak przy zbyciu akcji.

149

PDF created with pdfFactory trial version www.pdffactory.com



http://www.pdffactory.com
http://www.pdffactory.com

INWEST
CONSULTING S.A. PROSPEKT EMISYJNY

Emitent zapewnia, ze wykona wszystkie cigzace na nim z tytutu obowigzujacych przepiséw obowigzki
ptatnika podatku dochodowego.

5. Informacje o warunkach oferty

5.1. Warunki, statystyka i przewidywany harmonogram oferty oraz
dziatania wymagane przy sktadaniu zapiséw

5.1.1 Warunki oferty

Na podstawie niniejszego Prospektu do obrotu gieldowego wprowadzanych jest tacznie 2.000.000
akcji Emitenta o warto$ci nominalnej 1 ztoty kazda i facznej warto$ci nominalnej 2.000.000 zt, w tym:
- 1.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci nominalnej 1 ztoty kazda,

- 1.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A2 o wartosci nominalnej 1 ztoty kazda.

Do obrotu gietdowego wprowadzanych jest takze 1.000.000 Praw do Akcji Serii B.

Na podstawie niniejszego Prospektu oferowanych jest:

- 1.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci nominalnej 1 ztoty kazda, oferowanych
przez Spoétke w ramach subskrypcji oraz

- 400.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A2 o warto$ci nominalnej 1 ztoty kazda, oferowanych do
sprzedazy przez Wprowadzajacych (Akcje Sprzedawane).

Akcje w Publicznej Ofercie oferowane sg w dwoch transzach:
— Transzy B, w ktorej oferowanych jest 1.000.000 Akcji Serii B oraz
— Transzy A, w ktorej oferowanych jest 400.000 Akcji Serii A2.

Cena Akcji Serii B zostata ustalona na 3,75 PLN. Cena Akcji Serii A2 zostata ustalona na 4,20 PLN.

Otwarcie Publicznej Oferty nastgpi 20 czerwca 2006 r., a jej zamkniecie — 3 lipca 2006 r. Zapisy na
akcje bedg przyjmowane od 20 czerwca 2006 r. do 26 czerwca 2006 r. Przydziat Akcji nastapi w
terminie 5 dni roboczych od dnia zakofczenia zapisow.

Emitent zastrzega sobie prawo do zmiany podanych wyzej terminéw. W wypadku zmiany terminéw
Publicznej Oferty, do publicznej wiadomosci zostanie podany zatwierdzony przez KPWIG aneks do
Prospektu, w sposéb w jaki zostat udostepniony Prospekt. Zmiany terminéw realizacji Publicznej
Oferty mogq odbywac sie tylko w okresie waznosci Prospektu.

5.1.2 Wielko$€ ogétem emisji lub oferty

Publiczna Oferta sktada sie z:

— 1.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B oferowanych przez Spétke z wytaczeniem prawa
poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy oraz

— 400.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A2 sprzedawanych przez Wprowadzajacych w ramach
Oferty Sprzedazy.

Na podstawie niniejszego Prospektu do obrotu gieldowego wprowadzanych jest tacznie 2.000.000
akcji Emitenta o warto$ci nominalnej 1 ztoty kazda i facznej warto$ci nominalnej 2.000.000 zt, w tym:
- 1.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci nominalnej 1 ztoty kazda,

- 1.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A2 o wartosci nominalnej 1 ztoty kazda.

Do obrotu na rynku oficjalnych notowan gietdowych wprowadzanych jest takze 1.000.000 Praw do
Akgcji Serii B.

5.1.3. Terminy obowiagzywania oferty i opis procedury sktadania zapiséw
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5.1.3.1. Terminy oferty

Publiczna Oferta zostanie przeprowadzona w nastepujacych terminach:
20 czerwca 2006 r. - otwarcie Publicznej Oferty
20 czerwca 2006 r. - rozpoczecie przyjmowania zapisow w Transzy B i Transzy A
26 czerwca 2006 r. - zakoAczenie przyjmowania zapiséw w Transzy B
26 czerwca 2006 r. - zakoAczenie przyjmowania zapisow w Transzy A
do 3 lipca 2006 r. - przydziat Akcji Oferowanych
3 lipca 2006 r. - zamkniecie Publicznej Oferty

Terminy realizacji Publicznej Oferty mogq ulec zmianie. Nowe terminy zostang podane do publicznej
wiadomosci nie pézniej niz w dniu uptywu danego terminu w formie aneksu do Prospektu, zgodnie z
postanowieniami art. 51 Ustawy o Ofercie Publicznej. Zmiany termindw realizacji Publicznej Oferty
mogq odbywac sie tylko w okresie waznosci Prospektu.

5.1.3.2. Procedura skfadania zapiséw

Dziafanie przez penomocnika

Inwestor moze ztozy¢ zapis za poSrednictwem wiasciwie umocowanego petnomocnika.

Petnomocnik dokonujacy zapisu w imieniu Inwestora zobowigzany jest przedtozy¢ w biurze
maklerskim przyjmujacym zapis pisemne petnomocnictwo do ztozenia zapisu oraz wskazania rachunku
dla zwrotu $rodkéw pienieznych. Ponadto petnomocnictwo powinno zawieraC upowaznienie do
ztozenia dyspozycji deponowania akcji.

Petnomocnictwo powinno zosta¢ wystawione w formie aktu notarialnego albo zawieraC podpis
mocodawcy po$wiadczony notarialnie lub ztozony w obecnosci i poSwiadczony przez pracownika POK.

Petnomocnictwo, poza wiasciwym umocowaniem do ztozenia zapisu, powinno zawieraC nastepujace
dane o osobie petnomocnika i mocodawcy:

— dla os6b fizycznych: imie, nazwisko, PESEL (a w przypadku jego braku date urodzenia), typ, serie
i numer dokumentu tozsamosci, adres staty i adres do korespondencii,

— w przypadku osoby prawnej: firme i forme organizacyjng prowadzonej dziatalno$ci, REGON,
numer rejestru sadowego, kraj siedziby, adres oraz wskazane powyzej dane osob fizycznych
reprezentujgcych osobe prawng,

— w przypadku jednostki nie posiadajgcej osobowosci prawnej: firme i forme organizacyjng
prowadzonej dziatalno$ci, REGON, kraj siedziby, adres oraz wskazane powyzej dane o0s6b
fizycznych reprezentujacych jednostke.

Petnomocnictwo wystawione poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej oraz pozostate dokumenty
zwigzane z tak udzielonym petnomocnictwem muszg by¢ uwierzytelnione za zgodnoS¢ z prawem
miejscowym przez polskie przedstawicielstwo dyplomatyczne lub urzad konsularny.

Dokumenty sporzadzone w jezyku obcym muszg by¢ przettumaczone na jezyk polski przez ttumacza
przysiegtego chyba, ze biuro maklerskie przyjmujace zapis odstgpi od konieczno$ci spetnienia tego
warunku.

Nie ma ograniczen, co do liczby petnomocnikéw i posiadanych przez nich petnomocnictw. Dokument
petnomocnictwa lub jego kopia pozostajg w biurze maklerskim przyjmujacym zapis.

Zwraca sieé uwage inwestorow, iz zgodnie z obowigzujgcymi przepisami od dokumentu
petnomocnictwa winna by¢ uiszczona opfata skarbowa.
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Sk#adanie dyspozycji deponowania

Sktadajac zapis na Akcje Oferowane, Inwestor lub jego petnomocnik jest zobowigzany ztozyc
nieodwotalng dyspozycje deponowania akcji, ktéra umozliwi zapisanie na Rachunku Papieréw
Warto$ciowych Inwestora wszystkich akcji, ktére zostaty mu przydzielone, bez konieczno$ci odbierania
potwierdzenia nabycia w POK. Inwestor lub jego petnomocnik otrzymuje dowéd ztozenia dyspozycji
deponowania, kwitujac jego odbiér wtasnorecznym podpisem.

Dyspozycja deponowania ztozona przez Inwestora nie moze by¢ zmieniona. Ziozenie dyspozycji
deponowania akcji jest tozsame ze ztozeniem dyspozycji deponowania Praw do Akcji (PDA). W razie
skfadania zapisu i dyspozycji deponowania przez petnomocnika w tresci petnomocnictwa powinno by¢
zawarte wyrazne umocowanie do dokonania takiej czynnosci.

Inwestor, ktory nie posiada Rachunku Papieréow Warto$ciowych jest zobowigzany do jego zatozenia
najpdzniej wraz ze skfadaniem zapisu na akcje tak, aby w dniu sktadania zapisu mégt wypetnic
dyspozycje deponowania akcji. Brak dyspozycji deponowania akcji bedzie skutkowat odmowg przyjecia
zapisu.

Procedura skfadania zapiséw w Transzy B

W ramach Transzy B mozna sktadac zapisy na nie wiecej niz liczba Akcji Oferowanych w tej transzy.
Inwestor ma prawo do ztozenia kilku zapiséw, ktére tacznie nie mogq przekroczy¢ 1.000.000 akcji.
Zapisy opiewajgce na wyzszq liczbe akcji bedq traktowane jak zapisy na 1.000.000 Akcji Oferowanych
w Transzy B.

Ztozenie zapisu w Transzy B nie ogranicza prawa do ztozenia zapisu lub zapiséw w Transzy A.

Zapisy na Akcje Oferowane w Publicznej Ofercie w Transzy B bedg przyjmowane w POK okre$lonych w
pkt. 5.4.1. Prospektu.

Zapis na Akcje Oferowane w Transzy B jest bezwarunkowy, nieodwotalny (z zastrzezeniem przypadku
opisanego w pkt. 5.1.7) i nie moze zawierac jakichkolwiek zastrzezen.

Inwestor winien ztozy¢ w miejscu sktadania zapisu na Akcje Oferowane w Transzy B wypetniony w
trzech egzemplarzach formularz zapisu na Akcje Transzy B (zatacznik nr 2) oraz podpisac
oSwiadczenie bedace integralng czescig formularza zapisu, w ktérym stwierdza, ze:

— zapoznat sie z treSciq Prospektu spotki Inwest Consulting S.A. i akceptuje warunki Publicznej
Oferty,

— zapoznat sie z brzmieniem Statutu Spétki i akceptuje jego tresc,

— zgadza sie na przydzielenie mu mniejszej liczby akcji niz objeta zapisem lub nie przydzielenie ich
wecale, zgodnie z zasadami opisanymi w Prospekcie,

— zgadza sie na przydzielenie mu Akcji Oferowanych w Publicznej Ofercie, zgodnie z zasadami
opisanymi w Prospekcie,

— wyraza zgode na przetwarzanie danych osobowych w zakresie niezbednym do przeprowadzenia
Publicznej Oferty, przyjmuje do wiadomosci, Ze przystuguje mu prawo wgladu do swoich danych
osobowych oraz ich poprawiania oraz, ze dane na formularzu zapisu zostaty podane dobrowolnie,

— wyraza zgode na przekazywanie objetych tajemnicg zawodowq swoich danych osobowych oraz
informacji zwigzanych z dokonanym przez niego zapisem na Akcje Serii B Emitentowi, w zakresie
niezbednym do przeprowadzenia emisji Akcji Serii B oraz, ze upowaznia te podmioty do
otrzymania tych informacji.

Formularz zapisu na Akcje Oferowane Transzy B zamieszczony jest w zataczniku nr 2 do Prospektu.
Sktadajac zapis, Inwestor lub jego petnomocnik zobowigzany jest okaza¢ dowdd osobisty lub paszport
w celu weryfikacji danych zawartych w formularzu zapisu. Osoba dziatajgca w imieniu osoby prawnej
zobowigzana jest ponadto ztozy¢ aktualny odpis z odpowiedniego rejestru oraz dokument
zaswiadczajacy o jej uprawnieniu do reprezentowania osoby prawnej. Osoba dziatajgca w imieniu
jednostki organizacyjnej nie posiadajgcej osobowosci prawnej obowigzana jest ponadto ztozy¢ akt
zawigzania tej jednostki lub inny dokument, z ktérego wynika¢ bedzie forma organizacyjna i adres
siedziby oraz umocowanie os6b do reprezentowania danej jednostki.
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Wszelkie konsekwencje wynikajace z niewfaSciwego wypetnienia formularza zapisu na Akcje
Oferowane w Publicznej Ofercie ponosi Inwestor. Zapis, ktory pomija jakikolwiek z jego elementéw,
zostanie uznany za niewazny. Zapisy dokonywane pod warunkiem lub z zastrzezeniem terminu
zostang réwniez uznane za niewazne.

Na dowod przyjecia zapisu Inwestor otrzymuje jeden egzemplarz ziozonego formularza zapisu,
potwierdzony przez pracownika POK przyjmujacego zapisy. Zapis jest bezwarunkowy, nie moze
zawieraC jakichkolwiek zastrzezen i jest nieodwotalny (z zastrzezeniem przypadku opisanego w pkt.
5.1.7 Prospektu) w terminie zwigzania zapisem.

Procedura skfadania zapiséw w Transzy A

W ramach Transzy A mozna sktadac zapisy na co najmniej 50.000 Akcji i nie wiecej niz liczba AKcji
Oferowanych w transzy. Inwestor ma prawo do ztozenia kilku zapiséw, ktére tacznie nie mogq
przekroczy¢ 400.000 akcji. Zapisy opiewajace na wyzszg liczbe akcji bedg traktowane jak zapisy na
400.000 Akcji Oferowanych w Transzy A.

Minimalna wielkoSc zapisu 50.000 Akcji Serii A2. Zapis na mniej niz 50.000 Akcji bedzie traktowany
jako niewazny.

Inwestorzy muszg sie jednak liczy¢é z mozliwosciq przydzielenia mniejszej liczby akcji lub nie
przydzielenia zadnej akcji z uwagi na zastosowanie zasady petnej uznaniowosSci przy dokonywaniu
przydziatu Akcji Oferowanych w tej transzy.

Ztozenie zapisu w Transzy A nie ogranicza prawa do ztozenia zapisu lub zapiséw w Transzy B. Zapisy
na Akcje Oferowane w Publicznej Ofercie w Transzy A beda przyjmowane w POK okre$lonych w pkt
5.4.1. Prospektu.

Zapis na Akcje Oferowane w Publicznej Ofercie jest bezwarunkowy, nieodwotalny (z zastrzezeniem
przypadku opisanego w pkt. 5.1.7. Prospektu) i nie moze zawiera¢ jakichkolwiek zastrzezen.

Inwestor winien ztozy¢ w miejscu sktadania zapisu na Akcje Oferowane w Transzy A wypetniony w
trzech egzemplarzach formularz zapisu na Akcje Transzy A (zatacznik nr 1) oraz podpisac
oSwiadczenie bedace integralng czescig formularza zapisu, w ktérym stwierdza, ze:

— zapoznat sie z treSciq Prospektu spotki Inwest Consulting S.A. i akceptuje warunki Publicznej
Oferty,

— zapoznat sie z brzmieniem Statutu Spétki i akceptuje jego tresc,

— zgadza sie na przydzielenie mu mniejszej liczby akcji niz objeta zapisem lub nie przydzielenie ich
wecale, zgodnie z zasadami opisanymi w Prospekcie,

— zgadza sie na przydzielenie mu Akcji Oferowanych w Publicznej Ofercie, zgodnie z zasadami
opisanymi w Prospekcie,

— wyraza zgode na przetwarzanie danych osobowych w zakresie niezbednym do przeprowadzenia
Publicznej Oferty, przyjmuje do wiadomosci, Ze przystuguje mu prawo wgladu do swoich danych
osobowych oraz ich poprawiania oraz, ze dane na formularzu zapisu zostaty podane dobrowolnie,

— wyraza zgode na przekazywanie objetych tajemnicg zawodowq swoich danych osobowych oraz
informacji zwigzanych z dokonanym przez niego zapisem na Akcje Serii A2 przez Oferujgcego
Emitentowi oraz Wprowadzajgcym, w zakresie niezbednym do przeprowadzenia Oferty Sprzedazy
oraz, ze upowaznia te podmioty do otrzymania tych informacji.

Formularz zapisu na Akcje Oferowane zamieszczony jest w Zataczniku nr 1 do Prospektu.

Sktadajac zapis, inwestor lub jego petnomocnik zobowigzany jest okaza¢ dowdd osobisty lub paszport
w celu weryfikacji danych zawartych w formularzu zapisu. Osoba dziatajgca w imieniu osoby prawnej
zobowigzana jest ponadto ztozy¢ aktualny odpis z odpowiedniego rejestru oraz dokument
zaswiadczajacy o jej uprawnieniu do reprezentowania osoby prawnej. Osoba dziatajgca w imieniu
jednostki organizacyjnej nie posiadajgcej osobowosci prawnej obowigzana jest ponadto ztozy¢ akt
zawigzania tej jednostki lub inny dokument, z ktérego wynika¢ bedzie forma organizacyjna i adres
siedziby oraz umocowanie os6b do reprezentowania danej jednostki.

Wszelkie konsekwencje wynikajace z niewfaSciwego wypetnienia formularza zapisu na Akcje
Oferowane w Publicznej Ofercie ponosi Inwestor. Zapis, ktory pomija jakikolwiek z jego elementéw,
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zostanie uznany za niewazny. Zapisy dokonywane pod warunkiem lub z zastrzezeniem terminu
zostang réwniez uznane za niewazne.

Na dowod przyjecia zapisu Inwestor otrzymuje jeden egzemplarz ziozonego formularza zapisu,
potwierdzony przez pracownika POK przyjmujacego zapisy. Zapis jest bezwarunkowy, nie moze
zawieraC jakichkolwiek zastrzezen i jest nieodwotalny (z zastrzezeniem przypadku opisanego w pkt.
5.1.7. Prospektu) w terminie zwigzania zapisem.

5.1.4. Wycofanie lub zawieszenie oferty

Wycofanie oraz zawieszenie Publicznej Oferty moze nastgpi¢ wylacznie przed rozpoczeciem
przyjmowania zapisdw na Akcje Oferowane. Fakt ten zostanie podany do publicznej wiadomosci nie
pbézniej niz przed dniem rozpoczecia przyjmowania zapisow na akcje w formie aneksu do Prospektu,
zgodnie z postanowieniami art. 51 Ustawy o Ofercie.

5.1.5. Opis mozliwosci dokonania redukcji zapisow oraz sposéb zwrotu nadptaconych
kwot

Transza B

Jesli liczba akcji, na ktore ztozono zapisy w Transzy B bedzie przekraczac liczbe Akcji Oferowanych w
tej transzy, przydziat akcji zostanie dokonany na zasadach proporcjonalnej redukcji.

W takim przypadku nadptacone kwoty zostang zwrdcone inwestorom w terminie 5 dni roboczych od
dokonania przydziatu akcji, na rachunki bankowe Ilub Rachunki Inwestycyjne wskazane na
formularzach zapisu. Zwrot nadptaconych kwot nastgpi bez jakichkolwiek odszkodowan lub odsetek.

Transza A

Przydziat Akcji Oferowanych w Transzy A bedzie oparty na zasadzie petnej uznaniowos$ci. Inwestorzy
muszg liczy¢ z mozliwoscig przydzielenia mniejszej liczby akcji lub nie przydzielenia zadnej akcji w tej
transzy.

W takim przypadku nadptacone kwoty zostang zwrdcone inwestorom w terminie 5 dni roboczych od
dokonania przydziatu akcji, na rachunki bankowe Ilub Rachunki Inwestycyjne wskazane na
formularzach zapisu. Zwrot nadptaconych kwot nastgpi bez jakichkolwiek odszkodowan lub odsetek.

5.1.6. Minimalna lub maksymalna wielko$¢ zapisu

Transza B

Inwestor moze ztozy¢ zapis na co najmniej 1 akcje i nie wiecej niz 1.000.000 akcji.
W przypadku ztozenia zapisu na wiecej niz 1.000.000 akcji zapis bedzie uwazany za opiewajacy ha
1.000.000 Akcji Oferowanych w Transzy B

Transza A

Inwestor moze ztozy¢ zapis na co najmniej 50.000 akcji i nie wiecej niz 400.000 akcji.

W przypadku ztozenia zapisu na mniej niz 50.000 Akcji zapis taki bedzie niewazny.

W przypadku ziozenia zapisu na wiecej niz 400.000 akcji zapis taki bedzie traktowany jak zapis na
400.000 Akcji Oferowanych w Transzy A.

Inwestorzy muszg sie jednak liczy¢é z mozliwosciq przydzielenia mniejszej liczby akcji lub nie
przydzielenia zadnej akcji, z uwagi na zastosowanie zasady petnej uznaniowosci przy dokonywaniu
przydziatu Akcji Oferowanych w Transzy A.
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5.1.7. Termin, w ktérym mozliwe jest wycofanie zapisu

W przypadku, gdy po rozpoczeciu przyjmowania zapisobw, do publicznej wiadomos$ci zostat
udostepniony aneks do Prospektu dotyczacy zdarzenia lub okolicznosci zaistniatych przed dokonaniem
przydziatu akcji, o ktérych Emitent powzigt wiadomos$¢ przed tym przydziatem, osoba, ktéra ztozyta
zapis na akcje przed udostepnieniem aneksu moze wycofaé zapis, sktadajagc Oferujgcemu
o$wiadczenie na piSmie, w terminie 2 dni roboczych od dnia udostepnienia aneksu.

5.1.8. Spos6b i terminy przewidziane na wnoszenie wplat na akcje oraz dostarczenie akcji

5.1.8.1. Zasady dokonywania wptlat

Warunkiem skutecznego ztozenia zapisu jest jego opfacenie, w kwocie wynikajacej z iloczynu liczby
akcji objetych zapisem i ich ceny emisyjnej (ceny sprzedazy).

Whptata na akcje musi by¢ uiszczona najpézniej w momencie sktadania zapisu.

Zgodnie z ustawa z dnia 16 listopada 2000 r. o przeciwdziataniu wprowadzaniu do obrotu finansowego
warto$ci majgtkowych pochodzacych z nielegalnych lub nieujawnionych zrodet oraz o przeciwdziataniu
finansowaniu terroryzmu (Dz. U. Nr 153, poz. 1505 z 2003 r. ze zm.) biuro maklerskie i bank majq
obowigzek rejestracji transakcji, ktorej rownowartos¢ przekracza 15.000 euro (réwniez gdy jest ona
przeprowadzana w drodze wiecej niz jednej operaciji, ktdrych okoliczno$ci wskazujg, ze sg one ze sobg
powigzane) oraz transakcji, ktorych okolicznosci wskazujg, ze Srodki mogg pochodzi¢ z nielegalnych
lub nieujawnionych zrodet, bez wzgledu na wartoS¢ transakcji i jej charakter. Ponadto biuro
maklerskie i bank sg zobowigzane na podstawie ww. ustawy zawiadomi¢ Generalnego Inspektora
Informacji finansowej o transakcjach, co do ktérych zachodzi uzasadnione podejrzenie, ze ma ona
zwigzek z popetnieniem przestepstwa, o ktérym mowa w art. 299 ustawy z dnia 6 czerwca 1997 r.
Kodeks karny (Dz. U. Nr 88, poz. 553 ze. zm.).

Zgodnie z art. 106 ust. 1 Prawa Bankowego bank jest obowigzany przeciwdziata¢ wykorzystywaniu
swojej dziatalnosci dla celéw majacych zwigzek z przestepstwem, o ktorym mowa w art. 299 ustawy z
dnia 6 czerwca 1997 r. Kodeks karny (Dz. U. Nr 88, poz. 553 ze zm.) lub w celu ukrycia dziatan
przestepczych.

Pracownik banku, ktéry wbrew swoim obowigzkom nie zawiadamia o okoliczno$ciach wymienionych w
art. 106 ust. 1 Prawa Bankowego, ponosi odpowiedzialno$¢ porzadkowa, co nie wylqcza
odpowiedzialno$ci karnej, jezeli czyn wypetnia znamiona przestepstwa.

Zgodnie z art. 108 Prawa Bankowego bank nie ponosi odpowiedzialnosci za szkode, ktéra moze
wynikna¢ z wykonania w dobrej wierze obowigzkéw okre$lonych w art. 106 ust. 1 Prawa Bankowego.
W takim przypadku, jezeli okolicznosci, o ktérych mowa w art. 106 ust. 1 Prawa Bankowego, nie miaty
zwigzku z przestepstwem lub ukrywaniem dziatan przestepczych, odpowiedzialno$¢ za szkode wynikiq
ze wstrzymania czynnos$ci bankowych ponosi Skarb Panstwa.

Zwraca sie uwage inwestordw, iz wptaty na akcje dokonywane przez podmioty prowadzace dziatalno$¢
gospodarczg powinny by¢ zgodne z zasadami okreSlonymi w art. 3 ust. 3 i 4 ustawy z dnia 19
listopada 1999 Prawo dziatalno$ci gospodarczej (Dz. U. Nr 101, poz. 1178 ze zm.).

Dopuszcza sie nastepujace formy opfacenia zapisu:

— gotéwka, w ztotych,

— przelewem bankowym, w ziotych,

— powyzszymi sposobami tacznie.

W przypadku optacania zapisu przelewem bankowym, kwota optaty powinna zosta¢ przestana na
nastepujacy rachunek bankowy:

nr 95 1370 1154 0000 1605 4012 3004

prowadzony przez Bank BISE SA
z dopiskiem:
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Inwest Consulting - rodzaj transzy (naleZy wipsac: Transza A lub Transza B) - imie i nazwisko (firma) inwestora -
nazwa POK (miejscowosc, w ktorej inwestor skfada zapis)

Brak wptaty w terminie okreSlonym w Prospekcie powoduje niewazno$¢ catego zapisu. Wptata
niepetna oznacza iz zapis jest wazny, z zastrzezeniem ze w trakcie dokonywania przydziatu akcji,
podstawg do przydziatu bedzie liczba akcji, za ktére zostata dokonana wptata. Wptaty na akcje nie
podlegajg oprocentowaniu.

5.1.8.2. Dostarczenie akcji

Inwestor skladajacy zapis jest zobowigzany ztozy¢ nieodwotalng dyspozycje deponowania akcji na
Rachunku Papieréw WartoSciowych. Ztozenie dyspozycji deponowania Akcji Serii B jest réwnoznaczne
ze ztozeniem dyspozycji deponowania Praw do Akcji Serii B (PDA).

Po dokonaniu przez Spotke oraz Wprowadzajacych przydziatu Akcji Oferowanych w Publicznej Ofercie,
Emitent podejmie dziatania majgace na celu zarejestrowanie na Rachunkach Inwestycyjnych oséb,
ktérym przydzielono akcje odpowiednio Akcji Serii A2 oraz PDA.

Niezwtocznie po zarejestrowaniu przez Sad Rejestrowy emisji Akcji Serii B, Spolka podejmie dziatania
majace na celu zarejestrowanie tych akcji przez KDPW.

Wykonanie PDA polega¢ bedzie na zapisaniu na Rachunkach Papieréw Warto$ciowych Inwestorow
Akcji Serii B. Za kazde PDA znajdujace sie na Rachunku Papieréw Warto$ciowych Inwestora zostanie
zapisana odpowiednio jedna Akcja Serii B, co spowoduje wygasniecie PDA.

5.1.9. Opis sposobu podania wynikow oferty do publicznej wiadomosci

Oferta Sprzedazy Akcji Serii A2 dojdzie do skutku w wypadku ztozenia zapiséw na wszystkie Akcje
Serii A2. O nie dojsciu Oferty Sprzedazy do skutku Spotka poinformuje w ciggu 24 godzin od powziecia
takiej informacji poprzez przekazanie informacji do KPWiG, a nastepnie do Polskiej Agencji Prasowej
oraz zamieszczenie w dzienniku ogoélnopolskim, w siedzibie Emitenta oraz wskazanych w Prospekcie
punktach przyjmowania zapisow na Akcje Oferowane w Publicznej Ofercie.

Emisja Akcji Serii B nie dojdzie do skutku jezeli:

— do dnia zamkniecia Publicznej Oferty nie zostang ztozone i prawidtowo optacone zapisy na wszystkie
Akcje Serii B lub

— Zarzad Spotki nie zgtosi do Sadu wniosku o zarejestrowanie emisji Akcji Serii B w terminie 6
miesiecy od daty zatwierdzenia przez KPWiG niniejszego Prospektu lub

— uprawomocni sie postanowienie Sadu Rejestrowego o odmowie wpisu do rejestru podwyzszenia
kapitatu zakladowego Spétki w wyniku emisji Akcji Serii B.

O zaistnieniu powyzszych okolicznosci i nie doj$ciu emisji do skutku Zarzad poinformuje w ciggu 24
godzin poprzez przekazanie informacji do KPWiG, a nastepnie do Polskiej Agencji Prasowej oraz
zamieszczenie w dzienniku ogolnopolskim, w siedzibie Emitenta oraz wskazanych w Prospekcie
punktach przyjmowania zapisow na Akcje Oferowane w Publicznej Ofercie.

W przypadku nie dojécia emisji Akcji Serii B do skutku po wprowadzeniu Praw do Akcji Serii B do
obrotu gietdowego Emitent wystgpi o zakonczenie notowan Praw do Akcji Serii B na GPW w dniu
podania do publicznej wiadomosci informacji o nie dojsciu emisji do skutku. Wéwczas zwrot wpfat
dokonany zostanie na rzecz inwestoréw, na kontach ktoérych bedg zapisane Prawa do Akcji Serii B w
dniu rozliczenia transakcji przeprowadzonych w ostatnim dniu notowan Praw do Akcji Serii B na GPW.
Kwota zwracanych wptat zostania ustalona w ten sposob, ze liczba Praw do Akcji Serii B znajdujacych
sie na koncie inwestora zostanie pomnozona przez cene emisyjna Akcji Serii B. Zwrot wptat zostanie
dokonany w terminie 14 dni od ogtoszenia o nie dojsciu emisji do skutku na rachunki inwestycyjne na
ktérych zapisane byty PDA.

Szczegdtowe wyniki Publicznej Oferty zostang podane w trybie raportu biezacego w terminie 14 dni od
zakonczenia Publicznej Oferty.
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W terminie do 14 dni od zakonczeniu subskrypcji i sprzedazy papieréw wartoSciowych do Komisji
Papierow Warto$ciowych i Gietd zostanie przekazana informacja o zakonczeniu subskrypcji i sprzedazy
paieréw wartoSciowych, zgodnie z art. 10 ust. 5 Ustawy o Ofercie Publicznej.

Przekazanie Emitentowi wptat na Akcje serii B nastgpi w ciggu dwdéch dni roboczych po otrzymaniu
prawomocnego postanowienia sadu o zarejestrowaniu podwyzszenia kapitatu zaktadowego,
Przekazanie akcjonariuszom sprzedajacymi w ofercie publicznej Akcje serii A2 wptat na te akcje
nastgpi w ciggu dwdch dni roboczych od dnia po ogloszeniu przez Emitenta o dojsciu oferty
sprzedazy akcji do skutku.

5.1.10. Procedury zwigzane z wykonaniem praw pierwokupu, zbywalno$é¢ praw do
subskrypcji akcji oraz sposdb postepowania z prawami do subskrypcji akcji, ktére nie
zostaly wykonane

Publiczna Oferta przeprowadzana jest z wylgczeniem prawa poboru akcji przez dotychczasowych
akcjonariuszy.

5.2. Zasady dystrybucji i przydziatu
5.2.1. Rodzaje inwestoréw, ktorym oferowane sq akcje

Transza B

Osobami uprawnionymi do sktadania zapisow na Akcje Oferowane w Transzy B sg osoby fizyczne,
osoby prawne i jednostki nie posiadajace osobowosci prawnej, bedace zaréwno rezydentami, jak i
nierezydentami w rozumieniu przepisOw ustawy z dnia 27 lipca 2002 r. Prawo dewizowe (Dz. U. Nr
141, poz. 1178), oraz zarzadzajacy cudzym pakietem papieréw wartoSciowych na zlecenie, w imieniu
0s6b, ktorych rachunkami zarzadzajg i na rzecz ktérych majg zamiar naby¢ Akcje Serii B.

Nierezydenci zamierzajacy ztozy¢ zapis na akcje winni zapoznac sie z odpowiednimi przepisami kraju
swego pochodzenia.

Zapisy na akcje sktadane przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych w imieniu wiasnym, odrebnie na
rzecz poszczegoélnych zarzadzanych przez to towarzystwo funduszy inwestycyjnych, stanowig w
rozumieniu Prospektu zapisy odrebnych inwestorow.

Transza A

Osobami uprawnionymi do sktadania zapiséw na Akcje Oferowane w Transzy A2 sg osoby fizyczne,
osoby prawne i jednostki nie posiadajace osobowosci prawnej, bedace zaréwno rezydentami, jak i
nierezydentami w rozumieniu przepisOw ustawy z dnia 27 lipca 2002 r. Prawo dewizowe (Dz. U. Nr
141, poz. 1178), oraz zarzadzajacy cudzym pakietem papieréw wartoSciowych na zlecenie, w imieniu
0s6b, ktorych rachunkami zarzadzajg i na rzecz ktérych majg zamiar naby¢ Akcje Serii A2.
Nierezydenci zamierzajacy ztozy¢ zapis na akcje winni zapoznac sie z odpowiednimi przepisami kraju
swego pochodzenia.

Zapisy na akcje sktadane przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych w imieniu wiasnym, odrebnie na
rzecz poszczegOlnych zarzadzanych przez to towarzystwo funduszy inwestycyjnych, stanowig w
rozumieniu Prospektu zapisy odrebnych inwestorow.

5.2.2. Zamiary znacznych akcjonariuszy i cztonkéw organéw zarzadzajacych, nadzorczych
lub administracyjnych Emitenta co do uczestniczenia w subskrypcji

Znaczacy akcjonariusze i cztonkowie organdéw zarzadzajacych lub administracyjnych Emitenta nie
przewidujg uczestnictwa w subskrypcji. Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Emitenta, w
subskrypcji Akcji Emitenta zamierzajg uczestniczy¢ wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej.
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5.2.3. Informacje podawane przed przydziatem
5.2.3.1. Podziat oferty na transze

Publiczna Oferta sktada sie z:

1) Transzy B, w ramach ktorej oferowanych jest 1.000.000 Akcji Oferowanych (Akcje Serii B) oraz
2) Transzy A, w ramach ktérej oferowanych jest 400.000 Akcji Oferowanych (Akcje Serii A2).

5.2.3.2. Zmiana wielko$ci transz
Nie przewiduje sie zmiany wielko$ci transz.
5.2.3.3. Przydziat w Transzy B

Przydziat Akcji nastapi w terminie 5 dni roboczych od dnia zakofczenia przyjmowania zapisow w
Transzy B.

Podstawe przydziatu akcji stanowi:

- prawidtowo wypetniony wiasciwy formularz zapisu na Akcje Oferowane w Publicznej Ofercie,

- optacenie zapisu zgodnie z zasadami przedstawionymi w Prospekcie.

W Transzy B przydzielane bedg wytacznie Akcje Serii B.

Jezeli liczba akcji, na ktére dokonano zapiséw, bedzie réwna liczbie Akcji Oferowanych w Transzy B
Inwestorom zostang przydzielone akcje w liczbie wynikajacej ze ztozonych i optaconych zapiséw.
Jezeli liczba akcji, na ktére dokonano zapisOw, przekroczy liczbe Akcji Oferowanych w Transzy B,
przydziat akcji zostanie dokonany na zasadach proporcjonalnej redukcji.

Utamkowe cze$ci akcji nie bedq przydzielane. Akcje nie przyznane w wyniku zaokraglen zostang
przydzielone kolejno Inwestorom, ktoérzy dokonali zapisu na najwiekszg liczbe Akcji Oferowanych w
Transzy B, a w przypadku réwnych zapisow o przydziale zadecyduje losowanie.

Przydzielenie akcji w mniejszej liczbie niz deklarowana w zapisie nie daje postaw do odstgpienia od
zapisu.

5.2.3.4. Przydzial w Transzy A wraz z opisem preferencji w przydziale

Przydziat Akcji nastgpi w terminie 5 dni roboczych od dnia zakonczenia przyjmowania zapiséw w
Transzy A.

Podstawe przydziatu akcji stanowi:

— prawidtowo wypetniony wiasciwy formularz zapisu na Akcje Oferowane w Publicznej Ofercie,

— optacenie zapisu zgodnie z zasadami przedstawionymi w Prospekcie.

W Transzy A przydzielane beda wytacznie Akcje Serii A2.

Przydziat Akcji Oferowanych w Transzy A bedzie oparty na zasadzie petnej uznaniowos$ci. Inwestorzy
muszg liczy¢ z mozliwoscig przydzielenia mniejszej liczby akcji lub nie przydzielenia zadnej akcji w tej
transzy.

5.2.3.5. Sposéb traktowania przy przydziale akcji

Zapisy na akcje przyjmowane sg za posSrednictwem Biura Maklerskiego Banku BISE S.A. Sposéb
traktowania przy przydziale akcji nie jest uzalezniony od tego, za posrednictwem jakiego podmiotu
dokonywane sg zapisy na akcje.
Sposob traktowania przy przydziale akcji w Transzy B nie jest uzalezniony od tego, przez jaki podmiot
dokonywane sg zapisy na akcje.

158

PDF created with pdfFactory trial version www.pdffactory.com



http://www.pdffactory.com
http://www.pdffactory.com

INWEST
CONSULTING S.A. PROSPEKT EMISYJNY

Sposob traktowania przy przydziale akcji w Transzy A nie jest uzalezniony od tego, przez jaki podmiot
dokonywane sg zapisy na akcje. Przydziat akcji w Transzy A bedzie oparty na zasadzie petnej
uznaniowosci.

5.2.3.6. Minimalna wielko$¢€ pojedynczego przydziatu w Transzy B i Transzy A

Minimalna wielko$¢ pojedynczego przydziatu w Transzy B nie wystepuje.
Minimalna wielko$¢ pojedynczego przydziatu w Transzy A nie wystepuije.

5.2.3.7. Termin zakonczenia Publicznej Oferty

Publiczna Oferta zostanie zamknieta najwczes$niej w dniu 3 lipca 2006 roku z zastrzezeniem zmiany
tego terminu zgodnie z zasadami opisanymi w pkt. 5.1.3. Prospektu.

5.2.3.8. Wielokrotne zapisy

W Transzy B Inwestor moze ztozy¢ dowolng liczbe zapiséw, z zastrzezeniem ze suma akcji, na ktdre
opiewajq nie przekracza 1.000.000 Akcji Oferowanych w tej transzy. W przypadku przekroczenia tego
limitu zapisy tego Inwestora zostang uznane za zapis na 1.000.000 Akcji Oferowanych.

W Transzy A Inwestor moze ztozy¢ dowolng liczbe zapiséw, z zastrzezeniem ze suma akcji, na ktére
opiewajq nie przekracza 400.000 Akcji Oferowanych w tej transzy. W przypadku przekroczenia tego

limitu zapisy tego Inwestora zostang uznane za zapis na 400.000 Akcji Oferowanych. Kazdy
pojedynczy zapis nie moze by¢ mniejszy niz na 50.000 Akcji Oferowanych.

5.2.4. Procedura zawiadamiania inwestoréw o liczbie przydzielonych akcji

Po dokonaniu przydziatu Akcji Oferowanych zostang one zaksiegowane na Rachunku Inwestycyjnym
Inwestora wskazanym w formularzu zapisu na akcje. Inwestorzy zostang powiadomieni o tym fakcie
zgodnie z odpowiednim regulaminem dziatania podmiotu prowadzacego dziatalno$¢ maklerska, w
ktérym na Rachunku Inwestora przydzielone akcje zostaty zdeponowane - o ile konieczno$¢
powiadamiania o tym fakcie jest w tym regulaminie przewidziana.

5.2.5. Nadprzydziat i opcja dodatkowego przydziatu typu ,,green shoe”

Nie przewiduje sie wystgpienia nadprzydziatu i opcji dodatkowego przydziatu.

5.3. Cena

5.3.1. Wskazanie ceny, po ktdrej bedq oferowane akcje

Cena Akgcji Serii B zostata ustalona na 3,75 PLN.
Cena Akgcji Serii A2 zostata ustalona na 4,20 PLN.

5.3.2. Zasady podania do publicznej wiadomosci ceny akcji w ofercie

Informacja o wysokosci ceny emisyjnej Akcji Serii B oraz ceny sprzedazy Akcji Serii A2 zostata podana
w pkt. 5.3.1

5.3.3. Podstawa ceny emisji w przypadku ograniczenia lub wytaczenia prawa poboru

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwatg nr 15 z dnia 13 kwietnia 2006 r. w catosci wytaczyto
prawo poboru dotychczasowych akcjonariuszy w stosunku do Akcji Serii B.
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OPINIA ZARZADU Inwest CONSULTING S.A.
w sprawie wylqczenia prawa poboru Akcji Serii B
oraz w sprawie zasad ustalenia ceny emisyjnej Akcji Serii B

Zarzad Spotki Inwest Consulting S.A. z siedzibq w Poznaniu, dziatajac w trybie art. 433 8 2 Kodeksu spétek
handlowych, przedstawia swojg opinie w sprawie wylaczenia prawa poboru Akcji Serii B oraz w sprawie zasad
ustalenia ceny emisyjnej Akcji Serii B:
1. Wylaczenie prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy w zwigzku z emisjg Akcji Serii B jest
w peni uzasadnione w zwigzku z koniecznosScig pozyskania przez Spotke dodatkowych Srodkow
finansowych na rozwoj dziatalno$ci Spotki oraz zamierzeniami poszerzenia grona akcjonariuszy.
Celem Spétki jest zwiekszenie jej bazy kapitatowej poprzez emisje akcji dla nowych
akcjonariuszy, co umozliwi jej prowadzenie projektéw inwestycyjnych. Skala potrzeb Spotki
wskazuje, iz niezbedne Srodki finansowe mogq byC pozyskane wylacznie w drodze publicznej
emisji akcji, a nastepnie ich wprowadzenia do obrotu na Gietdzie Papieréw WartoSciowych w
Warszawie. Dlatego Zarzad Spétki Inwest Consulting S.A. uznaje, iz wytaczenie prawa poboru
lezy w interesie Spofki.
2. Cena emisyjna Akcji Serii B zostanie ustalona w oparciu o przeprowadzong przez Zarzad Spotki
Inwest Consulting S.A. analize popytu na akcje nowej emisji.

Cena emisyjna akcji serii B zostata ustalona na posiedzeniu Zarzadu w dniu 18 kwietnia 2006 r. na podstawie
przeprowadzonych weczesniej analiz poréwnawczych oraz wielowariantowej analizy metoda DCF.

Analiza popytu opierata sie na zatozeniu réwnowagi popytu i podazy akcji podczas oferty publicznej przy cenie,
dla ktdrej obliczone wspdtczynniki rynkowe dla Emitenta, odpowiadatyby Srednim wartosciom wspotczynnikow
rynkowych dla zyskownych spétek z sektora MSP notowanych na GPW w Warszawie.

5.3.4. Poréwnanie optat ze strony inwestoréw w ofercie publicznej oraz efektywnych
wpltat gotéwkowych dokonanych przez czlonkéw organéw administracyjnych,
zarzadzajacych lub nadzorczych albo osoby zarzadzajace wyzszego szczebla lub osoby
powigzane w transakcjach przeprowadzonych w ciggu ostatniego roku

Cztonkowie Zarzadu, Rady Nadzorczej, osoby zarzadzajace wyzszego szczebla lub osoby powigzane
nie nabywaty akcji Spotki w ciggu ostatniego roku.

5.4. Plasowanie i gwarantowanie

5.4.1. Dane na temat koordynatorow catosci i poszczegdllnych czesci oferty oraz
podmiotéw zajmujacych sie plasowaniem w réznych krajach, w ktérych ma miejsce oferta

Podmiotem Oferujgcym w publicznym obrocie jest:

Biuro Maklerskie Banku BISE S.A.

26-600 Radom

ul. Zeromskiego 75

Zapisy na akcje we wszystkich transzach mogg by¢ sktadane nastepujgcych Punktach Obstugi Klienta
(POK) Biura Maklerskiego Banku BISE S.A.:

Tabela 8 — Wykaz Punktéw Obs#ugi Klienta Biura Maklerskiego banku BISE S.A.

Lp. Nazwa POK Kod Miasto Ulica

1 POK Bydgoszcz 85-070 Bydgoszcz Focha 12

2 POK Gdynia 81-357 Gdynia 3 Maja 14

3 POK Kozienice 26-900 Kozienice Kopernika 8

4 POK Krakow 31-105 Krakow Zwierzyniecka 30

5 POK Lublin 20-121 Lublin PL. Zamkowy 10

6 POK Potaniec 28-230 Pofaniec Czarnieckiego 12

7 POK Poznan 61-770 Poznan Paderewskiego 7

8 POK Radom 26-600 Radom Zeromskiego 75

9 POK Rybnik 44-200 Rybnik Pl. Rynek 14

10 POK Torun 87-100 Torun F. Skarbka 7/9
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11 POK Watbrzych 58-300 Watbrzych Wysockiego 10
12 POK Warszawa 00-511 Warszawa Nowogrodzka 22
13 POK Wroctaw 50-020 Wroctaw Kosciuszki 14

Zrodto: BM BISE

5.4.2. Dane na temat agentéw ds. ptatnosci i podmiotéw $wiadczacych ustugi depozytowe

Emitent nie przewiduje korzystania z ustug agentéw ds. ptatnosci i ustug podmiotéow Swiadczacych
ustugi depozytowe.

5.4.3. Dane na temat podmiotéw, ktére podjely sie gwarantowania emisji oraz
podmiotéw, ktére podjely sie plasowania oferty

Plasowaniem oferty zajmie si¢ Biuro Maklerskie Banku BISE S.A. z siedzibg w Radomiu przy ul.
Zeromskiego 75.
Do dnia zatwierdzenia Prospektu Emitent nie zawart uméw o subemisje ustugowa_ lub inwestycyjna.

5.4.4. Data sfinalizowania umowy o gwarantowanie emisji

Emitent nie zamierza zawiera¢ takich uméw w okresie waznos$ci Prospektu.

6. Dopuszczenie papierow warto$ciowych do obrotu i ustalenia
dotyczace obrotu

6.1. Wskazanie czy oferowane akcje sq lub bedq przedmiotem wniosku o
dopuszczenie do obrotu

Emitent bedzie ubiegat si¢ o wprowadzenie wszystkich Akcji Serii A2, Akcji Serii B oraz Praw do Akcji
Serii B do obrotu gietdowego na rynku oficjalnych notowan gietdowych prowadzonym przez GPW
(zwanym tez rynkiem podstawowym).

Przed rozpoczeciem Publicznej Oferty Spoétka podejmie dziatania majace na celu zarejestrowanie w
KDPW Akgcji Serii A2, Akcji Serii B oraz PDA.

Zamiarem Emitenta jest wprowadzenie do obrotu gietdowego w pierwszej kolejnosci PDA. Na rynku
regulowanym nie bedg notowane réwnoczesnie PDA oraz Akcje Serii A2. Akcje Serii A2 zostang
wprowadzone do obrotu gietdowego dopiero razem z Akcjami Serii B, po zarejestrowaniu przez Sad
Rejestrowy emisji Akcji Serii B.

Niezwtocznie po podjeciu przez KDPW uchwaty w sprawie zarejestrowania Akcji Serii A2, Akcji Serii B
oraz PDA, Emitent podejmie wszelkie prawem przewidziane dziatania w celu dopuszczenia Praw do
Akcji Serii B (PDA) do obrotu gietdowego. W tym celu Emitent niezwlocznie wystapi z wnioskiem o
dopuszczenie do obrotu gietdowego PDA.

Niezwtocznie po zarejestrowaniu przez Sad Rejestrowy emisji Akcji Serii B, Spétka podejmie dziatania
majace na celu wprowadzenie Akcji Serii B oraz Akcji Serii A2 do obrotu gietdowego. Akcje Serii B
zostang zapisane na rachunkach Inwestorow w miejsce posiadanych PDA.

Emitent przewiduje, ze obrét Akcjami Serii B i Akcjami Serii A2 rozpocznie sie na przetomie Il i 11l
kwartatu 2006 roku.

6.2. Rynki regulowane lub rynki réwnowazne, na ktérych sa dopuszczone do obrotu akcje
tej samej klasy, co Akcje Oferowane lub dopuszczane do obrotu
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Akcje Spotki nie sg przedmiotem obrotu na zadnym rynku regulowanym lub rynku réwnowaznym.

6.3. Informacje na temat charakteru oraz liczby i cech akcji, ktérych dotyczy subskrypcja
lub plasowanie o charakterze prywatnym lub publicznym

Poza akcjami objetymi Publiczng Ofertq nie wystepuje subskrypcja lub plasowanie o charakterze
prywatnym lub publicznym.

6.4. Dane na temat pos$rednikéw w obrocie na rynku wtérnym

Akcje Spotki nie sg przedmiotem obrotu na rynku wtérnym zapewniajgcym ptynno$¢ za pomocg
kwotowania ofert kupna i sprzedazy.

6.5. Dziatania stabilizacyjne
Spoétka i Wprowadzajacy nie przewidujg podjecia dziatan zmierzajacych do stabilizacji kursu akgji.

7. Informacje na temat wiascicieli papieréw warto$ciowych objetych
sprzedazq.

7.1. Imie i nazwisko lub nazwa i adres miejsca pracy lub siedziby osoby lub podmiotu
oferujacego papiery warto$éciowe do sprzedazy, charakter stanowiska lub innych
istotnych powiazan, jakie osoby sprzedajace mialy w ciagu ostatnich trzech lat z
emitentem papieréw warto$ciowych lub jego poprzednikami albo osobami powigzanymi

Wprowadzajacymi, ktérzy oferujq sprzedaz Akcji Serii A2, s Panowie Jacek Mrowicki i Pawet Sliwinski.

Pan Jacek Mrowicki, zamieszkaty w Suchym Lesie, w chwili obecnej posiada 750.000 Akcji imiennych
uprzywilejowanych serii A1 oraz 500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A2. ktére facznie dajg 50 %
gtoséw na WZA Emitenta.

Pan Pawet Sliwinski, zamieszkaty w Gruszczynie, w chwili obecnej posiada 750.000 Akcji imiennych
uprzywilejowanych serii A1 oraz 500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A2. ktére facznie dajg 50 %
gtoséw na WZA Emitenta.

Panowie Jacek Mrowicki i Pawet Sliwifiski sg jedynymi cztonkami Zarzadu Emitenta.

7.2 Liczba i rodzaj papieréw warto$ciowych oferowanych przez kazdego ze sprzedajacych
wiascicieli papieréw wartosciowych

Pan Jacek Mrowicki w ramach Oferty Sprzedazy oferuje 200.000 Akcji Serii A2.
Pan Pawet Sliwinski w ramach Oferty Sprzedazy oferuje 200.000 Akcji Serii A2.

7.3 Umowy zakazu sprzedazy akcji typu ,,lock-up”

Wprowadzajacy — Pan Jacek Mrowicki i Pan Pawet Sliwinski, oferujacy papiery wartoéciowe do
sprzedazy zobowigzali sie na pi$Smie, ze w terminie do 1 (jednego) roku od daty pierwszego notowania
Akcji Serii A2 na GPW:

- nie dokonajg sprzedazy zadnej posiadanej Akcji Serii A2,

- nie obciazg zadnej z posiadanych Akcji Serii A2,

- nie bedg zawiera¢ zadnych umdw, ktdre dotyczytyby zbycia lub obciazenia posiadanych Akgji Serii A2
w przysztosci.

Zobowigzanie, o ktérym mowa powyzej nie dotyczy:

- sprzedazy Akcji Serii A2 w ramach Oferty Sprzedazy,
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- sprzedazy Akcji w odpowiedzi na wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji, za wyjatkiem
wezwania ogtaszanego na podstawie art. 72 Ustawy o Ofercie Publicznej.

PROSPEKT EMISYJNY

8. Koszty emisji lub oferty

Emitent szacuje, ze wptywy z emisji Akcji serii B wyniosg netto okoto 3,5 min zt.
Wprowadzajacy szacuja, ze wptywy ze sprzedazy Akcji Serii A2 wyniosg brutto 1,68 min zt.

Szacunkowe koszty emisji i oferty, przy zatozeniu sprzedazy i objecia wszystkich oferowanych akcji,
wyniosg od 230.000 PLN do 250.000 PLN, z czego:

- koszty biegtego rewidenta i Oferujacego akcje: 77.000 PLN,

- koszty sporzadzenia prospektu i promociji oferty: od 123.000 do 150.000 PLN,

- koszty urzedowe (KPWiG, KDPW, GPW, optata sadowa, koszty notarialne, podatki i inne): 30.000
PLN.

Wszystkie koszty emisji i oferty ponosi Emitent.

9. Rozwodnienie

Akcje Liczba akcji Udziat w ogo6lnej Udziat w gtosach na
liczbie akcji WZA
Seria Al 1 500 000 42,86 % 69,24 %
Seria A2 1 000 000 28,57 % 15,38 %
Seria B 1 000 000 28,57 % 15,38 %
Razem 3 500 000 100,00 % 100 %

10. Informacje dodatkowe

10.1. Opis zakresu dziatan doradcéw zwiazanych z emisjq

Doradca Prawny, wskazany w CzesSci IV Prospektu, w pkt. 1.3, przeprowadzit audyt prawny Spotki w
zakresie zgodno$ci z wymogami dotyczacymi spétek publicznych.

10.2. Wskazanie innych informacji, ktére zostaly zbadane lub przejrzane przez
uprawnionych biegtych rewidentéw, oraz w odniesieniu do ktérych sporzadzili oni
raport

Nie byty sporzadzane dodatkowe raporty przez biegtych rewidentéw, z wyjatkiem wskazanych w

Prospekcie raportéw dotyczacych sprawozdan finansowych oraz raportu dotyczacego prognoz lub
szacunkow sporzadzonych przez Emitenta.

10.3. Dane na temat eksperta

Nie byly podejmowane dodatkowe dziatania ekspertéw zwigzane z oferta.

10.4. Potwierdzenie, ze informacje uzyskane od osob trzecich zostaty doktadnie
powtorzone. Zrodia tych informacji

Nie byty uzyskiwane dodatkowe informacje od oséb trzecich.
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Zakaczniki

Zaklacznik 1. Formularz zapisu na Akcje Transzy A (seria A2)

Formularz zapisu na Akcje Transzy A Inwest Consulting S.A.

Niniejszy formularz stanowi zapis na Akcje Transzy A spétki Inwest Consulting S.A. oferowane w Publicznej Ofercie.
Przedmiotem Oferty Sprzedazy jest 400.000 Akcji Serii A2, o wartosci nominalnej 1 PLN kazda. Akcje Serii A2 oferowane sg w
Transzy A.

1. Imie i NazWisko [UD fiIrMa 0SODY PraWNE|: .c...i ittt e e e e et e e e e e e eet e e e e e eetaae e e e eeesa e eeesnan e eeeennan e eeesnnnneeeeeenns
2. Miejsce zamieszkania osoby fizycznej lub siedziba i adres 0SObY Prawnej: ..........ccoevviummmmimiimiiiiiieieieeeeeeeeeeeeenens

X [ £ [o T o (=1 oo Lo [=Y oo 1SS

4. Status dewizowy: rezydent [J nierezydent [J

5. Rezydent: osoba fizyczna — rodzaj, seria i numer dowodu tozsamosci oraz PESEL / dla os6b prawnych — numer KRS, numer
REGON lub inny nuUmMer identyfiKaCyjny: ...oooiuuie e et e e e e eeenaans

6. Nierezydent: osoba fizyczna — seria i numer paszportu / dla 0s6b prawnych — numer rejestru wtasciwy dla kraju

b L= (oS 101V L o PPN

7. Cena sprzedazy: 4 (cztery) zt 20 (dwadzieScia) gr.

8. Liczba akcji objetych zapisem: .........ccccvveennene (SHOWNIE e e e )
9. Kwota wplaty na akcje:............... zh...... O (SHOWNIE: . e )
10. Sposéb zaptaty: gotéwka O _przelew O

11. Wskazanie rachunku do zwrotu wptaconej kwoty lub jej czeSci:

[0 W =T 0T 1= S PSPPSR

1ol Lo b.do o VA o] 4=
(petna nazwa podmiotu prowadzacego rachunek)

12. Adres podmiotu upowaznionego do przyjmowania zapiséw i wptat na akcje:

Oswiadczenia osoby sktadajacej zapis:

Os$wiadczam, ze zapoznatem(am) sie z trescig Prospektu spotki Inwest Consulting S.A. i akceptuje warunki Publicznej Oferty
Os$wiadczam, ze zapoznatem(am) sie z brzmieniem Statutu Spoétki i akceptuje jego tresc.

Oswiadczam, Zze zgadzam sie na przydzielenie mniejszej liczby akcji niz objeta zapisem lub nie przydzielenie ich wcale, zgodnie z
zasadami opisanymi w Prospekcie.

Oswiadczam, Ze zgadzam sie na przydzielenie mi Akcji Oferowanych w Publicznej Ofercie, zgodnie z zasadami opisanymi w
Prospekcie.

Oswiadczam, ze wyrazam zgode na przetwarzanie moich danych osobowych w zakresie niezbednym do przeprowadzenia
Publicznej Oferty, przyjmuje do wiadomosci, ze przystuguje mi prawo do wgladu do swoich danych osobowych oraz ich
poprawiania oraz, ze dane na formularzu zapisu zostaty podane dobrowolnie.

Os$wiadczam, Ze wyrazam zgode na przekazywanie objetych tajemnica zawodowg moich danych osobowych oraz informacii
zwigzanych z dokonanym przeze mnie zapisem na Akcje Serii A2 przez Oferujgcego Emitentowi oraz Wprowadzajacym, w
zakresie niezbednym do przeprowadzenia Oferty Sprzedazy oraz, ze upowazniam te podmioty do otrzymania tych informaciji.

Data i podpis sktadajacego zapis Data, pieczeC i podpis przyjmujacego zapis

Dyspozycja Deponowania Akcji
Ja nizej podpisany(a) prosze o zdeponowanie przydzielonych mi akcji na moim rachunku inwestycyjnym

Data i podpis sktadajgcego dyspozycje Data, pieczec i podpis przyjmujacego dyspozycje

Uwaga! Wszelkie konsekwencje wynikajace z niepetnego lub niewtasciwego wypetnienia formularza zapisu ponosi osoba
sktadajaca zapis.
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Zakacznik 2. Formularz zapisu na Akcje Transzy B (seria B)

Formularz zapisu na Akcje Transzy B Inwest Consulting S.A.

Niniejszy formularz stanowi zapis na Akcje spétki Inwest Consulting S.A. oferowane w Publicznej Ofercie. Podstawa prawng
emisji jest uchwata nr 15 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 13 kwietnia 2006 roku. Przedmiotem
publicznej subskrypciji jest 1.000.000 Akcji Serii B, o wartosci nominalnej 1 PLN kazda. Akcje Serii B oferowane sg w Transzy B.

B T W g E= VAT I o T (WL o I T W o X0 o) VA o] = 1 =Y U
2. Miejsce zamieszkania osoby fizycznej lub siedziba i adres osoby prawnej:

I Yo [ £ [o T o =1y oo 1o [=Y o Tof 1SR

4. Status dewizowy: rezydent [J nierezydent [J

5. Rezydent: osoba fizyczna — rodzaj, seria i numer dowodu tozsamosci oraz PESEL / dla os6b prawnych — numer KRS, numer
REGON lub inny numMer identyfiKaCyjny: ...oooiuuie i e e e e e e eeenaans

6. Nierezydent: osoba fizyczna — seria i numer paszportu / dla 0s6b prawnych — numer rejestru wtasciwy dla kraju

b L= (oS 101V Ly - PPN

7. Cena emisyjna: 3 (trzy) zt 75 (siedemdziesiat piec) gr.

10. Sposéb zaptaty: gotéwka O _przelew O

11. Wskazanie rachunku do zwrotu wptaconej kwoty lub jej czeSci:
na rachunek Nr........ccccoeevvvieiiiiiieieinnes

prowadzony przez

(petna nazwa podmiotu prowadzacego rachunek)
12. Adres podmiotu upowaznionego do przyjmowania zapiséw i wptat na akcje:

Oswiadczenia osoby sktadajacej zapis:

Os$wiadczam, ze zapoznatem(am) sie z trescig Prospektu spotki Inwest Consulting S.A. i akceptuje warunki Publicznej Oferty
Os$wiadczam, ze zapoznatem(am) sie z brzmieniem Statutu Spoétki i akceptuje jego tresc.

Oswiadczam, ze zgadzam sie na przydzielenie mniejszej liczby akcji niz objeta zapisem lub nie przydzielenie ich wcale, zgodnie z
zasadami opisanymi w Prospekcie.

Oswiadczam, Ze zgadzam sie na przydzielenie mi Akcji Oferowanych w Publicznej Ofercie, zgodnie z zasadami opisanymi w
Prospekcie.

Oswiadczam, ze wyrazam zgode na przetwarzanie moich danych osobowych w zakresie niezbednym do przeprowadzenia
Publicznej Oferty, przyjmuje do wiadomosci, ze przystuguje mi prawo do wgladu do swoich danych osobowych oraz ich
poprawiania oraz, ze dane na formularzu zapisu zostaty podane dobrowolnie.

Os$wiadczam, Ze wyrazam zgode na przekazywanie objetych tajemnicg zawodowg moich danych osobowych oraz informacii
zwigzanych z dokonanym przeze mnie zapisem na Akcje Serii B przez Oferujgcego Emitentowi, w zakresie niezbednym do
przeprowadzenia emisji Akcji Serii oraz, Ze upowazniam te podmioty do otrzymania tych informacji.

Data i podpis sktadajacego zapis Data, pieczeC i podpis przyjmujacego zapis

Dyspozycja Deponowania Akcji
Ja nizej podpisany(a) prosze o zdeponowanie przydzielonych mi akcji na moim rachunku inwestycyjnym

Data i podpis sktadajgcego dyspozycje Data, pieczec i podpis przyjmujacego dyspozycje

Uwaga! Wszelkie konsekwencje wynikajace z niepetnego lub niewtasciwego wypetnienia formularza zapisu ponosi osoba
sktadajaca zapis.
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Zakacznik 3. Wykaz Punktéw Obstugi Klienta Biura Maklerskiego Banku BISE S.A.

Lp. Nazwa POK Kod Miasto Ulica

1 POK Bydgoszcz 85-070 Bydgoszcz Focha 12

2 POK Gdynia 81-357 Gdynia 3 Maja 14

3 POK Kozienice 26-900 Kozienice Kopernika 8

4 POK Krakéw 31-105 Krakow Zwierzyniecka 30

5 POK Lublin 20-121 Lublin PL. Zamkowy 10

6 POK Potaniec 28-230 Potaniec Czarnieckiego 12

7 POK Poznan 61-770 Poznan Paderewskiego 7

8 POK Radom 26-600 Radom Zeromskiego 75

9 POK Rybnik 44-200 Rybnik Pl. Rynek 14

10 POK Torun 87-100 Torun F. Skarbka 7/9

11 POK Watbrzych 58-300 Watbrzych Wysockiego 10

12 POK Warszawa 00-511 Warszawa Nowogrodzka 22

13 POK Wroctaw 50-020 Wroctaw Kosciuszki 14
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Zakacznik 4. Statut Inwest Consulting S.A.

Statut Spokki
Inwest CONSULTING SPOLKA AKCYJINA
z siedzibg w Poznaniu

POSTANOWIENIA OGOLNE

§1

Firma Spoétki brzmi: ,,Inwest CONSULTING Spétka Akcyjna.

Spotka moze uzywac skrotu firmy "Inwest CONSULTING"” S.A.

Siedzibg Spoiki jest miasto Poznan.

Spotka dziata na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej i za granica.

Spbtka moze tworzyc filie, oddziaty i biura na terytorium Rzeczypospolitej i poza jej granicami.
Czas trwania Spotki jest nieograniczony.

2B N

PRZEDSIEBIORSTWO SPOKKI

§2

Przedmiotem dziatalnoSci Spotki jest:
1) doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej i zarzadzania - PKD 74.14.A,
2) zarzadzanie i kierowanie w zakresie prowadzenia dziatalnoSci gospodarczej - PKD 74.14.B,
3) dziatalno$¢ pomocnicza finansowa, gdzie indziej nie sklasyfikowana, w tym dziatalnos¢
doradcow finansowych - PKD 67.13.Z,
4) pozostate posrednictwo finansowe - PKD 65.23.Z,
5) reklama - PKD 74.40.Z,
6) pozaszkolne formy ksztatcenia - PKD 80.42.Z.

KAPITAL ZAKEFADOWY | AKCJE

§3

1. Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 2.500.000,00 ztotych (dwa miliony piecset tysiecy ztotych) i dzieli sie

na:

a) 1.500.000 (jeden milion piecset tysiecy) akcji imiennych serii A1 o numerach od 0000001 do
1500000 o wartosci nominalnej 1 zioty (jeden zioty) kazda, optaconych gotowka;

b) 1.000.000 (jeden milion) akcji na okaziciela serii A2 o numerach od 0000001 do 1000000 o

wartosci nominalnej 1 ztoty (jeden ztoty) kazda, optaconych gotowka.

2. Akcje imienne serii Al sg uprzywilejowane co do glosu; kazda posiada trzy glosy.
3. Akcje imienne serii A1 nie mogq by¢ zbywane do dnia 31 grudnia 2008 r.
4. Akcje imienne serii A1 mogq by¢ zamienione na akcje na okaziciela, jednakze moze to nastapi¢ dopiero

po 1 stycznia 2009 r.

5. Spotka moze podwyzszy¢ kapitat zaktadowy w drodze emisji nowych akcji (imiennych i na okaziciela)
wydawanych za wktady pieniezne albo za wktady niepieniezne, albo w drodze podwyzszenia wartosSci
nominalnej wszystkich wyemitowanych juz akcji. Na zasadach wynikajacych z kodeksu spétek
handlowych kapitat zaktadowy moze by¢ podwyzszony ze $rodkow Spdtki. Akcje wydawane za wkiad
pieniezny powinny by¢ optacone w cato$ci przed zarejestrowaniem podwyzszenia kapitatu zaktadowego.

ORGANY SPOEKI

§4
Organami Spofki sa:
1. Zarzad Spoiki,
2. Rada Nadzorcza,
3. Walne Zgromadzenie.
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A. Zarzad

§5

=

Zarzad Spoiki liczy od jednego do trzech czionkéw.

2. Cztonkéw Zarzadu powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza. Powotujac Zarzad, Rada ustala liczbe czionkéw
i ich funkcje.

3. W stosunkach z cztonkami Zarzadu. w tym przy zawieraniu uméw, Spoétke reprezentuje Przewodniczacy

Rady Nadzorczej, albo inny cztonek Rady Nadzorczej wskazany przez Rade.

Kadencja Zarzadu trwa trzy lata. W przypadku Zarzadu wieloosobowego kadencja jest wspdéina.

Mandaty cztonkéw Zarzadu wygasajq z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajacego

sprawozdanie Zarzadu z dziatalnoSci Spotki i sprawozdanie finansowe za ostatni rok ich urzedowania.

6. Cztonkowie Zarzadu mogg by¢ powotywani ponownie na dalsze kadencje

aks

86

=

Zarzad prowadzi sprawy Spotki i jg reprezentuje.

Dziatalnoscig Zarzadu kieruje Prezes Zarzadu.

3. Zasady funkcjonowania Zarzgdu Spotki oraz zasady wynagradzania cztonkow Zarzadu okresla Regulamin
uchwalony przez Rade Nadzorcza.

N

§7

1. Kazdy cztonek Zarzadu ma prawo do samodzielnej reprezentacji Spoéiki.

2. W sprawach przekraczajacych zakres zwyktych czynnoSci Spétki, konieczna jest uprzednia uchwata
Zarzadu, chyba ze chodzi o czynno$¢ nagla, ktorej zaniechanie mogtoby narazi¢ Spotke na szkode.
Sprawg przekraczajacq, zakres zwyklych czynnosci jest w szczegélnosci zaciggniecie zobowigzania lub
rozporzadzenie prawem o wartosci powyzej 100.000,00 PLN (stu tysiecy ziotych).

3. W razie dokonania czynnosci z naruszeniem ust. 2 powyzej, cztonek Zarzadu moze zostac pociggniety do
odpowiedzialnosci przez Spotke.

§7

Cztonek Zarzadu nie moze zajmowaC sie bez zgody Rady Nadzorczej interesami konkurencyjnymi ani tez
uczestniczy¢ w spdtce konkurencyjnej jako wspolnik spotki cywilnej, spdtki osobowej lub jako cztonek organu
spotki kapitatowej badz uczestniczy¢ w innej konkurencyjnej osobie prawnej jako czionek organu. Zakaz ten
obejmuje takze udziat w konkurencyjnej spéice kapitatowej, w przypadku posiadania w niej przez czionka
zarzadu co najmniej 10% udziatéw albo akcji badz prawa do powotania co najmniej jednego cztonka zarzadu.

B. Rada Nadzorcza
§8

1. Rada Nadzorcza Inwest Consulting S.A. jest stalym organem nadzoru nad dziatalnoscig Spotki Akcyjnej
Inwest Consulting S.A. z siedzibg w Poznaniu, zwanej dalej ,,Sp6tkq”.
2. Rada Nadzorcza dziata na podstawie przepisow Kodeksu spétek handlowych i Statutu Spoétki, ktére
okreslajg w szczegolnosci jej skiad i kompetencje, oraz na podstawie Regulaminu uchwalanego przez
Walne Zgromadzenie, okreslajacego organizacje i sposdb wykonywania czynnosci przez Rade.
Rada sktada sie z 5 do 7 cztonkéw, ktérych wybiera Walne Zgromadzenie.
Kadencja Rady Nadzorczej trwa 3 lata.
Cztonkéw Rady Nadzorczej powotuje sie na okres wspélnej kadencji.
Mandaty czlonkéw Rady wygasaja z dniem odbycia walnego zgromadzenia zatwierdzajacego
sprawozdanie finansowe za ostatni rok obrotowy petnienia funkcji oraz w innych przypadkach
okreslonych w Kodeksie spdtek handlowych.
Cztonkowie Rady Nadzorczej mogq by¢ powotywani ponownie na dalsze kadencje.
Co najmniej potowe sktadu Rady Nadzorczej powinni stanowi¢ cztonkowie niezalezni.
9. Przez osobe spetniajacq kryteria niezaleznoSci uznaje sie osobe, ktora:
a) nie jest cztonkiem zarzadu Spoétki lub spotki stowarzyszonej lub zaleznej i nie piastowata takiego
stanowiska w ciggu ostatnich pieciu lat;
b) nie jest pracownikiem Spétki lub spotki stowarzyszonej lub zaleznej; nie byta w takiej sytuacji w
ciggu ostatnich trzech lat;

oo, ®

© N
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<)

d)

e)

f)

9)

h)

nie otrzymuje ani nie otrzymata dodatkowego wynagrodzenia, w znaczacej wysokosci, od Spotki
lub spoétki stowarzyszonej lub zaleznej, oprécz wynagrodzenia otrzymywanego jako czionek
rady nadzorczej. Takie dodatkowe wynagrodzenie obejmuje w szczegolnosci udziat w systemie
przydziatu opcji na akcje lub w innym systemie wynagradzania za wyniki;

nie jest akcjonariuszem lub nie reprezentuje w zaden sposob akcjonariusza(-y) posiadajacego(-
ych) pakiet kontrolny;

nie utrzymuje obecnie ani nie utrzymywata w ciggu ostatniego roku znaczacych stosunkéw
handlowych ze Spotka lub spotkg stowarzyszong lub zalezng, bezposrednio lub w charakterze
wspodlnika, akcjonariusza, dyrektora lub pracownika wysokiego szczebla organu utrzymujacego
takie stosunki. Stosunki handlowe obejmujg sytuacje bycia znaczacym dostawcq towaréw lub
ustug (w tym ustug finansowych, prawnych, doradczych lub konsultingowych), znaczacym
klientem i organizacjg, ktdra otrzymuje znacznej wysokosci wkiady od Spaéiki lub jej grupy;

nie jest obecnie lub w ciggu ostatnich trzech lat nie byla wspoélnikiem lub pracownikiem
obecnego lub bytego rewidenta zewnetrznego Spotki lub spétki stowarzyszonej lub zaleznej;

nie jest cztonkiem zarzadu lub rady nadzorczej w innej spétce, w ktérej cztonek zarzadu Spofki
jest cztonkiem zarzadu lub czlonkiem rady nadzorczej, i nie posiada innych znaczacych
powigzan z cztonkami zarzadu Spétki przez udziat w innych spotkach lub organach;

nie jest cztonkiem bliskiej rodziny cztonka zarzadu lub oséb w sytuacjach opisanych w lit. a)-g).

89

1. Czlonkowie Rady Nadzorczej wykonujg swoje prawa i obowigzki osobiscie i w sposdb taczny.
2. Czlonkowie Rady Nadzorczej otrzymujg wynagrodzenie ustalone na dany rok przez Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy.

§10

1. Rada sprawuje staty nadzor nad dziatalnoscig Spotki we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci. Kazdy
cztonek Rady powinien przede wszystkim mie¢ na wzgledzie interes Spotki.
2. Do kompetencji Rady nalezy:

a)

b)

c)
d)
e)

9)
h)
i)

)]
k)

wyrazanie zgody na nabycie lub zbycie przez Spotke nieruchomosci lub udziatu w
nieruchomosci;

wybér biegtego rewidenta przeprowadzajacego badanie sprawozdania finansowego Spotki; przy
wyborze biegtego rewidenta Rada powinna uwzglednia¢, czy istniejq okolicznosci ograniczajgce
jego niezalezno$¢ przy wykonywaniu zadan; zmiana biegtego rewidenta powinna nastgpi¢ co
najmniej raz na piec lat, przy czym przez zmiane bieglego rewidenta rozumie sie rowniez
zmiane osoby dokonujacej badania; ponadto w diuzszym okresie Spdtka nie powinna korzysta¢
z ustug tego samego podmiotu dokonujacego badania;

powotywanie i odwotywanie Zarzadu Spéiki;

zawieranie umoéw z cztonkami Zarzadu;

reprezentowanie Spotki w sporach z cztonkami Zarzadu;

ustalanie wynagrodzenia dla cztonkéw Zarzadu;

zawieszanie, z waznych powoddéw, w czynnosciach poszczegdinych lub wszystkich cztonkéw
Zarzadu Spoiki;

delegowanie cztonkéw Rady do czasowego wykonywania czynnosci czionkow zarzadu
niemogacych sprawowac swoich funkgii;

uchwalanie regulaminu Zarzadu Spoétki;

skfadanie do zarzadu Spétki wnioskéw o zwotanie walnego zgromadzenia;

zwotywanie zwyczajnego walnego zgromadzenia w przypadku, gdy Zarzad Spéftki nie zwota go
w terminie;

zwolywanie nadzwyczajnego WZA, jezeli zwotanie go uzna za wskazane, a zarzad Spotki nie
zwota walnego zgromadzenia w terminie 2 (dwdéch) tygodni od dnia zgtoszenia odpowiedniego
zadania przez Rade.

§11

1. Posiedzenia Rady odbywajg sie w miare potrzeb, nie rzadziej jednak niz 3 razy w roku.
2. Posiedzenia Rady odbywajg sie w siedzibie Spétki, chyba ze w pisSmie zwotujacym posiedzenie Rady
zostanie wskazane inne miejsce.
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3. Posiedzenie Rady moze takze odbyC sie bez formalnego zwotania, o ktérym mowa powyzej, jezeli
wszyscy cztonkowie Rady wyrazg na to zgode oraz zaden z nich nie zglosi sprzeciwu co do porzadku
obrad posiedzenia.

4. Posiedzeniom Rady przewodniczy Przewodniczacy Rady, a w przypadku jego nieobecnosci
Wiceprzewodniczacy. W  przypadku  nieobecnoéci na  posiedzeniu  Przewodniczacego i
Wiceprzewodniczacego, przewodniczacego posiedzenia wybiera Rada.

5. Rada jest zdolna do podejmowania uchwat, jezeli na posiedzeniu jest obecna co najmniej potowa jej
cztonkow, a wszyscy cztonkowie zostali zaproszeni. Uchwaty zapadajq bezwzgledng wiekszoscig gtosow,
chyba Ze Statut albo Regulamin Rady Nadzorczej stanowig_ inacze;j.

6. Rada Nadzorcza moze podejmowaé uchwaly w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu $rodkéw
bezposredniego porozumiewania sie na odlegto$¢. Uchwata jest wazna, gdy wszyscy czionkowie Rady
Nadzorczej zostali powiadomieni o tresci projektu uchwaty i mogli nad nim gtosowac.

C. Walne Zgromadzenie

§12

=

Walne Zgromadzenie obraduje jako zwyczajne lub nadzwyczajne.

2. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spétki z whasnej inicjatywy lub na pisemny wniosek
Rady Nadzorczej, albo na wniosek akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej 1/10 kapitatu
zaktadowego.

3. Zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia powinno nastgpi¢ w ciggu dwdch tygodni od daty

zgtoszenia wniosku.

§13

Walne Zgromadzenia odbywajqg sie¢ w siedzibie Spétki lub w miejscu wskazanym przez Zarzad, na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej.

§14

Kazda akcja na okaziciela daje na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy prawo do jednego gtosu. Akcje imienne
serii Al dajg na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy prawo do trzech gloséw.

§15

1. Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajg zwykla wiekszoscig gtoséw oddanych, o ile przepisy ustawy
lub niniejszy Statut nie stanowig inaczej.

2. W przypadku przewidzianym w art. 397 Kodeksu spdtek handlowych do uchwaly o rozwigzaniu Spétki
wymagana jest wiekszo$¢ 3/4 gtoséw oddanych.

3. Gfosowanie jest jawne. Tajne gtosowanie zarzadza sie na wniosek chocby jednego z obecnych
uprawnionych do gtosowania.

§16

1. Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub w wypadku jego nieobecnosci inny
cztonek Rady, po czym sposrod oséb uprawnionych do gtosowania wybiera sie przewodniczacego. W
razie nieobecnosci tych osob Walne Zgromadzenie otwiera Prezes Zarzadu albo osoba wyznaczona przez
Zarzad.

2. Walne Zgromadzenie uchwala swoéj regulamin okreSlajacy szczegdtowo tryb prowadzenia obrad.

§17

1. Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy:

a) rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnoSci spotki oraz sprawozdania
finansowego za ubiegty rok obrotowy,

b) powziecie uchwaty o podziale zysku albo o pokryciu straty,

¢) udzielenie czltonkom organéw spétki absolutorium z wykonania przez nich obowigzkdw,

d) wszelkie postanowienia dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzone przy zawigzaniu
Spétki lub sprawowaniu Zarzadu albo nadzoru,

e) zbycie przedsiebiorstwa, a takze wydzierzawienie przedsiebiorstwa oraz ustanowienie na nim
prawa uzytkowania,
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f) emisja obligacji, zmniejszenie lub umorzenie kapitatu akcyjnego,
g) rozwigzanie Spotki,
h) uchwalenie regulaminu obrad Walnego Zgromadzenia,
i) powolywanie i odwotywanie cztonkéw Rady Nadzorczej oraz ustalanie ich wynagrodzenia,
j)  uchwalanie regulaminu Rady Nadzorczej,
k) rozpatrywanie i rozstrzyganie wnioskow przedstawionych przez Rade Nadzorczg lub Zarzad,
[) inne sprawy, przewidziane przez Kodeks Spdtek Handlowych lub niniejszy Statut.
2. Do nabycia, zbycia nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci nie jest
wymagana uchwata Walnego Zgromadzenia.

RACHUNKOWOSC SPOLKI

§18
Rokiem obrachunkowym jest rok kalendarzowy.
§19

Spotka tworzy:
a) kapitat zaktadowy,
b) kapitat zapasowy,
¢) inne fundusze i kapitaty dopuszczalne lub wymagane prawem.

§20

1. Na kapitat zapasowy przelewa sie co najmniej osiem procent zysku za dany rok obrotowy.

2. Odpisu na kapitat zapasowy mozna zaniecha¢, gdy stan tego kapitatu bedzie réwny 1/3 (jednej trzeciej)
kapitatu akcyjnego.

3. O uzyciu kapitatu zapasowego rozstrzyga Walne Zgromadzenie, jednak czes¢ kapitatu zapasowego — w
wysokosci 1/3 (jednej trzeciej) kapitatu akcyjnego moze by¢ wykorzystana na pokrycie strat
bilansowych.

§21
Zysk powstaty po dokonaniu obowigzkowych odpiséw przeznaczony jest na:
- pokrycie strat za lata ubiegte,
- dywidende dla akcjonariuszy, w wysokosSci okreslonej corocznie przez Walne zgromadzenie,
- inne cele stosownie do uchwat Walnego Zgromadzenia.

§ 22

=

Wyptata dywidendy dokonywana jest w terminach ustalonych przez Walne Zgromadzenie.

2. Walne Zgromadzenie okresla dzien, wedtug ktérego ustala sie liste akcjonariuszy uprawnionych do
dywidendy za dany rok obrotowy.

3. Zarzad moze wyptacac zaliczki na poczet dywidendy w zakresie okreslonym w Kodeksie spotek

handlowych.

POSTANOWIENIA KONCOWE

§23

1. Spoéika publikuje ogtoszenia w Monitorze Sadowym i Gospodarczym wydawanym przez Ministerstwo
Sprawiedliwosci.

2. Spotka moze dokonywac réwniez ogtoszen poprzez dzienniki ogéinopolskie lub zagraniczne, z tym, ze nie
zwalnia jej to od obowigzku dokonywania ogtoszern w wymienionym wyzej Monitorze.
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Zakacznik 5. Uchwala WZA Inwest Consulting S.A. w w sprawie podwyzszenia kapitatu
zakladowego i wprowadzenia akcji na rynek regulowany

Uchwatla nr 15
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
»Inwest CONSULTING” S.A.
z dnia 13 kwietnia 2006 roku

w sprawie podwyzszenia kapitatu zakladowego w drodze publicznej emisji Akcji Serii B z
wylaczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy, wprowadzenia Akcji Serii A2 i B do
obrotu na rynku regulowanym oraz zmiany Statutu Spokki

Dziatajac na podstawie art. 431 § 1, art. 432 i art. 433 § 2 Kodeksu spétek handlowych, Walne Zgromadzenie
Inwest Consulting S.A. uchwala, co nastepuje:

81

1. Podwyzsza sie kapitat zaktadowy z kwoty 2.500.000 (stownie: dwa miliony piecset tysiecy) ztotych do
kwoty 3.500.000 (stownie: trzy miliony pieCset tysiecy) ztotych, to jest o kwote 1.000.000 (stownie:
jeden milion) ziotych.

2. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego nastgpi poprzez publiczng emisje obejmujacq 1.000.000 (stownie:
jeden milion) nowych Akcji Serii B o wartoSci nominalnej 1 zt (stownie: jeden ztoty) kazda.

3. Akcje Serii B sg akcjami zwyktymi na okaziciela.

4. Akcje Serii B uczestniczy¢ bedg w dywidendzie poczawszy od wyptat z zysku, jaki przeznaczony bedzie
do podziatu za rok obrotowy 20086, to jest od dnia 1 stycznia 2006 roku.

5. Emisja Akcji Serii B zostanie przeprowadzona w drodze oferty publicznej, zgodnie z przepisami ustawy z
dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego obrotu oraz o spétkach publicznych (Dz. U. Nr 184, poz. 1539)

6. Akcje Serii B optacone zostang wyfacznie wktadami pienieznymi.

7. Upowaznia sie Zarzad Spoétki do ustalenia ceny emisyjnej Akcji Serii B oraz ustalania terminéw otwarcia i
zamkniecia subskrypciji.

8. W interesie Spotki wytacza sie prawo poboru dotychczasowych akcjonariuszy w stosunku do wszystkich
Akcji Serii B.

9. Opinia Zarzadu uzasadniajaca powody wytgczenia prawa poboru oraz zasady ustalenia ceny emisyjnej,
sporzadzona na podstawie art. 433 § 2 kodeksu spétek handlowych, stanowi zatacznik do niniejszej
uchwaty.

§2

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy postanawia wprowadzi¢ Akcje Serii A2, Akcje Serii B i prawa do Akcji Serii B
do obrotu na rynku regulowanym na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

§3

Walne Zgromadzenie upowaznia Zarzad do:

1) ustalenia terminéw otwarcia i zamkniecia subskrypcji akcji,

2) dokonania podziatu Akcji Serii B na transze oraz ustalenia zasad dokonywania przesunie¢ Akcji Serii B
pomiedzy transzami

3) ustalenia termindw i warunkéw sktadania zapiséw na Akcje Serii B, w poszczegélnych transzach, w tym
ustalenia os6b uprawnionych do sktadania zapiséw na Akcje Serii B, w ramach poszczegélnych transz,

4) ustalenia ceny emisyjnej Akcji Serii B,

5) ustalenia zasad przydziatu Akcji Serii B, w ramach poszczegélnych transz,

6) zawarcia umowy o subemisje inwestycyjng badz subemisje ustugowa,

7) ztozenia w formie aktu notarialnego o$wiadczenia o wysokosci objetego w wyniku publicznej subskrypcji
kapitatu zaktadowego,

8) podjecia wszystkich innych czynno$ci niezbednych w celu realizacji niniejszej Uchwaly, w tym do
ztozenia odpowiednich wnioskéw lub zawiadomien do Komisji Papieréw WartoSciowych i Gietd,
dokonania odpowiednich czynnosci, w tym zawarcia odpowiednich uméw, z Krajowym Depozytem
Papierow WartoSciowych S.A., w szczegolnosci uméw o rejestracje Akcji Serii A2 i B, praw do Akcji Serii
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B oraz ztozenia wnioskow o wprowadzenie papieréw wartosciowych, o ktérych mowa w pkt. 1, do obrotu
na Gietdzie Papieréw WartoSciowych w Warszawie S.A.

§4

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy postanawia zmieni¢ § 3 ust. 1 Statutu Spotki, ktdry przyjmuje
nastepujgce brzmienie:

»1. Kapitat zaktadowy Spdtki wynosi 3.500.000,00 ziotych (trzy miliony pieéset tysiecy ztotych) i dzieli sie na:

a) 1.500.000 (jeden milion piecset tysiecy) akcji imiennych serii A1 o numerach od 0000001 do
1500000 o wartosci nominalnej 1 zioty (jeden zioty) kazda, optaconych gotowka;

b) 1.000.000 (jeden milion) akcji na okaziciela serii A2 o numerach od 0000001 do 1000000 o
wartosci nominalnej 1 ztoty (jeden ztoty) kazda, optaconych gotowka.”

c) 1.000.000 (jeden milion) akcji na okaziciela serii B o numerach od 0000001 do 1000000 o

wartosci nominalnej 1 ztoty (jeden ztoty) kazda, optaconych gotéwka.”
§5

Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia, z tym ze zmiana statutu Spotki w brzmieniu okreSlonym w § 4
wchodzi w zycie z dniem zarejestrowania emisji Akcji Serii B.

OPINIA ZARZADU Inwest CONSULTING S.A.
w sprawie wylqczenia prawa poboru Akcji Serii B
oraz w sprawie zasad ustalenia ceny emisyjnej Akcji Serii B

Zarzad Spotki Inwest Consulting S.A. z siedzibq w Poznaniu, dziatajac w trybie art. 433 8 2 Kodeksu spétek
handlowych, przedstawia swojg opinie w sprawie wylaczenia prawa poboru Akcji Serii B oraz w sprawie zasad
ustalenia ceny emisyjnej Akcji Serii B:

1. Wylaczenie prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy w zwigzku z emisjg Akcji Serii B jest w
petni uzasadnione w zwigzku z koniecznoscig pozyskania przez Spotke dodatkowych $rodkow
finansowych na rozwoéj dziatalnosci Spotki oraz zamierzeniami poszerzenia grona akcjonariuszy.
Celem Spotki jest zwiekszenie jej bazy kapitalowej poprzez emisje akcji dla nowych akcjonariuszy,
co umozliwi jej prowadzenie projektow inwestycyjnych. Skala potrzeb Spoétki wskazuije, iz niezbedne
$rodki finansowe moga by¢ pozyskane wylacznie w drodze publicznej emisji akcji, a nastepnie ich
wprowadzenia do obrotu na Gietdzie Papierow WartoSciowych w Warszawie. Dlatego Zarzad Spotki
Inwest Consulting S.A. uznaje, iz wylgczenie prawa poboru lezy w interesie Spotki.

2. Cena emisyjna Akcji Serii B zostanie ustalona w oparciu o przeprowadzong przez Zarzad Spotki
Inwest Consulting S.A. analize popytu na akcje nowej emisji.
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Zakacznik 6. Odpis z KRS Inwest Consulting S.A.

oD P0G, 04 103, 2006  Operater: OBST ELZBIETA

Stroma 127

GLOELAE CENTRE.WE INFORMATIL
FRAJYAEGRC RCCSTRL SADCHsEED
il Frochome bakl &

zraf

KRAJOWY REIESTR SADOWY

Stan na dzan 06.04.2006 godz, L2:44:11
HNumer KRS: 0000028098

ODPIS AKTUALNY
Z REIESTRU PREEDSTERIORCOW

| SADDWESD

; LAD REITRICAY W POSAKIL. MeDAFTEIAL SOSPOORSCEY KAL) HEESTRL

Dt 1
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Cibo POf604/103/2006 Operakor; OBST ELZBIETA Strona 227

14125,

IM. BET ROTARIALNY Z DNIA 12 MAlA 2001 . RE?, A $403/2000 MOTARIUSZA OLAFA
PERETTATROAWECES KANCELARLA NOTARLALHA W PCIENAMIL LIL. LIBELTA 1 A USUMIETY: 28R,
1LST. 4, PRR. 2, ZHIANA: BRR. 3, USUNIETY: FARL 4, PARL 5 UST. 4 15, ZMIANA: PR 6 LIST.
3, PAR. 7, PAR, D UST, 21 3, PAR. O UST. 5, FAR. 11, PaR. 12, PAR, 13, PAR, 14, PAR, 15, PAR.

16, PARL 1E, PO L9, PAR. 30, PAR. 20, PAR. 32, PAR. 24, PAR. 25 UST. 1, DODANY: PAR. 27
UST. 213, USUNIETY: FeR. 38 TMIANA: PAR, 19 STATLTL,

AT MOTARTALNY  DNLA 13 LUTEGD 2306 B, REFERTCRILM A NUMER LOZ7/2006, .
KANCILARLA ROTARLALNA OLATA PLRETIATEOWICEA, UL, LIGELTA 1 & W POSMANT: |
ZMIENICNY PAR, 5 LIST. L I3 STATUTL, WYRRESLOMY PAR. 5 UST, 2.

. Brak wpisdw .

Brak wiplscw
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CODo PO/06,04/103/2006 Operator: OBST ELZBIETA

Strana 3z 7

| POSTAT TRZY GLOGY

1.500.500 AKCH UPREWILEICWAHYTH OO DO GEOSU W TAKI SPOS08, 2E KAZDA AKTIA

Brak wpistw

Czial 2
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CO0a POy 04/ 103/ 2006 Operato: OBST EL/BIETA Strona 72 7

Poanan, 06.04.2006 godz: 12:44:12 )

Podpis

OBST ELZBIETA
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Zakacznik 7. Definicje i skroty

Akcje Oferowane

1.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B oraz 400.000 akcji zwykiych na okaziciela
serii A2 oferowane na zasadach okreslonych w niniejszym Prospekcie

Akcje Serii Al

1.500.000 akcji imiennych serii A1 o warto$ci nominalnej 1 zioty (jeden ztoty) kazda,
optaconych gotéwka; uprzywilejowane co do gtosu; kazda posiada trzy gtosy

Akcje Serii A2

1.000.000 akcji na okaziciela serii A2 o wartosci nominalnej 1 ztoty (jeden ztoty) kazda,
optaconych gotéwka, nie sg uprzywilejowane. nie istniejq zadne ograniczenia co do
rozporzgdzania akcjami serii A2.

Akcje Serii B

1.000.000 akcji na okaziciela serii B 0 wartosci nominalnej 1 ztoty (jeden ztoty) kazda,
oferowanych w drodze publicznej subskrypcji na zasadach okreSlonych w Prospekcie

Akcje Sprzedawane

400.000 akcji na okaziciela serii A2 o wartosci nominalnej 1 zioty (jeden zioty)
oferowanych do sprzedazy przez Wprowadzajacych

Emitent, Spétka

Inwest Consulting S.A.

Gietda, GPW Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Inwestor osoby fizyczne i osoby prawne oraz jednostki nie posiadajgce osobowosci prawnej,
bedace zaréwno rezydentami, jak i nierezydentami w rozumieniu przepiséw ustawy z
dnia 27 lipca 2002 r. Prawo dewizowe (Dz. U. Nr 141, poz. 1178) zainteresowane
nabyciem Akcji Oferowanych

JST Jednostka samorzadu terytorialnego: gmina, powiat lub wojewo6dztwo samorzadowe

KDPW Krajowy Depozyt Papierow WartoSciowych Spotka Akcyjna

z siedzibg w Warszawie

Kodeks cywilny, KC

Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. — Kodeks cywilny
(Dz. U. Nr 16, poz. 93 ze zm.)

Kodeks handlowy

Rozporzadzenie Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 27 czerwca 1934 roku — Kodeks
handlowy (Dz.U. Nr 57, poz. 502 ze zm.)

Kodeks karny, KK

Ustawa z dnia 6 czerwca 1997 r. Kodeks karny
(Dz. U. nr 88, poz. 533 ze zm.)

Kodeks spétek handlowych,
KSH

Ustawa z dnia 15 wrze$nia 2000 r. — Kodeks spétek handlowych (Dz. U. Nr 94, poz.
1037 ze zm.)

Komisja, KPWiG

Komisja Papieréw WartoSciowych i Gietd

MSP Mate lub Srednie przedsiebiorstwa

NBP Narodowy Bank Polski

Oferta Publiczna publiczna oferta objecia Akcji

Oferta Sprzedazy Oferta sprzedazy przez Wprowadzajacych Akcji Sprzedawanych

Oferujacy, Biuro
Maklerskie, BM BISE S.A.

Biuro Maklerskie Banku Inicjatyw Spoteczno-Ekonomicznych S.A.

Osoby nadzorujgce

Cztonkowie Rady Nadzorczej

Osoby zarzadzajace

Cztonkowie Zarzadu

PAP, Agencja Informacyjna

Polska Agencja Prasowa S.A. z siedzibg w Warszawie

PDA, Prawo do Akcji

Prawo do Akcji Serii B

PLN, zi, ztoty

Ztoty, prawny $rodek ptatniczy w Rzeczypospolitej Polskiej

POK

Punkt Obstugi Klienta Oferujgcego

Prawo Bankowe

Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe
(Dz. U. nr 72 z 2002 r., poz. 665 ze zm.)

Prawo Dewizowe

Ustawa z dnia 18 grudnia 1998 r. Prawo dewizowe
(Dz.U. Nr 160, poz. 1063 ze zm.)

Prospekt

Niniejszy Prospekt Emisyjny, bedacy jedynym prawnie wigzagcym dokumentem
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zawierajacym informacje o Emitencie oraz Akcjach Oferowanych w Publicznej
Ofercie, sporzadzony zgodnie z Rozporzgdzeniem o Prospekcie

Publiczna Oferta Oferta objecia Akcji Serii B i Oferta Sprzedazy Akcji Sprzedawanych

Rachunek Inwestycyjny, Rachunek papieréw wartosciowych oraz rachunek pieniezny stuzacy do ich obstugi
Rachunek Papierow prowadzony zgodnie z art. 4 oraz 69 Ustawy o0 obrocie instrumentami finansowymi
Warto$ciowych, Rachunek

Regulamin Gietdy, Regulamin Gietdy Papieréw WartoSciowych w Warszawie S.A. z 4 stycznia 2006 roku.

Regulamin GPW

Rozporzadzenie w Sprawie | Rozporzgdzenie Rady nr 139/2004 w sprawie kontroli koncentracji przedsiebiorstw

Koncentracji

Transza A Transza, w ramach ktérej oferowanych jest 400.000 Akcji Serii A2

Transza B Transza, w ramach ktorej oferowanych jest 1.000.000 Akcji Serii B

UE Unia Europejska

UOKIK Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentow

Ustawa o Obrocie Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz.U. z 2005 r. Nr

Instrumentami 183, poz. 1538)

Finansowymi

Ustawa o ochronie Ustawa z dnia 15 grudnia 2000 r. o ochronie konkurencji i konsumentéw (Dz. U. z

konkurencji i konsumentéw | 2005 r. Nr 244, poz 2080)

Ustawa o Ofercie Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania

Publicznej instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach
publicznych (Dz.U. z 2005 r. Nr 184, poz. 1539)

Ustawa o optacie Ustawa z dnia 9 wrzesnia 2000 r. o optacie skarbowej

skarbowej (Dz.U. Nr 86, poz. 960, ze zm.)

Ustawa o podatku Ustawa z dnia 9 wrze$nia 2000 r. o podatku od czynnos$ci cywilnoprawnych (Dz.U. Nr 86,

dochodowym od czynnosci | poz. 959, ze zm.)
cywilnoprawnych

Ustawa o podatku Ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od 0s6b fizycznych (tekst
dochodowym od oséb jednolity Dz. U. z 2000 r. Nr 14, poz. 176 ze zm.)
fizycznych
Ustawa o podatku Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od os6b prawnych (tekst
dochodowym od oséb jednolity Dz. U. z 2000 r. Nr 54, poz. 654 ze zm.)
prawnych
Ustawa o rachunkowosci Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. Nr 121, poz. 591 ze zm.)
Walne Zgromadzenie, WZA | Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spéfki
Whprowadzajgcy Pan Jacek Mrowicki oraz Pan Pawet Sliwinski
Zarzad Zarzad Inwest Consulting S.A.
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