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Czesé€ Il. Podsumowanie

Zastrzezenie:

1) niniejsze Podsumowanie jest traktowane jako wprowadzenie do Prospektu Emisyjnego;

2) decyzja inwestycyjna powinna by¢ kazdorazowo podejmowana w oparciu o tre$¢ catego Prospektu
Emisyjnego;

3) inwestor wnoszacy powddztwo odnoszace sie do tresci Prospektu Emisyjnego ponosi koszt
ewentualnego tlumaczenia tego Prospektu Emisyjnego przed rozpoczeciem postepowania przed
sadem;

4) osoby sporzadzajace Podsumowanie bedace czescig Prospektu Emisyjnego sporzadzonego w formie
jednolitego dokumentu, tacznie z kazdym jego ttumaczeniem, ponosza odpowiedzialnos¢ jedynie za
szkode wyrzadzong w przypadku, gdy Podsumowanie wprowadza w btad, jest niedokfadne lub
sprzeczne z innymi cze$ciami Prospektu Emisyjnego.

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 Sliwiriski — Wiceprezes Zarzadu.
Zgodnie ze Statutem Emitenta, kazdy cztonek zarzadu ma prawo do samodzielnej reprezentacji Spotki.

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

Jako osoby zarzadzajace wyzszego szczebla, ktdre majg znaczenie dla stwierdzenia, ze Emitent
posiada stosowng wiedze i doSwiadczenie 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 spotka CGS-Audytor
Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu, podmiot wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod pozycjg 541 prowadzong przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentow, a
osobg dokonujaca badania sprawozdan finansowych byt prof. dr hab. Wiktor Gabrusewicz — Prezes
Zarzadu CGS-Audytor Sp. z 0.0., Biegty Rewident nr 918/1970.

Oferujgcym jest Dom Maklerski Amerbrokers S.A., Al. Jerozolimskie 123A, 02-017 Warszawa.

2. Statystyki oferty i przewidywany harmonogram

Emitent zamierza wprowadzi¢ PDA Serii C i Akcje Serii C do obrotu na rynku oficjalnych notowan
gietdowych. Po dokonaniu przydziatu akcji Zarzad przedstawi GPW i KDPW stosowng informacje i
wystapi do GPW z wnioskiem o wprowadzenie do obrotu gietdowego PDA Serii C. Majac na wzgledzie
zachowanie ciggtosci notowan, PDA Serii C bedg notowane do dnia poprzedzajacego dzien debiutu
gietdowego Akgji Serii C. Emitent ztozy wniosek o wprowadzenie Akgcji Serii C do obrotu na rynku
oficjalnych notowan gietdowych po wydaniu przez Sad Rejestrowy postanowienia o zmianie statutu
Emitenta w zakresie podwyzszenia kapitatu zakladowego w drodze emisji Akcji Serii C oraz dokonaniu
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wpisu odpowiedniej zmiany do KRS. Zamiarem Emitenta jest doprowadzenie do ich asymilacji z
akcjami obecnie notowanymi pod kodem ISIN PLINCLTO00015.

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

Biorgc pod uwage planowane terminy przeprowadzenia subskrypcji Akcji Serii C, intencjq Zarzadu
Emitenta jest wprowadzenie ich do obrotu gietdowego na rynku oficjalnych notowan gietdowych w I
kwartale 2007 roku.

Postanowieniem NWZA oraz decyzjg Zarzadu dziatajacego na mocy upowaznienia udzielonego w
Uchwale nr 4 NWZA z dnia 16 listopada 2006 r., ustalono nastepujacy harmonogram subskrypcji,
przyjmowania zapisow na Akcje Serii C oraz pozostatych dziatan  podporzadkowanych jej
przeprowadzeniu:

Dniem ustalenia prawa poboru byt dzien 8 grudnia 2006 roku. Ostatnim dniem w ktérym mozna byto
naby¢ akcje na sesji GPW wraz z przystugujgcym im prawem poboru byt dzien 5 grudnia 2006 roku.
Oznacza to, ze osoby ktdre nabyty akcje Emitenta na sesji GPW po dniu 5 grudnia 2006 roku nie bedq
uprawnione do wykonywania prawa poboru z tych akgcji.

Otwarcie subskrypcji Akcji Serii C nastapi w dniu 15 stycznia 2007 roku. Zamkniecie subskrypcji
nastapi najpdzniej w dniu 31 stycznia 2007 roku.

Ostatnim dniem notowania prawa poboru bedzie 16 stycznia 2007 roku.

Zapisy na Akcje Serii C w ramach wykonywania prawa poboru i zapisy dodatkowe rozpoczng sie w
dniu 15 stycznia 2007 roku i przyjmowane bedg do dnia 19 stycznia 2007 roku.

W przypadku nie objecia wszystkich Akcji Serii C w ramach wykonania prawa poboru oraz po
uwzglednieniu zapisow dodatkowych, ewentualne zapisy na pozostate Akcje Serii C, sktadane przez
inwestorow wytypowanych przez Zarzad przyjmowane bedg w dniu 31 stycznia 2007 roku. Zgodnie z
art. 436 § 4 Kodeksu spotek handlowych Akcje Serii C zostang przydzielone przez Zarzad Emitenta
wedtug jego uznania, jednakze po cenie nie nizszej od ich ceny emisyjnej.

Przydziat Akgcji Serii C nastagpi nie pozniej, niz 1 lutego 2007 roku.

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

A. Wybrane dane finansowe

Wybrane dane finansowe Emitenta pochodzg z jednostkowych sprawozdan finansowych
sporzadzonych za lata obrotowe 2003-2005, ktére zostaty poddane badaniu przez biegtego rewidenta
oraz sprawozdania finansowe za okres od 01.01.2006 roku do 30.09.2006 roku wraz danymi
porownywalnymi, ktére nie byly przedmiotem badania bieglego rewidenta. Wyzej wymienione
sprawozdania zostaty sporzadzone wedtug zasad okreslonych w ustawie o rachunkowosci.

I-III kw. I-III kw.
(dane w tys. PLN) 2006 2005 2005 2004 2003
Przychody ze sprzedazy 690 884 1592 1 446 814
Zysk / strata ze sprzedazy -3 0 496 12 -63
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Zysk / strata netto 26 8 392 10 -78
Aktywa obrotowe 2134 343 796 314 270
Aktywa ogdtem 4196 450 893 418 342
Kapitat podstawowy 3 500 2 500 2 500 2 500 2 500
Kapitat wiasny 4100 234 626 227 216
Zobowigzania krotkoterminowe 77 177 262 186 121
WSKAZNIKI OCENY SYTUACJII FINANSOWE] I MAJATKOWE)]
I-IIT kw. I-IIT kw.
2006 2005 2005 2004 2003
Stopa zadluzenia
zob. dtugoterminowe + zob. krétkoterminowe 2,29% 48,22% 29,40% 44,60% 35,30%
pasywa ogdtem
Rentownosc sprzedazy netto
wynik finansowy netto 3,77% 0,90% 24,60% 0,70% -9,60%
przychody ze sprzedazy
Rentownos¢ majatku
wynik finansowy netto 0,62% 1,78% 43,90% 2,50% -22,80%
aktywa ogotem
Rentownos¢ kapitatu wiasnego
wynik finansowy netto 0,63% 3,42% 62,60% 4,60% -36,00%
kapitat wiasny
Wskaznik ptynnosci I
aktywa obrotowe ogdétem 2771,43% 193,79% 3,03 1,68 2,23
zobowigzania krotkoterminowe
Wskaznik ptynnosci II
aktywa obrotowe ogétem - zapasy 2771,43% 193,79% 3,03 1,68 2,23
zobowigzania krotkoterminowe
Wskaznik ptynnosci III
aktywa obrotowe — zapasy - naleznosci 2301,30% 0,56% 1,82 0,83 0,85
zobowigzania krotkoterminowe
Szybkos¢ splaty naleznosci w dniach
Sredni stan naleznosci z tytutu dostaw i ustug x 360 (270) 133 76 51 37 66
przychody ze sprzedazy
Szybkos¢ splaty zobowiazan w dniach
Sredni stan zob. z tytutu dostaw i ustug x 360 (270) 66 55 26 39 43
koszty dziatalnosci operacyjnej
Bilans — Pasywa (dane w tys. PLN) 30.09.2006
A. KAPITAL (FUNDUSZ) WEASNY 4100
1. Kapitat (fundusz) podstawowy 3500
II. Nalezne wpfaty na kapitat podstawowy (wielko$¢ ujemna) -
1I1. Udziaty (akcje) wtasne (wielko$¢ ujemna) -
1V. Kapitat (fundusz) zapasowy 2 840
V. Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny -
VI. Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe -
VII. Zysk (strata) z lat ubiegtych - 2266

VIII. Zysk (strata) netto
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IX. Odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego -

B. ZOBOWIAZANIA I REZERWY NA ZOBOWIAZANIA 96

1. Rezerwy na zobowiazania -

II. Zobowigzania dtugoterminowe 19

1. Wobec jednostek powigzanych -

2. Wobec pozostatych jednostek 19

II1. Zobowiazania krétkoterminowe 77

1. Wobec jednostek powigzanych -

2. Wobec pozostatych jednostek 77

a) kredyty i pozyczki -

b) z tytutu emisji dtuznych papierédw wartosciowych -

) inne zobowigzania finansowe -

d) z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 51

- do 12 miesiecy 51

- powyzej 12 miesiecy -

e) zaliczki otrzymane na dostawy -

f) zobowigzania wekslowe -

g) z tytutu podatkow, cet, ubezpieczen i innych

Swiadczen 5
h) z tytutu wynagrodzen 2
i) inne 19

3. Fundusze specjalne -

IV. Rozliczenia miedzyokresowe 0

1. Ujemna warto$¢ firmy -

2. Inne rozliczenia miedzyokresowe 0

- dtugoterminowe -

- krétkoterminowe 0

Pasywa razem 4196

C. _ Przyczyny oferty i wykorzystanie wptywdw pienieznych

Emitent szacuje wptywy netto z emisji Akcji Serii C na okoto 3,4 min zt. Spotka planuje przeznaczyc
pozyskane z emisji $rodki na dziatalno$¢ inwestycyjng polegajacq na:

= nabywaniu udziatéw/akcji w spotkach, dla ktdrych Emitent organizuje proces upublicznienia

akgji,

= nabywaniu akcji spotek w wyniku realizacji przystugujgcych Emitentowi warrantow
subskrypcyjnych,

= nabywaniu akcji lub udziatdw innych spotek w celu konsolidacji rynku doradztwa
kapitatowego.

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

Emitent zaktada zaangazowanie kapitalowe w ofertach niepublicznych adresowanych do Inwest
Consulting S.A. w celu zapewnienia $rodkéw finansowych na przeprowadzenie procedury zwigzanej z
wprowadzeniem akcji spotek do publicznego obrotu papierami wartosciowymi oraz z wprowadzeniem
do obrotu gietdowego lub/oraz podczas pierwszej emisji publicznej tych firm. Nabycie udziatéw/akcji
spotek w drodze oferty niepublicznej nastepowac bedzie najczesciej po cenie nominalnej badz do niej
zblizonej. Emitent zaktada odsprzedaz akcji po ich wprowadzeniu na rynek regulowany.
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Emitent negocjuje ze spodtkami, dla ktdrych organizuje proces upublicznienia akcji, warunki objecia
warrantdw subskrypcyjnych umozliwiajacych Emitentowi nabywanie akcji w emisjach majacych
miejsce po wprowadzeniu akcji do regulowanego obrotu gietdowego.

Emitent planuje wykorzysta¢ czes¢ Srodkdw z emisji Akcji Serii C do nabywania akcji/udziatow w
spotkach w przypadku, gdy celem nabycia tych akcji/udziatdw bedzie konsolidacja rynku doradztwa
kapitatowego, rozumiana jako przejecia innych podmiotdw prawa gospodarczego, ktdrych
podstawowym celem dziatalnosci jest dziatalno$¢ doradczo-inwestycyjna.

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

Przestanki oferty

W dniu 19.09.2006 r. Emitent zakupit 16.470 udziatow w spdtce Technopark 2 Sp. z 0.0. za taczng
kwote 2.000.000,00 PLN. Nabycie udziatow w spoétce Technopark 2 Sp. z 0.0. nastgpito w wyniku
realizacji celow emisji akcji serii B. Na dzien sporzadzenia prospektu Emitent zawart 6 umodw, z ktdrych
wynika planowane zaangazowanie kapitatowe ze $rodkdw pozyskanych w wyniku emisji akcji serii B.

Inwest Consulting S.A. przewiduje, ze w wyniku zawartych umow catos¢ Srodkéw z emisji akcji serii B
zostanie wykorzystana w I kwartale 2007 roku.

Na wielko$¢ i czas zaangazowania inwestycyjnego w realizowanych przez Inwest Consulting S.A.
projektach inwestycyjnych duzy wplyw ma porozumienie objecia akcji przysztej emisji zawarte w dniu
23 sierpnia 2006 roku ze spotkg ROVITA S.A. W wyniku zawartego porozumienia ROVITA S.A. skieruje
do Inwest Consulting S.A. propozycje nabycia akcji o wartosci 250 000 PLN, a Inwest Consulting S.A.
te propozycje nabycia przyjmie. ROVITA S.A. zobowigzata sie ponadto do zaoferowania, a Inwest
Consulting S.A. do nabycia, dodatkowych akgcji, przy czym faczna ilos¢ wszystkich akcji objetych przez
Inwest Consulting S.A. nie przekroczy 9,9% kapitatu zakladowego ROVITA S.A. Z uwagi na szacowany
docelowy kapitat zakladowy spétki ROVITA S.A. w wysokosci okoto 15 min PLN (przed emisjq
publiczng), Inwest Consulting S.A. moze obja¢ akcje w spdtce ROVITA S.A. do wysokosci okoto 1,5
min PLN.

Nalezy podkresli¢, ze na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu Emitent negocjuje umowy
dotyczace doradztwa w procedurze przygotowania Spétki do publicznej oferty sprzedazy akcji oraz
ewentualnego zaangazowania kapitalowego z kilkunastoma spotkami zamierzajagcymi wejs¢ na
gietdowy rynek regulowany w 2007 roku. Istnieje zatem mozliwo$¢ zaangazowania $rodkéw z emisji
serii B w nowe projekty inwestycyjne, jezeli termin tych inwestycji okaze sie szybszy anizeli termin
inwestycji wynikajacych z juz podpisanych umoéw.

Wykorzystanie srodkow z emisji akcji serii C

Emitent zamierza przeznaczy¢ na dziatalno$¢ inwestycyjng cato$¢ pozyskanych w drodze oferty
publicznej $rodkéw finansowych. Spétka planuje przeznaczy¢ pozyskane z emisji Srodki na dziatalnosc
inwestycyjng polegajacq na:

= nabywaniu udziatéw/akcji w spotkach, dla ktdrych Emitent organizuje proces upublicznienia

akgji,

= nabywaniu akcji spotek w wyniku realizacji przystugujgcych Emitentowi warrantow
subskrypcyjnych,

= nabywaniu akcji lub udziatdw innych spotek w celu konsolidacji rynku doradztwa
kapitatowego.

Do czasu podpisania stosownych umow nie jest mozliwe precyzyjne okreslenie celéw inwestycyjnych.
Spoétka nie zamierza finansowac swojej biezacej dziatalnosci ze Srodkow pozyskanych z emisji Akgji
Serii C. Do czasu wykorzystania $srodkéw pozyskanych z emisji Akcji Serii C na inwestycje kapitatowe
w spotki portfelowe zostang przeznaczone na lokaty oraz krétkoterminowe inwestycje w skarbowe,
komunalne i bankowe papiery dtuzne oraz na kapitat obrotowy.

10



INWEST
" CONSULTING Ss.A. PROSPEKT EMISYINY

W zwigzku z podpisanymi umowami oraz wobec prowadzonych rozméw ze spotkami zmierzajagcymi na
regulowany rynek gietdowy Emitent zaklada wykorzystanie catosci pozyskanej kwoty w 2007 roku.

W swojej dziatalnosci Emitent chce realizowaé nastepujace priorytety inwestycyjne:

Priorytet nr 1
Nabywanie udziatldow/akcji w spotkach, dla ktorych Emitent organizuje proces
upublicznienia akcji

Emitent zamierza wykorzysta¢ cze$¢ Srodkéw pozyskanych z emisji akcji serii C na nabycie
akgji/udziatdw w spdtkach, z ktdrymi dotychczas podpisat umowy, pod warunkiem wczesniejszego
wykorzystania srodkow finansowych pozyskanych z emisji akcji serii B.

Zamiarem Emitenta jest dokonywanie inwestycji w spdtkach, z ktdrymi Emitent podpisze umowy
dotyczace organizacji procesu upublicznienia akcji, w drodze niepublicznej emisji akcji. Aktualnie
Emitent negocjuje umowy dotyczace doradztwa w procedurze przygotowania Spdtki do publicznej
oferty sprzedazy akcji oraz ewentualnego zaangazowania kapitalowego z kilkunastoma spotkami
zamierzajacymi wejs¢ na gietdowy rynek regulowany w 2007 roku. Emitent zakltada nabywanie
udziatow/akcji ze srodkéw finansowych pozyskanych z emisji serii C w spétkach, dla ktérych Emitent
organizuje proces upublicznienia akgji. Emitent zmierza¢ bedzie do stworzenia portfela inwestycyjnego
sktadajacego sie z akcji wielu spdtek, tak azeby dodatkowo ograniczac ryzyko strat kapitatowych
poprzez dywersyfikacje inwestyciji.

Emitent dopuszcza mozliwoS¢ wykorzystania czesci srodkdéw pozyskanych z emisji akcji serii C na
nabywanie akcji spotek, dla ktdrych Emitent organizuje proces upublicznienia akcji, w drodze pierwszej
publicznej oferty. Emitent dopuszcza maksymalne zaangazowanie z tego tytutu w kwocie 3,4 min PLN.

Priorytet nr 2
Nabywanie akcji spotek w wyniku realizacji przystugujacych Emitentowi warrantow
subskrypcyjnych

Na dzien sporzadzenia prospektu Emitent podpisat 3 umowy, w wyniku ktérych zostang wyemitowane
przez spotki, ktorym doradza Inwest Consulting S.A., warranty subskrypcyjne. Inwest Consulting S.A.
zobowigzat sie, iz obejmie nieodpfatnie warranty subskrypcyjne uprawniajace do objecia akcji.
Intencjq Emitenta jest wykorzystanie Srodkow wiasnych do realizacji tego zadania. Niemniej jednak
Emitent dopuszcza zaangazowanie $rodkdw z emisji w celu realizacji Priorytetu nr 2 w przypadku
wejscia na GPW spotki POLMAN, zanim zostang wykorzystane $rodki finansowe na realizacje Priorytetu
nrl.

Priorytet nr 3
Nabywaniu akcji lub udzialow innych spotek w celu konsolidacji rynku doradztwa
kapitatlowego

Emitent dopuszcza wykorzystanie czesci $rodkow z emisji akcji serii C — w przypadku nie
wykorzystania catosci tych $rodkéw na realizacje Priorytetu nr 1 i Priorytetu nr 2 — do nabywania
akgji/udziatdw w spoétkach w przypadku, gdy celem nabycia tych akcji/udziatéw bedzie konsolidacja
rynku doradztwa kapitatowego, rozumiana jako przejecia innych podmiotéw, ktorych podstawowym
celem dziatalnosci jest dziatalno$¢ doradczo-inwestycyjna.

Emitent na dzien zatwierdzenia prospektu podpisat 8 uméw o doradztwo w procesie wprowadzenia
akcji na rynek regulowany. W listopadzie 2006 roku Emitent podpisat ponadto umowe z Gietdq
Papierow Wartosciowych W Warszawie S.A. na mocy ktérej Gietda Papierdw Wartosciowych w
Warszawie S.A. przyznata Inwest Consulting S.A. prawo do postugiwania sie tytutem "Firma
Partnerska GPW dla MSP". Aktualnie Emitent negocjuje umowy dotyczace doradztwa w procedurze
przygotowania Spotki do publicznej oferty sprzedazy akcji oraz ewentualnego zaangazowania
kapitatowego z kilkunastoma spdtkami zamierzajacymi wejs¢ na gietdowy rynek regulowany w 2007
roku.
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W zwigzku z dynamicznym rozwojem Emitenta istnieje koniecznoS¢ nawigzania wspotpracy z innymi
firmami doradczo-inwestycyjnymi w celu zwiekszenia mozliwosci obstugi podmiotéw gospodarczych
chcacych pozyskac kapitat w drodze publicznej emisji akcji.

Emitent wskazuje, ze moze zaistnieC konieczno$¢ przejsciowego sfinansowania nabywania
udziatow/akcji w ramach priorytetdw wskazanych powyzej poprzez zaciggniecie krotkoterminowego
kredytu lub pozyczki do momentu pozyskania $rodkéw z emisji akcji serii C. Pozyskanie $rodkéw z
emisji jest uwarunkowane w szczegdlnosci datg rejestracji emisji przez Sad, co moze spowodowac, ze
do tego momentu Emitent bedzie musiat skorzysta¢ z krdtkoterminowego finansowania w postaci
kredytu lub pozyczki. W takim przypadku po uzyskaniu srodkéw z emisji zostang one przeznaczone na
sptate tego kredytu lub pozyczki.

Zmiana priorytetow zwigzanych z wykorzystaniem wptywdéw z emisji akcji serii C (brak podpisywania
umow z podmiotami zidentyfikowanymi w celach emisji) moze przyczyni¢ sie do nizszych - w stosunku
do oczekiwanych przez akcjonariuszy — wynikow finansowych. Duzy wpltyw dziatalnosci doradczej dla
przedsiebiorstw oraz dziatalnosci inwestycyjnej na wynik finansowy Emitenta zostat opisany w czesci
Prospektu dotyczacej czynnikdw ryzyka w punktach: ,Ryzyko zwigzane z przewidywang duzg
zmiennoscig wyniku finansowego”, ,Ryzyko inwestycyjne”, ,Ryzyko pogorszenia sie koniunktury
gospodarczej kraju” oraz ,Ryzyko pogorszenia sie koniunktury na rynku kapitatowym”.

D. Czynniki ryzyka

Szczegotowo czynniki ryzyka zwigzane z Emitentem i oferowanymi akcjami opisane sg w CzeSci III
niniejszego Prospektu — ,,Czynniki Ryzyka”.

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

Ryzyko zwigzane z przewidywang duzg zmiennoscig wyniku finansowego
Ryzyko inwestycyjne

Ryzyko skali dziatania

Ryzyko zwigzane ze strukturg akcjonariatu Emitenta

Ryzyko zwigzane ze specyfikq $wiadczenia ustug dla jednostek samorzadu terytorialnego
Ryzyko zmian regulacji prawnych

Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig firm konkurencyjnych

Ryzyko zwigzane z utratg czotowych konsultantow

Ryzyko zwigzane z istnieniem niepokrytej straty

Ryzyko pogorszenia sie koniunktury gospodarczej kraju

Ryzyko pogorszenia sie koniunktury na rynku kapitatowym

Czynniki ryzyka zwigzane z akcjami i rynkiem kapitatlowym:

» Ryzyko niedojscia emisji Akgji Serii C do skutku

= Ryzyko nie przydzielenia wszystkich subskrybowanych Akcji Serii C

» Ryzyko braku umowy subemisyjnej

= Ryzyko zwigzane z innymi emisjami publicznymi w okresie emisji Akcji Serii C

* Ryzyko zwigzane z przysztym kursem akcji oraz ptynnoscig obrotu

»= Ryzyko zwigzane z PDA

= Ryzyko opdznienia we wprowadzeniu Akgcji Serii C do obrotu gietdowego

» Ryzyko zawieszenia notowan

= Ryzyko wykluczenia akcji z obrotu gietdowego

= Ryzyko naruszenia przepisow prawa przez Emitenta lub podmioty uczestniczace w ofercie
Akgji Serii C w imieniu lub na zlecenie Emitenta i stosowne sankcje

»= Ryzyko natozenia przez KNF kar na inwestoréw w przypadku niedopetnienia wymaganych
prawem obowigzkdw
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4. Informacje dotyczace Emitenta

A. Historia i rozwdj przedsiebiorstwa

Inwest Consulting S.A. jest spdtka inwestycyjno-doradczg, od 1996 roku specjalizujacq sie w
$wiadczeniu 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 spotkami z sektora MSP, ktdrych celem jest wprowadzenie
akcji na Gietde Papierdw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Najwazniejsze wydarzenia w historii Spotki Inwest Consulting S.A przedstawione sg ponizej.

1995 r.:

» 24 lutego - Emitent zostat utworzony jako spoétka ,,Dom Maklerski Polinwest” Spotka Akcyjna z
siedzibq w Poznaniu na podstawie aktu zawigzania spotki.

« Sad Rejonowy w Poznaniu zarejestrowat zmiane nazwy spétki Dom Maklerski Polinwest S.A.
na Polinwest Consulting S.A. oraz nowe brzmienie przedmiotu dziatania spotki. Przedmiotem
dziatania Polinwest Consulting S.A. stato sie przede wszystkim ustugowe zarzadzanie
ptynnoscig  finansowg 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 Sliwinskiego, rozpoczecie dziatalnosci
konsultingowej dla jednostek samorzadu terytorialnego oraz przedsiebiorstw pod nazwag
Polinwest Consulting S.A.

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

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

« przygotowanie pierwszej w Polsce emisji obligacji powiatowych (Powiat Sroda Slaska).
* zbycie akgji przez Mostostal Ventures Sp. z 0.0. na rzecz Panéw Jacka Mrowickiego i Pawta

Sliwinskiego.
2001 r.:
e przygotowanie pierwszej w Polsce emisji obligacji wojewddzkich (Wojewddztwo
Wielkopolskie).

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

e 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
Sliwinskiego. Wszystkie akcje Spotki Inwest Consulting S.A. staty sig wtasnoscig Panow Jacka
Mrowickiego i Pawta Sliwinskiego (w stosunku 50/50).

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

+ pomoc w przygotowaniu najwiekszego z dotychczasowych programow emisji obligacji
komunalnych (Miasto Poznan - 500 min ztotych).

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

e uzyskanie tytutu Autoryzowanego Doradcy Centralnej Tabeli Ofert S.A.

« 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 spotkag POZBUD T&R Sp. z 0.0. na doradztwo w procesie przeksztatcen
oraz wprowadzenia na rynek regulowany.

2006 r.:

+ publiczna emisja 1.000.000 akcji serii B oraz wprowadzenie akcji serii A2 i B na Gielde
Papieréw Wartosciowych w Warszawie.

« inwestycja kwoty 2.000.000 PLN w udziaty spotki Technopark 2 Sp. z o.0.

« podpisanie do dnia 30 XI 2006 r. umow z 7 spotkami na doradztwo w procesie wprowadzania
na rynek regulowany.

B.  Zarys ogdlny dziatalnosSci

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

A. Dzialalnos¢ konsultingowa
A.1. Doradztwo dla jednostek samorzadu terytorialnego.

Inwest Consulting S.A. od poczatku swojej dziatalnosci specjalizuje sie w $wiadczeniu 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 $rodkdw 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-prawnej.

e) Dziatalno$¢ szkoleniowa.

Do konca III kwartatu 2006 roku, tj. w okresie 10 lat dziatalnosci na rynku konsultingowym dla JST,
spotka Inwest Consulting S.A. zorganizowata i przygotowata, m.in.:

> 175 emisji obligacji gmin, powiatéw i wojewddztw na kwote blisko 1,6 mid ztotych,

> kilkadziesigt Wieloletnich Planéw Inwestycyjnych i Planéw Rozwoju Lokalnego,
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> ponad 100 przetargdw zwigzanych z ustugami bankowymi dla JST, w tym z pozyskiwaniem
kredytdw oraz wyborem banku obstugujacego budzet,

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

A.2. Doradztwo dla przedsiebiorstw.

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

Klientami Emitenta do roku 2000 byty m.in.: spotki komunalne (restrukturyzacje), Mostostal Export
S.A., Stilon Gorzow S.A., Towarzystwo Ubezpieczeniowe Compensa S.A., Lewiatan S.A., Lewiatan
Detal S.A., Wielkopolski Fundusz Inwestycyjny oraz Europaterm Sp. z o.0.

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

W 2005 roku Emitent zweryfikowat swojq strategie rozwoju dotaczajac do grupy klientdw docelowych
przedsiebiorstwa z sektora MSP oraz spotki komunalne.

Podstawowe ustugi $wiadczone dla przedsiebiorstw obejmujg ustugi zawigzane z procesem
wprowadzenia akcji do publicznego obrotu papierami warto$ciowymi.

a) Doradztwo w procesie podwyzszania kapitatu zakladowego Spotki oraz w procedurze
przeksztatcenia formy prawnej.

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

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

d) Sporzadzenie wycen Spotki, 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 $wiadczone przedsiebiorstwom komunalnym obejmujg pomoc przy sporzadzeniu
biznesplanu oraz przygotowanie koncepcji prywatyzacji.

Wraz ze zmiang strategii dziatania od potowy 2005 roku Emitent aktywnie pozyskuje klientow przede
wszystkim z sektora MSP oferujgc im ustuge organizacji procesu zmierzajacego do notowan
gieldowych akcji tych spdtek. Pierwsza spdtka, dla ktorej Emitent organizowat caty proces
upublicznienia akgcji, w tym sporzadzata prospekt emisyjny na potrzeby publicznej emisji akcji byta
spétka PC Guard S.A. PC Guard S.A. zadebiutowata na Gietdzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie
w pazdzierniku 2005 roku.

Na dzien zatwierdzenia niniejszego dokumentu rejestracyjnego Emitent ma podpisane i realizuje 8
umow z przedsiebiorstwami w zakresie wprowadzenia na rynek regulowany.
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B. Dzialalnos¢ inwestycyjna.

Spoétka prowadzi i zamierza prowadzi¢ dziatalno$¢ inwestycyjng polegajaca na:

* nabywaniu udziatéw/akcji w spotkach, dla ktérych Emitent organizuje proces upublicznienia

akdji,

= nabywaniu akcji spotek w wyniku realizacji przystugujacych Emitentowi warrantow
subskrypcyjnych,

= nabywaniu akcji lub udziatdw innych spotek w celu konsolidacji rynku doradztwa
kapitatowego.

C. Struktura organizacyjna

Emitent nie posiada podmiotow zaleznych.

D. Srodki trwate

Bilans — Aktywa (dane w

tys. PLN) 30.09. 2006 30.09.2005 31.12.2005 31.12.2004 31.12.2003
I1. Rzeczowe aktywa
trwate 67 107 97 104 72
1. Srodki trwate 67 107 97 104 72
a) grunty
w tym prawo
uzytkowania wieczystego

gruntu

b) budynki, lokale i
obiekty inzynierii ladowej i

wodnej
c) urzadzenia techniczne i

maszyny 6 15 14 27 22
d) $rodki transportu 53 80 73 66 45
e) inne $rodki trwate 8 12 9 11 5

2. Srodki trwate w budowie

3. Zaliczki na $rodki trwate
w budowie

5. Wyniki przedsiebiorstwa, sytuacja finansowa oraz perspektywy

A. Wvyniki dzialalnosci

Wynik finansowy netto (dane w tys. PLN)

I-III ) I-III ) ) ) )
kw. udziat w kw. udma! w udzm! w udma! w udzm! w
" " sumie sumie sumie sumie
2006 bilansowej 2005 bilansowej 2005  bilansowej 2004  bilansowej 2003  bilansowej
Wynik
finansowy
netto 26 1% 8 2% 392 44% 10 2% -78 -23%

Znaczacy wzrost wyniku finansowego w roku 2005 wynikat przede wszystkim ze spadku wysokosci
kosztoéw dziatalnosci operacyjnej (z poziomu 1.434 tysiecy PLN w roku 2004 do poziomu 1.096 tysigca
PLN).

Na ksztattowanie sie wyniku finansowego w latach 2003-2005 podstawowy wptyw miaty dwa czynniki.
Po pierwsze, w analizowanym okresie mozna zaobserwowac co roczne zwiekszanie sie przychoddéw

16



INWEST
" CONSULTING Ss.A. PROSPEKT EMISYINY

operacyjnych Emitenta; po drugie, wplyw na wynik finansowy miato ksztattowanie sie poziomu
kosztéw operacyjnych, a zwlaszcza wysokosci kosztdw wigzanych z ustugami obcymi.

Decydujacym czynnikiem wplywajacym na wypracowanie przez Emitenta zysku netto w wysokosci
391 958,6 PLN w 2005 roku byto zwiekszenie sie przychoddw operacyjnych spoétki o 10% z poziomu
1446 151,4 PLN w 2004 roku do poziomu 1 592 329,7 PLN w 2005 roku oraz obnizenie sie kosztow
operacyjnych spdtki 0 24% z poziomu 1 434 295,5 PLN w 2004 roku do poziomu 1 096 668,6 PLN w
2005 roku. Analiza poszczegolnych pozycji kosztdw operacyjnych Emitenta wskazuje, ze spoétka
zmniejszyta w 2005 roku koszty ustug obcych. Pozycja ta obejmuje m.in. Swiadczenia na rzecz
cztonkow Zarzadu z tytutu wykonywanych przez nich prac analitycznych. Zgodnie z uchwatg Rady
Nadzorczej Emitenta z grudnia 2004 roku czionkowie Zarzadu ograniczyli swoje wynagrodzenia z
tytutu Swiadczen za prace analityczne do Sredniomiesiecznej kwoty 20 000 PLN, co wplyneto na
ograniczenie kosztow ustug obcych o 31% w poréwnaniu z 2004 rokiem pomimo zwiekszonych
przychoddw operacyjnych w tym okresie.

Spoétka nie korzysta z finansowania zewnetrznego w postaci kredytdw lub pozyczek, a kapitaty obce
stanowig gtdwnie zobowigzania handlowe pochodzace z prowadzenia biezacej dziatalnosci
operacyjnej.

B. Ptynnosc i zasoby kapitatowe

Spoétka nie korzysta z finansowania zewnetrznego w postaci kredytdw lub pozyczek, a kapitaty obce
stanowig gtdwnie zobowigzania handlowe pochodzace z prowadzenia biezacej dziatalnosci
operacyjnej.

Biorac pod uwage wzajemne relacje pomiedzy kapitatami wtasnymi i kapitatami obcymi stwierdzi¢
nalezy, ze relacje te sq prawidtowe w stosunku do relacji aktywdw trwatych i aktywow obrotowych.
Zachowana jest tak zwana ,ztota reguta bilansowa”, co oznacza, iz kapitaty wtasne pokrywaja w
catosci aktywa obrotowe.

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

KAPITAL WEASNY STAN &2::;32;’1?‘;?_5)'
1. Kapitat wiasny 4 100
1. Kapitat zaktadowy 3 500
2. Nalezne wptaty na kapitat zaktadowy (wielko$¢ ujemna) 0

Akcje (udziaty) wiasne (wielko$¢ ujemna) 0
3. Kapitat zapasowy 2 840

Kapitat z aktualizacji wyceny 0

Pozostate kapitaty rezerwowe 0
4. Zysk (strata) z lat ubiegtych -2 266
5. Zysk (strata) netto 26

Odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego (wielkosc¢

ujemna) 0

C.  Badania i rozwdj, patenty i licencje, itp.

Badania, patenty i licencje:
Z uwagi na charakter dziatalnosci, Spotka nie prowadzi badan, a takze nie posiada patentow ani
istotnych licencji.
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Rozwdj Spdtki:

Ponizej znajduje sie krdtki opis najwazniejszych elementdw strategii oraz wptywu realizacji strategii na
wynik finansowy.

Biezaca dzialalnosc:

Emitent od 1996 roku oferuje ustugi doradcze w zakresie pozyskiwania Srodkéw finansowych na
realizacje inwestycji komunalnych oraz restrukturyzacje zadtuzenia JST. Celem Emitenta jest
utrzymanie w nastepnych latach, za wyjatkiem lat, w ktorych odbywajq sie wybory samorzadowe,
$redniorocznych przychodow z tej dziatalnosci na poziomie co najmniej 1,5 min ztotych ($rednie
przychody z lat 2004-2005 wyniosty 1 474 tys. PLN rocznie, za$ Srednioroczne 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 srodkow finansowych na rynku kapitatowym. Celem Emitenta jest wspotpraca w kazdym
roku z co najmniej 5 przedsiebiorstwami z tego sektora, co przy wysokiej jednostkowej rentownosci
tego typu kontraktdw, powinno przyczyni¢ sie do znacznego zwiekszenia przychodow operacyjnych
Emitenta.

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

Do biezacej dziatalnosci Emitent zalicza rowniez dziatania zmierzajace do pozyskania Srodkow
inwestycyjnych na inwestycje kapitatowe przede wszystkim w spétkach, ktorym Emitent doradza przy
pozyskiwaniu srodkdw finansowych na rynku kapitatowym.

Projekty strategiczne:

Notowanie akcji Emitenta na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie znacznie polepszyto jego
pozycje konkurencyjng na rynku konsultingu dla przedsiebiorstw. Korzysci marketingowe Emitenta z
wejscia na regulowany rynek polegajg na: uwiarygodnieniu Spétki w oczach klientdow z sektora MSP —
klienci Spotki majg bardziej petng informacje na temat sytuacji finansowej Spotki oraz na biezaco
moglg $ledzi¢ najwazniejsze wydarzenia z jej dziatalnosci. Emitent poprzez fakt notowania na GPW
S.A. w Warszawie jest poza tym kolejnym dowodem przychylnosci rynku gietdowego dla matych
spotek z sektora MSP.

Przypominamy, ze Emitent od drugiej potowy 2005 roku aktywnie pozyskuje nowych klientow z
sektora przedsiebiorstw MSP. Pierwszg spotka, dla ktorej 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 Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie w pazdzierniku 2005
roku.

Na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu Emitent podpisat i realizuje umowy z 7 podmiotami w
zakresie wprowadzenia na rynek regulowany. Emitent negocjuje umowy z kilkunastoma podmiotami.

W przypadku zakonczenia z powodzeniem emisji Akcji Serii C Emitent planuje kontynuowac i
rozszerzy¢ dotychczasowg dziatalno$¢ dziatalno$¢ polegajaca na:
= nabywaniu udziatéw/akcji w spotkach, dla ktdrych Emitent organizuje proces upublicznienia

akgji,

= nabywaniu akcji spotek w wyniku realizacji przystugujgcych Emitentowi warrantow
subskrypcyjnych,

= nabywaniu akcji lub udziatdw innych spotek w celu konsolidacji rynku doradztwa
kapitatowego.

Inwestycje kapitatowe Emitenta kazdorazowo poprzedzone zostang wnikliwg analizg finansowg oraz
analizg prawng, tak aby minimalizowac ryzyko btednej inwestycji.
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Na dzien dzisiejszy trudno jest Emitentowi szacowac wynik finansowy z inwestycji kapitatowych. Nie
mniej jednak nalezy zaktadac, iz chociazby z uwagi na obejmowanie akcji/udziatow w spotkach 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
zakladowym spoiki portfelowe;j.

Sredniookresowe cele:

Na chwile obecng — w zwiazku z dobra wspotpracg z biurami maklerskimi — Emitent nie widzi potrzeby
w najblizszym czasie rozpoczecia procesu ubiegania sie o zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci
maklerskiej, jednak w przypadku duzo wiekszej ilosci nowych umdéw na organizowanie procesu
upublicznienia akcji spotek, ktorym doradza Inwest Consulting S.A., Emitent moze rozpocza¢ proces
ubiegania sie 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.

Ewentualne prowadzenie dziatalno$ci maklerskiej przez Emitenta bedzie ograniczone wytgcznie do
dziatalnosci zwigzanej z obstuga rynku pierwotnego oraz do doradztwa inwestycyjnego w zakresie
obrotu papierami wartosciowymi. Nie jest zamierzeniem Emitenta prowadzenie kompleksowej
dziatalnosci maklerskiej, w tym w szczegdlnosci polegajacej na posredniczeniu w transakcjach
zawieranych na rynku regulowanym oraz zarzadzaniu aktywami klientow na zlecenie.

Emitent zamierza zintensyfikowac inwestycje w akcje/udziaty przedsiebiorstw nalezacych do sektora
MSP. Dziatalno$¢ inwestycyjna na rynku przedsiebiorstw MSP bedzie dokonywana samodzielnie przez
Inwest Consulting S.A. lub przez spotka specjalnego przeznaczenia utworzong, badz wspottworzong,
przez Inwest Consulting S.A. W $rednim terminie Emitent bedzie ewaluowat w kierunku fimy
inwestycyjnej wspierajacej swojq podstawowaq dziatalnos¢ inwestycyjng, dziatalnoscig konsultingowa.

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 spotki.

Bankowos¢ inwestycyjna rozumiana jest przez Emitenta jako dziatalno$¢ polegajaca na organizowaniu
bezposredniego transferu oszczednosci na rynek pieniezny i kapitatowy.

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

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

Misja:

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

D. Tendencje

Na $wiadczenie ustug doradczych dla JST duzy wptyw miata (i bedzie miata w ocenie Emitenta rowniez
wptyw w przysztosci) kadencyjno$¢ wtadz samorzadowych. Zgodnie z ustawami regulujgcymi ustrdj
JST, kadencja organdéw stanowigcych (rad miejskich i gminnych, rad powiatu i sejmikow
wojewodzkich) oraz organdéw wykonawczych trwa 4 lata. Wybory samorzadowe — okres kilku miesiecy
przed nimi oraz kilku miesiecy po nich — wptywaty dotychczas negatywnie na pozyskiwanie nowych
klientow przez Emitenta.
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Drugim czynnikiem nadzwyczajnym, ktory miat wptyw (i bedzie w ocenie Emitenta miat wptyw w
przysztosci) na ustugi Emitenta S$wiadczone na rzecz 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.
W momencie, kiedy zblizaty sie terminy skfadania wnioskdw przez JST dla pozyskania Srodkow
pomocowych, Emitent zauwazat zwiekszenie ilosci zlecen zwigzanych z przygotowywaniem Plandw
Rozwoju Lokalnego, Studiow Wykonalnosci, Strategii Rozwoju i innych dokumentéw niezbednych do
ztozenia wnioskdw aplikacyjnych.

W roku 2006 odbyly sie wybory samorzadowe. Przygotowania do wyboréw oraz zmiana wiadz w JST
moze spowodowac przejsciowe obnizenie liczby nowych klientdw z sektora samorzadowego.

W roku 2007 rozpocznie sie nowy okres programowania unijnych funduszy strukturalnych. Nie sg
znane jeszcze terminy i zasady sktadania przez JST wnioskdw 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 S$wiadczeniem na rzecz JST ustug w zakresie pozyskiwania S$rodkdéw
pomocowych na inwestycje komunalne.

Na dziatalno$¢ Emitenta w sferze matych i Srednich przedsiebiorstw wplyw moze mie¢ ogdlna
koniunktura gospodarcza, a na dziatalnos¢ zwigzang z wprowadzaniem instrumentéw finansowych do
obrotu na rynku regulowanym oraz na dziatalnoS¢ inwestycyjng Emitenta wplyw moze mieé
koniunktura na GPW.

6. Informacje o dyrektorach, wyzszym szczeblu zarzadzania i
pracownikach

A. Dyrektorzy i wyzszy szczebel kierownictwa

Zarzad:

Jacek Mrowicki — Prezes Zarzadu

Prezes spotki Inwest Consulting S.A. (od 1996 roku). Absolwent Uniwersytetu im. Adama Mickiewicza w
Poznaniu oraz Szkotly Bankowej Banku Staropolskiego. Posiada licencje maklera papieréw warto$ciowych
(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 Zarzadu
Technopark 2 Sp. z o.0.

Pawet Sliwinski — Wiceprezes Zarzadu

Wiceprezes spétki Inwest Consulting S.A. (od 2000 r.). Posiada licencje doradcy w zakresie publicznego
obrotu papierami wartosciowymi (licencja nr 111) oraz maklera papierow wartosciowych (licencja nr
1094). Doktor nauk ekonomicznych, absolwent Akademii Ekonomicznej w Poznaniu. Studiowat na
Uniwersytetach w Tilburgu (Holandia), w Antwerpii (Belgia) oraz na UAM w Poznaniu. Pracowat
w Centralnym Biurze Maklerskim Wielkopolskiego Banku Kredytowego S.A., Biurze Maklerskim Banku
Rozwoju Eksportu S.A., Domu Maklerskim Polinwest S.A. 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
Finansow Miedzynarodowych Akademii Ekonomicznej w Poznaniu. Cztonek Rady Nadzorczej Technopark
2 Sp. z 0.0.
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Kluczowi pracownicy:
Roma Pawlowska — Dyrektor Biura Zarzadu

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

Dariusz Giza — Dyrektor Wydziatu Planowania Finansowego

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

Sebastian Huczek — Dyrektor Wydziatu Prawnego i Zamowien Publicznych

Wyksztatcenie wyzsze. Prawnik, absolwent Wydziatlu 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 wybdr 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.

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

Krzysztof Mrowicki — Dyrektor Wydziatu 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 wiodgcych 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 (ISO 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. Jest przewodniczacym Rady Nadzorczej Rovita S.A.

B. Wynagrodzenie

Zarzad:
Rok 2005 (dane w tys. PLN)

Zarzadzanie spoétka 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 ktorym uregulowano kwestie wynagrodzen cztonkéw Zarzadu. Przyjeto nastepujace
zasady:
- wysokosS¢ $wiadczen z tytutu zarzadzania spotkg w 2006 roku wynosi 1 530 PLN miesiecznie
dla kazdego czionka Zarzadu,
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- 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 % przychodow z tytutu wykonanych ustug konsultingowych, dla ktorych 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
roznice miedzy przychodami finansowymi a kosztami finansowymi (,Wynik finansowy”) - dla
kazdego cztonka Zarzadu.

Osoby zarzadzajace wyzszego szczebla:

taczng wartoS¢ wynagrodzen przekazanych osobm zarzadzajacym wizszego szczebla prezentuje
ponizsza tabela:

Rok 2005 (dane w tys. PLN)

Roma Pawfowska 33
Dariusz Giza 59
Sebastian Huczek 49
Krzysztof Mrowicki 36

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

C.  Pracownicy

Zatrudnienie Emitenta w latach 2003 — 2006 pokazuje zamieszczona ponizej tabela:

Forma prawna 2003 | 2004 |2005 |2006*
Pracownicy Umowa o prace 2 5 3 3
Stata umowa cywilnoprawna (w tym |7 7 8 8
samozatrudnienie)
Wspotpracownicy | Umowy zlecenia i umowy o dzieto 4 6 5 4
tacznie 13 18 16 15

*na dzien zatwierdzenia Prospektu Emisyjnego.

7. Znaczacy akcjonariusze i transakcje z powigzanymi stronami

A.  Gldéwni akcjonariusze

Udziat w
Udziat w ogdinej
Posiadacz akcji Seria Rodzaj akgji Liczba akgji zallzgi:f)?/lvim L|CZbaV%?ASOW na g +c|;(s:cz’)t3\;ena
(%) WZA
(%)
Jacek Mrowicki A2 Zwykte na 300.000 8,57 % 300.000 4,62 %
okaziciela
Jacek Mrowicki Al* Imienne 750.000 21,43% 2.250.000 34,61 %
uprzywilejowane
Razem Jacek Mrowicki A1*iA2 |Imienneina 1.050.000 30,00 % |2.550.0000 39,23 %
okaziciela
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Pawet Sliwinski A2 Zwykte na 300.000 8,57 % 300.000 4,62 %
okaziciela
Pawet Sliwinski A1* Imienne 750.000 21,43% 2.250.000 34,61 %
uprzywilejowane
Razem Pawet Sliwinski A1*iA2 |Imienneina 1.050.000 30,00 % [2.550.000 39,23 %
okaziciela

*akcje serii Al nie sq dopuszczone do obrotu

B. Transakcje z powigzanymi stronami

W okresie objetym historycznymi sprawozdaniami finansowymi zbadanymi przez biegtego rewidenta
(lata 2003-2005) nie byty dokonywane transakcje z powigzanymi stronami.
Emitent zdefiniowat ,podmioty powigzane” zgodnie z rozporzadzeniem 1606/2002 oraz MSR 24.

W I kwartale 2006 r. Emitent sprzedat na rzecz Inwest Rating Sp. z 0.0. (ktory byt na dzien transakgiji
podmiotem zaleznym Emitenta) tytut prasowy: kwartalnik ,Samorzadowy Przeglad Finansowy” (Nr
ISSN 1734-8242), ktérego wydawcg Emitent byt od 2005 r. Wynagrodzenie Emitenta wyniosto
15.000 PLN. Transakcja ta nie miata istotnego znaczenia z punktu widzenia dziatalnosci Emitenta.
Transakcja ta stanowi 2,1 % przychodéw ogdtem Emitenta w roku 2006 do konca III kwartatu
2006 .

Na dzien zatwierdzenia niniejszego Dokumentu Rejestracyjnego Emitent nie posiada podmiotow
zaleznych. Zadne inne transakcje niz wskazana powyzej nie mialy miejsca do daty zatwierdzenia
niniejszego Prospektu.

8. Informacje finansowe

W ponizszej tabeli zaprezentowano uproszczony bilans oraz rachunek zyskow i strat za lata obrotowe
2005 — 2003 oraz trzy kwartaty 2006 r. wraz z danymi porownywalnymi.

RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

I-III '13\!1';;'1':“(3 I-III
- W.
kw. 2006/1-111 kw. Dynamika Dynamika
Dane w tys. PLN 2006 kw. 2005 2005 2005  2005/2004 2004  2004/2003 2003
1 1/2 2 3 3/4 4 4/5 5
Przychody ze sprzedazy 690 78% 884 1592 110% 1446 178% 814

- od jednostek powigzanych - - - - -
Przychdd ze sprzedazy
produktow 690 78% 884 1592 110% 1446 178% 814

Zmiana stanu produktow

(zwiekszenie-warto$¢ dodatnia,

zmiejszenie-wartos¢ ujemna) - - - - - - - -
Koszty wytworzenia produktéw

na wiasne potrzeby jednostki - - - - - - - -

Przychody netto ze sprzedazy
towardw i materiatow - - - - - - - R

Koszty dziatalnosci

operacyjnej 693 78% 884 1097 76% 1434 164% 877
Amortyzacja 45 90% 50 59 128% 46 156% 30
Zuzycie materiatéw i energii 31 84% 37 58 95% 61 143% 43
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Ustugi obce 433

Podatki i optaty, w tym:
- podatek akcyzowy

Wynagrodzenia

Ubezpieczenia spoteczne i inne
$wiadczenia

Pozostate koszty rodzajowe

Warto$¢ sprzedanych towardw i
materiatéw

Zysk / strata ze sprzedazy

Pozostate przychody
operacyjne
Zysk ze zbycia aktywow
trwatych
Dotacje

Inne przychody operacyjne

Pozostate koszty operacyjne
Strata ze zbycia aktywéw
trwatych

Aktualizacja wartosci aktywow
niefinansowych

Inne koszty operacyjne

Zysk / strata z dziatalnosci
operacyjnej

Przychody finansowe
Dywidendy
Odsetki
Zysk ze zbycia inwestycji
Aktualizacja warto$ci inwestycji

Inne

Koszty finansowe
Odsetki
Strata ze zbycia inwestycji
Aktualizacja warto$ci inwestycji

Inne

Wynik zdarzen
nadzwyczajnych

71% 612 722 69% 1051 167% 629
6  100% 6 8  126% 7 163% 4
143 106% 135 186  103% 181 178% 102
10 111% 9 12 88% 13 183% 7
26 2% 36 51 68% 75 121% 62
-3 * 0x* 496 4181% 12 * -63
17 121% 14 2 255% 1 45% 2
1 * - - - - - -
16 114% 14 2 255% 1 45% 2
- - - 10 - 0 - 9

- - - 2 - - - -

- - - 8 - - - 6

- - - 0 - - - 2
13 93% 14 487 3872% 13 * -70
20 * - 0**  128% 0**  57% 0x*
20 * - 0%*  128% 0**  57% 0%
4 67% 6 8 341% 2 31% 8
4 67% 6 8  341% 2 7% 3
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Zysk (strata) brutto 29 363% 8 479 4639%
Podatek dochodowy od oséb
prawnych 3 * R 87 .
Pozostate obowigzkowe
zmniejszenia zysku
(zwiegkszenia straty) - - - - -

Zysk (strata) netto 26 325% 8 392 3793%

10

10

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

30.09. UdFadw  3gqg ~udzialw g4 45 udziatw 34 45

sumie sumie sumie

AKTYWA 2006  bilansowej 2005  bilansowej 2005  bilansowej 2004

h

udziat w
sumie

31.12.
2003

udziat w
sumie

h

Aktywa trwate 2062 49% 107 24% 97 11% 104
Wartosci
niematerialne i
prawne - - - - - - -
Rzeczowe aktywa
trwate 67 2% 107 24% 97 11% 104
Naleznosci
dtugoterminowe - - - - - - -
Inwestycje
dtugoterminowe 1995 48% - - - - -
Dtugoterminowe
rozliczenia

miedzyokresowe - - - - - - -

Aktywa obrotowe 2134 51% 343 76% 796 89% 314

Zapasy - - - - - - -
Naleznosci

krotkoterminowe,

w tym 362 9% 342 76% 318 36% 158

handlowe 331 106% 312 307 34% 148
Inwestycje
krétkoterminowe 1769 42% o** - 475 53% 151
Kroétkoterminowe
rozliczenia

miedzyokresowe 3 0% 1 - 3 0% 5

SUMA AKTYWOW 4196 100% 450 100% 893 100% 418
PASYWA

Kapitat wiasny 4100 98% 234 52% 626 70% 227
Kapitat
podstawowy 3500 83% 2500 556% 2500 280% 2 500
Nalezne nie
whiesione wptaty
na kapitat -
zaktadowy - - 8 -2% - - -7

Kapitat zapasowy 2 840 68% 401 89% - - 401
Kapitat rezerwowy

z aktualizacji

wyceny - - - - - - -
Pozostate kapitaty

rezerwowe - - - - - - -
Wynik z lat

ubiegtych -2266  -54% -2667 -593% -2266 -254% @ -2678
Wynik netto roku

biezacego 26 1% 8 2% 392 44% 10
Odpisy z zysku

netto w ciggu roku

obrotowego - - - - - - -

wej

25%

25%

75%

38%
35%

36%

1%

100%

54%

598%

-2%

96%

-640%

2%

72

72

270

168
150

101

342

216

2 500

wej

79%

49%
44%

30%

0%

100%

63%

731%

-2%

117%

-760%

-23%
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Zobowiazania i
rezerwy na
zobowiazania 96 2% 216 48% 267 30% 191 46% 126 37%
Rezerwy na

zobowigzania - - - - - - - - - -
Zobowigzania

dtugoterminowe 19 0% 40 9% - - - - - -
Zobowigzania

krotkoterminowe,

w tym 77 2% 177 39% 262 29% 186 45% 121 35%
handlowe 51 40% 128 - 22 2% 133 32% 105 31%

Rozliczenia

miedzyokresowe - - - - 5 1% 5 1% 5 1%

SUMA PASYWOW 4196 100% 450 100% 893 100% 418 100% 342 100%

9. Szczegoly oferty i dopuszczenia do obrotu

A. Oferta i dopuszczenie do obrotu
Zgodnie z Uchwatg nr 4 NWZA z dnia 16 listopada 2006 r. oferowanych jest dotychczasowym
akcjonariuszom na zasadzie prawa poboru (subskrypcja zamknieta, o ktorej mowa w art. 431 § 2 pkt
2 KSH) 3.500.000 Akcji Serii C o wartosci nominalnej 1 ztoty kazda. Warunkiem koniecznym dojscia
emisji do skutku jest subskrybowanie 3.500.000 Akcji Serii C. Emitent zamierza wprowadzi¢ Akcji Serii
C do obrotu na rynku oficjalnych notowan gietdowych. Planowanym terminem debiutu gietdowego jest
I kwartat 2007 r.

B. Plan dystrybudji
Osobami uprawnionymi do wykonania prawa poboru Akcji Serii C sq wszyscy posiadajacy prawo
poboru w chwili sktadania zapisu:
- osoby bedace akcjonariuszami Emitenta na koniec dnia prawa poboru, tj. 8 grudnia 2006
roku, ktorzy nie zbyli tego prawa do momentu ztozenia zapisu na Akcje Serii C,
- osoby, ktore nabyly prawo poboru Akgji Serii C i nie dokonaty jego zbycia do dnia ztozenia
zapisu.
Zgodnie z postanowieniami art. 436 § 2 KSH osoby bedace akcjonariuszami spétki publicznej na
koniec dnia ustalenia prawa poboru moga, w terminie wykonania prawa poboru, ztozy¢ jednoczesnie
zapis dodatkowy na akcje, w liczbie nie wiekszej niz liczba akcji oferowanych. W zwigzku z powyzszym
osobami uprawnionymi do ziozenia zapisu dodatkowego na Akcje Serii C sq takze osoby bedace
wiascicielami akcji Emitenta na koniec dnia ustalenia prawa poboru, ktore w chwili sktadania zapisu
nie posiadajg prawa poboru.

Na kazda jedng dotychczasowq akcje Emitenta, posiadang na koniec dnia ustalenia prawa poboru, tj.
8 grudnia 2006 roku, przypada jedno prawo poboru. Jedno prawo poboru uprawnia do objecia jednej
Akgji Serii C.

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

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

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

Zapisy sktadane w wykonaniu prawa poboru i zapisy dodatkowe beda przyjmowane w dniach 15
stycznia — 19 stycznia 2007 r.

Osoby uprawnione do wykonania prawa poboru, wynikajacego z akcji zdematerializowanych (serie A2,
B) skladajg zapisy na Akcje Serii C w firmie inwestycyjnej prowadzacej rachunek papierow
wartosciowych, na ktorym w chwili sktadania zapisu sg zapisane prawa poboru Akgcji Serii C.

Osoby uprawnione do ztozenia zapisu dodatkowego na Akcje Serii C, tj. osoby bedace akcjonariuszami
Emitenta na koniec dnia ustalenia prawa poboru, posiadajace wéwczas akcje zdematerializowane
(serie A2, B), skladajg zapis na Akcje Serii C w firmie inwestycyjnej prowadzacej rachunek papierdow
wartosciowych, na ktérym prawa poboru zostaty zapisane na koniec dnia jego ustalenia.

W przypadku oséb posiadajacych prawa poboru zapisane na rachunkach papieréw wartosciowych w
bankach-depozytariuszach, lub w przypadku osdb uprawnionych do ztozenia zapisu dodatkowego,
ktérym prawo poboru w dniu jego ustalenia zapisano na rachunku w banku-depozytariuszu, zapisy na
Akcje Serii C skfadane s w firmach inwestycyjnych wskazanych przez te banki depozytariusze.

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

Jezeli w ramach wykonania prawa poboru oraz po uwzglednieniu zapiséw dodatkowych nie wszystkie
Akcje Serii C zostang subskrybowane, ewentualne zapisy na pozostate Akcje Serii C, sktadane przez
inwestorow wytypowanych przez Zarzad przyjmowane beda w dniu 31 stycznia 2007 roku. Inwestorzy
Ci sktadaja zapisy na Akcje Serii C w Domu Maklerskim AmerBrokers S.A., Al. Jerozolimskie 123a w
Warszawie, Millennium Plaza, X pietro.

Zapisy moga by¢ sktadane za posrednictwem zdalnych Srodkdw komunikacji, o ile takg forme
dopuszcza firma inwestycyjna przyjmujaca zapis.

C. Rynki

Oferta Akcji Serii C bedzie przeprowadzana wytacznie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

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

D. Koszty emisji
Emitent szacuje, ze wptywy z emisji Akcji serii C wyniosg netto okoto 3,4 min PLN. Emitent szacuje, ze
wszystkie oferowane akcje zostang objete.

Szacunkowe koszty emisji wyniosg okoto 115.000 PLN, z czego:

- koszty Oferujacego akcje: 62.500 PLN,

- koszty sporzadzenia prospektu i promogji oferty: 22.500 PLN,

- koszty urzedowe (KNF, KDPW, GPW, optata sadowa, koszty notarialne, podatki i inne): 30.000 PLN.
Zgodnie z art. 36 ust. 2b Ustawy o rachunkowosci koszty emisji poniesione przy podwyzszeniu
kapitatu zaktadowego, zmniejszajq kapitat zapasowy spotki do wysokosci nadwyzki wartosci emisji
nad wartoscig nominalng Akcji, a pozostatg ich czes¢ zalicza sie do kosztéw finansowych.
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E. Rozwodnienie

Rozwodnienie po przeprowadzeniu oferty prezentuje ponizsza tabela:

Akcje Liczba akcji Udziat w ogolnej liczbie Udziat w gtosach na WZA
akgji
Seria Al 1 500 000 21,42 % 45,00 %
Seria A2 1 000 000 14,29 % 10,00 %
Seria B 1 000 000 14,29 % 10,00 %
Seria C 3500 000 50,00 % 35,00 %
Razem 7 000 000 100,00 % 100,00 %

10. Informacje dodatkowe

A. Kapitat zaktadowy

Kapitat zakladowy Emitenta wynosi 3.500.000,00 ztotych (trzy miliony piecset tysiecy ztotych) i dzieli
sie na:
a) 1.500.000 (jeden milion piecset tysiecy) akgcji imiennych serii A1 o numerach od
0000001 do 1500000 o wartosci nominalnej 1 zioty (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 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 gotowka.
Akcje imienne serii Al sg uprzywilejowane co do gtosu; kazda posiada trzy glosy.
Kapitat zaktadowy zostat optacony w petni. Kapitat zaktadowy zostat optacony gotowka.

B.  Statut spotki

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

C. Dokumenty do wgladu

Emitent informuje, iz w terminie waznosci niniejszego Prospektu na stronie internetowej Emitenta
(www.ic.poznan.pl) mozna zapoznac sie z trescia:

1. Statutu Emitenta.

2. Regulaminéw Rady Nadzorczej, Zarzadu i Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy.

3. Historycznych informacji finansowych — sprawozdan finansowych Emitenta za lata 2003-2005.

4. Sprawozdan finansowych za II i III kwartat roku 2006.

5. Sprawozdania finansowego za I potrocze roku 2006 r. wraz z opinig z przegladu przez biegtego
rewidenta.

6. Uchwat Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, do ktorych istnieje odwotanie lub ktdre sg
przytoczone w niniejszym Prospekcie Emisyjnym.

7. Raportéw biezacych i okresowych, przekazywanych do publicznej wiadomosci zgodnie z
obowigzujacymi przepisami prawa.

8. Prospektu Emisyjnego zatwierdzonego przez KPWiG dnia 14 czerwca 2006 r., na podstawie ktorego
do obrotu na rynku regulowanym dopuszczono akcje serii A2 i B.

Powyzej wskazane dokumenty beda dostepne na stronie internetowej réwniez po uptywie okresu
waznosci Prospektu.
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Czes¢€ lll. Czynniki ryzyka zwi gzane z Emitentem oraz z
typem papieru warto sciowego obj etego emisj g

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

Ryzyko zwiazane z przewidywana duza zmiennoscia wyniku finansowego

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

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

Ryzyko inwestycyjne

Nabywcy akcji Emitenta muszg by¢ Swiadomi, iz na przyszte wyniki finansowe rzutowa¢ w duzej
mierze bedq decyzje inwestycyjne Emitenta zwigzane z nabywaniem instrumentéw finansowych, w
tym akcji spdtek przygotowywanych do obrotu gieldowego przez Emitenta. W zwigzku z duzym
wptywem inwestycji kapitatowych Emitenta na jego wynik finansowy, podlega¢ on bedzie wiekszym
wahaniom w poréwnaniu do spotek dziatajacych w innych branzach. Poza tym, instrumenty finansowe
nabywane bedg 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 walorow.

Emitent wskazuje, ze z juz realizowanymi projektami inwestycyjnymi lub w zwigzku z projektami, co
do ktérych Emitent podjat wigzace zobowigzania, zwigzanych jest kilka rodzajow ryzyka. W
szczegolnosci, Emitent wskazuje, ze Spotki co do ktdrych podjat decyzje inwestycyjng sq spoétkami z
ograniczong odpowiedzialnoscig, ktorych dotychczasowe sprawozdania finansowe nie byly badane
przez biegtego rewidenta, a zatem ich sytuacja nie byla weryfikowana przez niezalezny podmiot.
Emitent ogranicza ten czynnik ryzyka poprzez obejmowanie (zobowigzanie do objecia) akcji dopiero po
przeksztatceniu formy prawnej tych spotek w spdtke akcyjna, co wigze sie ze zbadaniem planu
przeksztatcenia przez biegtego rewidenta. Emitent wymaga takze od spotek poddania historycznych
sprawozdan badaniu przez biegtego rewidenta. Emitent wskazuje jednakze, ze w sytuacji, w ktorej
zasadne jest szybkie nabycie udziatdw/akcji moze odstgpi¢ od tego warunku. Emitent wskazuje, ze
procesy przeksztatceniowe, ktorym podlegajg Spotki co do ktdrych Emitent podjat zobowigzania
inwestycyjne, sg czasochtonne i w zwigzku z tym mozliwe sg przesuniecia w stosunku do
orientacyjnego harmonogramu zamieszczonego w Prospekcie. Emitent wskazuje takze, ze akcje
spotek, ktore obejmie, moga nie zosta¢ dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym.

Emitent ogranicza ryzyko inwestycyjne poprzez dywersyfikacje swojej dziatalnosci. Przychody z
dziatalnosci konsultingowej pokrywaja z nadwyzka koszty prowadzenia dziatalnosci pozainwestycyjnej
Emitenta. Inwestycje kapitatowe Emitenta w spotki z sektora MSP kazdorazowo poprzedzone zostang
wnikliwg analizg finansowag oraz analizg prawng, tak aby minimalizowac ryzyko btednej inwestycji.
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Ryzyko skali dziatania

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

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

Srodki wtasne, ktorymi dysponuje Emitent (uwzgledniajac ich ewentualne zwiekszenie poprzez
publiczng emisje akcji), mogq okazac sie niewystarczajace w przypadku szybkiego rozwoju Emitenta i
pojawienia sie nowych atrakcyjnych projektow inwestycyjnych. W przypadku nie wystarczajacej ilosci
srodkow inwestycyjnych Emitent dopuszcza mozliwos¢ zwiekszenia kapitatdw wiasnych poprzez nowg
publiczng emisje akdji.

Ryzyko zwigzane ze struktura akcjonariatu Emitenta

W wypadku zakonczenia powodzeniem emisji, w rekach Zarzadu Spotki pozostang akcje dajace tacznie
szacunkowo okoto 70% gtosow na WZA. Wskazany procentowo stan posiadania liczby gtoséw na WZA
Emitenta okreSlono przy zatozeniu, ze cztonkowie Zarzadu skorzystajg ze znaczacej wiekszosci
przystugujacych im praw poboru. Oznacza to, ze oprdcz przekazania praw poboru, o ktdrych mowa w
pkt. 17.3 Czesci IV, Cztonkowie Zarzadu dopuszczajg dodatkowo mozliwos$¢ zbycia niewielkiej czesci
przystugujacych im praw poboru. Cztonkowie Zarzadu zamierzajg skorzystac z mozliwosci ztozenia
zapisu dodatkowego.

Trzeba jednak zaznaczy¢, ze obecny Zarzad jest zwigzany ze Spoétka juz od 11 lat — co dowodzi
stabilnosci i stanowi rekojmie kontynuacji polityki rozwoju Spotki. Ryzyko zwigzane z taczeniem funkgji
wiascicielskich z funkcjami zarzadczymi ograniczone jest poprzez uczestnictwo w skladzie Rady
Nadzorczej Emitenta osdb niezaleznych w rozumieniu § 8 pkt 9 Statutu Spotki. Ponadto warunki
wynagradzania czionkéw Zarzadu wymagaja — zgodnie z regulaminem Rady Nadzorczej -
zatwierdzenia przez kwalifikowang wiekszo$¢ 4/5 gtosow cztonkow Rady Nadzorczej. Emitent deklaruje
rownoczesnie przestrzeganie wszystkich zasad tadu korporacyjnego, okreslonych w dokumencie
~Dobre praktyki w spdtkach publicznych 2005”.

Ryzyko zwigzane ze specyfika swiadczenia ustug dla jednostek samorzadu
terytorialnego

Dziatalnos¢ 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 wiasciwe 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 zaliczyc¢:

1) Ryzyko zwigzane z niekorzystnymi zmianami podatkowymi i prawnymi. Wynika to z faktu, ze
jednostki samorzadu terytorialnego pozostaja osobami prawnymi prawa publicznego, zas
zakres ich zadan oraz poziom dochoddw okreslane sg przez ustawodawce. Wprowadzenia
zmian regulacji prawnych i podatkowych ma bezposredni wptyw na ksztattowanie sie poziomu
dochoddéw jednostek samorzadu terytorialnego. Np. zwiekszenie zadan realizowanych przez
JST wigze sie ze zwiekszonymi naktadami $rodkow finansowych na biezace funkcjonowanie. W
$lad za nowymi zadaniami powinny by¢ przekazywane Srodki na ich finansowanie. Jak
pokazuje praktyka bardzo czesto wydatki na przekazywane zadania sg niedoszacowane przez
panstwo. W efekcie jednostki podejmujg sie dofinansowania nowych zadan kosztem
ograniczenia wydatkow na inne dziedziny dziatalnosci.

2) Ryzyko kadencyjnosci. Na $wiadczenie ustug doradczych dla JST duzy ma kadencyjnos¢ wtadz
samorzadowych. Zgodnie z ustawami regulujgcymi ustréj JST, kadencja organdw
stanowiacych (rad miejskich i gminnych, rad powiatu i sejmikow wojewddzkich) oraz organdw
wykonawczych trwa 4 lata. Wybory samorzadowe — okres kilku miesiecy przed nimi oraz kilku
miesiecy po nich — wptywatly i mogq wptywac negatywnie na pozyskiwanie nowych klientéw z
sektora JST przez Emitenta.

3) Ryzyko istotnej zmiany politycznej w organach JST. Wdjtowie, Burmistrzowie i Prezydenci oraz
radni - czionkowie organu stanowigcego JST - wybierani sq w wyborach powszechnych.
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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 obowiazujg kazde kolejne wtadze JST.

4) Ryzyko braku zakfadanych zrodet 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 sposdb z realizacjg
inwestycji wspotfinansowanych z funduszy unijnych, moze mie¢ to znaczenie dla realizacji
umow z Emitentem.

5) Inne ryzyka zwigzane ze specyfikq 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 przyczynic sie do opdznien w realizacji
umow z Emitentem.

Emitent ogranicza to ryzyko poprzez wspdtprace w kazdym roku z kilkudziesiecioma JST. Emitent
prowadzi rézne ustugi natury konsultingowej zaréwno w zakresie inwestycji, jak i pozyskiwania
$rodkdw 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 przepisow podatkowych, ktore majq bezposredni wptyw 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 szczegdlnosci zmiany w
przepisach regulujacych udzielanie zamdwien publicznych. Emitent stara sie tak ksztattowac swoje
umowy z JST, aby unikna¢ najdtuzszych i najbardziej sformalizowanych trybdw udzielania zaméwien
publicznych. Zmiana przepisow w zakresie progéw kwotowych, od ktérych uzaleznione s3
poszczegdlne tryby udzielania zamoéwien publicznych, oraz w szczegdlnosci likwidacja progu, do
ktorego nie stosuje sie przy zawieraniu uméw z JST rezimu zamoéwien publicznych, moze miec
negatywny wptyw na iloS¢ zawieranych umoéw oraz szybko$¢ pozyskiwania nowych zlecen przez
Emitenta.

Nalezy zaznaczy¢, ze zmiany przepisow w zakresie zamowien publicznych mogg mie¢ negatywny, ale
rowniez pozytywny wptyw na wynik finansowy. I 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 sposdéb znaczacy skraca procedure emisji obligacji, a takze istotnie
utatwia przysztg dziatalnos¢ inwestycyjng Emitenta w zakresie komunalnych papieréw dtuznych.

Ryzyko zwiazane 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 ktdrg zwigzany
jest znaczny naptyw Srodkdw pomocowych dla JST. Absolutna wiekszo$¢ firm konkurujgcych z
Emitentem to mate firmy dziatajace lokalnie, czesto prowadzone na podstawie wpisu do ewidencji
gospodarczej. Z uwagi na mniejsze do$wiadczenie konkurujg one z Emitentem nizszg ceng za
oferowane ustugi. Trzeba tez zwrdciC uwage, iz w zakresie przygotowywania emisji obligagji
komunalnych Emitent konkuruje z bankami, ktérym zmiany przepisdw o zamodwieniach 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 niektorych dziedzinach (np. doradztwo przy emisji komunalnych
papieréw wartosciowych) powoduje ponadto bardzo duzg przewage konkurencyjna, powodujaca, Ze
mimo wyzszych cen oferowanych za swoje ustugi, wiele JST decyduje sie na wspotprace z Emitentem.
Z chwilg wejscia Polski do Unii Europejskiej rynek konsultingu dla JST rosnie, umozliwiajac zwiekszenie
pozycji Emitenta na tym rynku przy wiekszej ilosci firm z nim konkurujacych. Warto réwniez
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podkreséli¢, 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 akgji 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
rynkow lokalnych w Polsce oraz wysokg renome wspartg dotychczasowg wspoétpracg z JST, na terenie
ktérych znajdujg sie potencjalni klienci korporacyjni. Emitent nie zamierza konkurowa¢ z firmami
doradzajgcymi duzym przedsiebiorstwom. Indywidualne, a jednoczesnie kompleksowe podejscie do
klienta z sektora matych i Srednich przedsiebiorstw, stwarza przewage konkurencyjng w stosunku do
konkurentow, ograniczonych czesto w swoim dziataniu stosowanymi procedurami.

Ryzyko zwiazane z utrata czotowych konsultantow

Podstawowq wartoscig firm doradczych jest zespdt doswiadczonych i wysoko wykwalifikowanych
konsultantéw. Zaprzestanie wspdtpracy z Emitentem przez osoby nalezace do podstawowej kadry
specjalistdbw Emitenta spowodowac moze konieczno$¢ zatrudnienia nowych specjalistow. Z uwagi na
specyfike dziatalnosci Emitenta w takiej sytuacji nalezatoby sie liczy¢ ze stosunkowo dtugim okresem
szkolenia nowych konsultantdw niezbednym do osiagniecia przez nich wifasciwego poziomu
merytorycznego. Mogtoby to spowodowaé w przysztosci czasowe zwiekszenie kosztow dziatalnosci i
negatywnie wptyna¢ na wynik finansowy Emitenta.

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

Ryzyko zwigzane z istnieniem niepokrytej straty

W roku 1996 wystgpita 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 Spotki i o pokryciu straty z zysku osigganego w przyszitych 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 pozyskac srodki
finansowe na dalszy rozwdj. Przyczynia sie to do wiekszej liczby ofert publicznych w okresach dobrej
koniunktury gospodarczej i wptywa na zwiekszenie sie ilosci potencjalnych klientdw korporacyjnych
Emitenta. Dobra koniunktura gospodarcza przekfada 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 wptywajacym na wyniki finansowe Emitenta zaréwno z
dziatalno$ci konsultingowej, jak i dziatalnosci inwestycyjnej.

Emitent ogranicza to ryzyko poprzez prowadzenie ustug konsultingowych zaréwno dla przedsiebiorstw,
jak i jednostek samorzadu terytorialnego. Budzety JST, ktére sa jednostkami sektora finanséw
publicznych, sg mniej uzaleznione — w poréwnaniu do budzetéw przedsiebiorstw — od koniunktury
gospodarczej kraju.
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Ryzyko pogorszenia sie koniunktury na rynku kapitatlowym
Na wynik finansowy Emitenta moze mie¢ wptyw koniunktura na rynku kapitatowym, a w szczegolnosci
notowania na GPW. W okresie hossy przeprowadzanych jest najwiecej ofert publicznych na rynku. W
okresie bessy, po pierwsze trudniej bedzie wprowadza¢ nowe spdtki do obrotu gietdowego, a po
drugie zwiekszy sie ryzyko inwestycyjne zwigzane z ksztattowaniem sie cen akcji, ktére znajdq 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 bezposrednio zwigzane z sytuacjq na gietdzie. Poza tym przewazajaca czes¢
docelowej grupy klientow korporacyjnych zamierzajacych sta¢ 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 mogg by¢ w okresach gorszej koniunktury gietdowej.

2. Czynniki ryzyka zwigzane z akcjami i rynkiem kapitalowym

Ryzyko niedojscia emisji Akcji Serii C do skutku

Emisja Akgcji Serii C nie dojdzie do skutku jezeli:

— do dnia zamkniecia subskrypcji nie zostang poprawnie ztozone zapisy i dokonane prawidtowo
wptaty na 3.500.000 Akcji Serii C, albo

— na skutek ztozenia oswiadczenia o uchyleniu sie od skutkdéw ztozonego zapisu, o ktérym mowa w
Czesci V Prospektu w punkcie 5.1.7 okaze sie, ze subskrybowanych zostato mniej, niz 3.500.000
Akgcji Serii C, albo

— W ciqgu szesciu miesiecy od daty wydania przez KNF decyzji w sprawie zatwierdzenia Prospektu
Zarzad nie ztozy w Sadzie Rejestrowym wniosku o rejestracje podwyzszenia kapitatu zaktadowego
Spétki wynikajacego z emisji Akcji Serii C, albo

— Sad Rejestrowy prawomocnym postanowieniem odmowi rejestracji podwyzszenia kapitatu
zaktadowego o dokonang emisje Akcji Serii C.

W przypadku niedojécia emisji do skutku kwoty wptacone na Akcje Serii C zostang zwrocone
inwestorom bez jakichkolwiek odszkodowan lub odsetek w terminie dwoch tygodni od ogtoszenia o
niedojsciu emisji do skutku.

Ryzyko nie przydzielenia wszystkich subskrybowanych Akcji Serii C

Zgodnie z Uchwatg nr 4 NWZA z dnia 16 listopada 2006 r. Zarzad Spotki zostat upowazniony do
okreslenia szczegdtowych zasad dystrybucji Akcji Serii C. W przypadku wystgpienia nadsubskrybgji
Zarzad dokona redukcji ztozonych zapisow. Kwoty wptacone na Akcje Serii C zostang zwrdcone
inwestorom bez jakichkolwiek odszkodowan lub odsetek.

Szczegotowe zasady przydziatu Akcji Serii C przedstawiono w Czesci V Prospektu w punkcie 5.1.5.

Ryzyko braku umowy subemisyjnej

Uchwata nr 4 NWZA z dnia 16 listopada 2006 r. przewiduje mozliwos$¢ zawarcia umowy, ktorej trescig
jest subemisja inwestycyjna lub ustugowa Akcji Serii C. Na dzien zatwierdzenia Prospektu Emitent nie
zawart jednak takich uméw. Zawarcie i wykonanie umowy o subemisje ustugowg lub inwestycyjng
redukuje mozliwo$¢ niedojscia emisji do skutku do wystgpienia sytuacji czysto hipotetycznej,
polegajacej na nie ztozeniu przez Zarzad w Sadzie Rejestrowym poprawnej dokumentacji w celu
rejestracji podwyzszenia kapitatu zakladowego.

Ryzyko zwigzane z innymi emisjami publicznymi w okresie emisji Akcji Serii C
W zwigzku z faktem, iz w czasie trwania oferty publicznej Akcji Serii C mogg byC¢ réwniez
przeprowadzane publiczne oferty akcji innych spoétek, istnieje ryzyko nizszego zainteresowania
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potencjalnych inwestorow akcjami Emitenta. Oznacza to zwiekszenie ryzyka niepowodzenia emisji, a
co za tym idzie niepozyskania przez Emitenta pochodzacych z niej srodkéw finansowych.

Ryzyko zwiazane z przyszitym kursem akcji oraz ptynnoscia obrotu

Kurs akcji i ptynnos¢ akcji spotek notowanych na GPW zalezy od ilosci oraz wielkosci zlecen kupna i
sprzedazy skfadanych przez inwestordw gietdowych. Na zachowania inwestorow majg tez wptyw
rozmaite czynniki, takze nie zwigzane bezposrednio z sytuacjg finansowg Emitenta, jak ogdlna
sytuacja makroekonomiczna Polski, czy sytuacja na zagranicznych rynkach gietdowych. Nie mozna
wiec zapewnic, iz osoba nabywajaca Akcje Serii C bedzie mogta je zby¢ w dowolnym terminie i po
satysfakcjonujacej cenie.

W przypadku dokonania podwyzszenia kapitatu zakladowego Akcje Serii C bedg stanowity
dwukrotnos¢ dotychczas wyemitowanych akcji Spotki. W nastepstwie powyzszego zostanie tez
zwielokrotniona liczba akcji znajdujaca sie w obrocie gietdowym, co moze w wptyna¢ dodatnio na
ptynnos¢. Jadnak w obliczu faktu, ze cena emisyjna Akcji Serii C zostata ustalona na poziomie 1 PLN, a
wiec zasadniczo nizszym, niz kurs akcji na GPW, nalezy sie teoretycznie liczy¢ z mozliwoscig spadku
kursu akcji na skutek wzmozonej podazy Akcji Serii C.

Ryzyko zwigzane z PDA

W sytuacji niedojscia emisji do skutku Emitent dokona zwrotu wptat na Akcje Serii C w wysokosci
odpowiadajacej cenie emisyjnej Akgji, bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowan. Powoduje to ryzyko
poniesienia straty dla osob, ktore nabyty PDA po cenie wyzszej, niz emisyjna.

Ryzyko opdznienia we wprowadzeniu Akcji Serii C do obrotu gieldowego

Emitent bedzie doktadat wszelkich staran, aby wprowadzenie Akcji Serii C do obrotu gietdowego

nastapito w mozliwie krétkim terminie. Jednakze uwzgledniajgc, iz wprowadzenie do obrotu

gietfdowego wymaga uprzedniego:

— postanowienia Sadu Rejestrowego o rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego dokonanego
w wyniku oferty Akgcji Serii C,

— podjecia przez Zarzad KDPW uchwaty o zarejestrowaniu Akcji Serii C i nadaniu im kodu ISIN,

— podjecia przez Zarzad GPW stosownej uchwaly o wprowadzeniu Akcji Serii C do obrotu
gietdowego,

Emitent nie moze zagwarantowaé, iz wprowadzenie Akcji Serii C do obrotu gietdowego nastapi w
zatozonym terminie, tj. w I kwartale 2007 roku. Zamiarem Emitenta jest jednak, aby niezwtocznie po
dokonaniu przydziatu Akcji Serii C w obrocie gietdowym znalazty sie PDA Serii C. Stosownie do art. 5
ust. 1, 2 i 3 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi przed rozpoczeciem oferty publicznej
Emitent podpisze z KDPW umowe, ktdrej przedmiotem bedzie rejestracja Akcji Serii C i PDA Serii C.
Niezwlocznie po dokonaniu przydziatu akcji Emitent ztozy do KDPW i GPW odpowiednie wnioski i
o$wiadczenia umozliwiajgce rozpoczecie notowan PDA.

Zwraca sie tez uwage, ze zgodnie z art. 20 ust. 1 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi w
przypadku, gdy wymaga tego bezpieczenstwo obrotu na GPW lub jest zagrozony interes inwestorow
GPW, na zadanie KNF, wstrzymuje dopuszczenie do obrotu na GPW lub rozpoczecie notowan
wskazanymi przez KNF papierami wartosciowymi lub innymi instrumentami finansowymi, na okres nie
dtuzszy niz 10 dni.

Opdznienie wprowadzenia Akgcji Serii C do notowan drastycznie ograniczytoby swobode w zbywaniu
akgji przez ich wiascicieli.

Ryzyko zawieszenia notowan

Zarzad Gietdy moze na podstawie § 30 ust. 1 Regulaminu Gietdy zawiesi¢ obrdot Akcjami Emitenta na
okres do trzech miesiecy:

- na wniosek Emitenta,

- jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu,

- jezeli Emitent narusza przepisy obowigzujace na GPW.
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Zgodnie z § 30 ust. 2 Regulaminu Gietdy Zarzad Gietdy zawiesza obrot akcjami na okres nie dtuzszy,
niz miesigc na zadanie KNF zgtoszone zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie Instrumentami
Finansowymi.

Na podstawie art. 20 ust. 2 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi w przypadku, gdy obrét
okreslonymi papierami wartosciowymi lub innymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w
okolicznosciach wskazujacych na mozliwo$¢ zagrozenia prawidlowego funkcjonowania rynku
gieldowego lub bezpieczenstwa obrotu na tym rynku, albo naruszenia intereséw inwestorow, na
zadanie KNF, GPW zawiesza obrot tymi papierami lub instrumentami, na okres nie dtuzszy niz miesigc.
Zwraca sie tez uwage, ze zgodnie z art. 96 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej prawo do czasowego lub
bezterminowego wykluczenia akcji z obrotu gietdowego przystuguje takze KNF, w przypadku
stwierdzenia nie wykonywania lub nienalezytego wykonywania przez Emitenta szeregu obowigzkow,
do ktorych odwotuje sie art. 96 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej. KNF przed wydaniem takiej decyzji
zasiega opinii GPW.

Zawieszenie notowan akcji Emitenta drastycznie ograniczytoby swobode w zbywaniu akcji przez ich
wiascicieli.

Pomimo, iz w odniesieniu do akcji Emitenta sytuacja tego typu jak dotad sie nie pojawita, nie ma
pewnosci, Ze nie wystapi ona w przysztosci.

Ryzyko wykluczenia akcji z obrotu gietldowego

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

— ich zbywalnosc¢ zostanie ograniczona,

— na zadanie KNF zgtoszone zgodnie z przepisami Ustawy Obrocie Instrumentami Finansowymi,

— w przypadku zniesienia ich dematerializacji,

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

Natomiast na podstawie § 31 ust 2 Regulaminu GPW Zarzad Gietdy moze wykluczy¢ akcje Spotki z

obrotu gietdowego:

— jezeli akcje przestaty spetnia¢ inny warunek dopuszczenia ich do obrotu gietdowego, niz
nieograniczona zbywalnosc,

— jezeli Emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujace na gieldzie,

— na wniosek Emitenta,

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

— jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczefstwo uczestnikdw obrotu,

— wskutek podjecia decyzji o potaczeniu Emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub
przeksztatceniu,

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

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

— wskutek otwarcia likwidacji Emitenta.

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

Zwraca sie tez uwage, ze zgodnie z art. 20 ust. 3 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi na
zadanie KNF, GPW wyklucza z obrotu wskazane przez KNF papiery wartosciowe lub inne instrumenty
finansowe, w przypadku gdy obrot nimi zagraza w sposob istotny prawidtowemu funkcjonowaniu
rynku gietdowego lub bezpieczenstwu obrotu na tym rynku, albo powoduje naruszenie interesow
inwestorow.

Wykluczenie akcji Emitenta z obrotu gietldowego drastycznie ograniczytoby swobode w zbywaniu akgji
przez ich wiascicieli.
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Pomimo, iz w odniesieniu do akcji Emitenta nie zaszty w przesztosci zadne z przestanek dajacych
podstawe do uruchomienia przez Gietde procedury wykluczenia akcji z obrotu gietdowego, nie ma
pewnosci, Ze sytuacja taka nie wystapi w przysztosci.

Ryzyko naruszenia przepisOw prawa przez Emitenta lub podmioty uczestniczace w
ofercie Akcji Serii C w imieniu lub na zlecenie Emitenta i stosowne sankcje

Stosownie do art. 16 i 17 Ustawy o Ofercie Publicznej, w przypadku gdyby w zwigzku z
przeprowadzang ofertg Akcji Serii C lub w zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie do obrotu na
rynku regulowanym Akgji Serii C, Emitent lub inne podmioty uczestniczace w ofercie Akcji Serii C w lub
ubieganiu sie o dopuszczenie Akcji Serii C do obrotu na rynku regulowanym w imieniu lub na zlecenie
Emitenta, dopuscity sie naruszenia przepisdw prawa lub istniato uzasadnione podejrzenie, Zze takie
naruszenie moze nastgpi¢, KNF moze:

1. nakaza¢ odpowiednio wstrzymanie rozpoczecia oferty publicznej Akgcji Serii C lub przerwanie jej
przebiegu, na okres nie dtuzszy niz 10 dni roboczych albo wstrzymanie dopuszczenia Akcji Serii C
do obrotu na rynku regulowanym na okres nie dtuzszy niz 10 dni roboczych, lub

2. zakazac¢ odpowiednio rozpoczecia oferty publicznej Akcji Serii C albo dalszego jej prowadzenia albo
dopuszczenia Akcji Serii C do obrotu na rynku regulowanym, lub

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

W przypadku ustania przyczyn wydania decyzji, o ktorej mowa w wyszczegdlnieniu 1 lub 2 powyzej,

KNF moze, na wniosek Emitenta albo z urzedu, uchyli¢ te decyzje.

Zgodnie z art. 18 Ustawy o Ofercie Publicznej, powyzsze Srodki KNF moze zastosowal takze w

przypadku gdy z tresci Prospektu emisyjnego wynikatby, ze:
oferta publiczna Akgji Serii C lub ich dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym w znaczacy
sposob naruszatyby interesy inwestoréw;

— utworzenie Emitenta nastgpito z razacym naruszeniem prawa, ktérego skutki pozostajg w mocy;

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

— status prawny Akcji Serii C jest niezgodny z przepisami prawa.

Ustawa o Ofercie Publicznej postuguje sie rowniez rygorami obejmujacymi prowadzenie przez

emitentéw papieréw wartosciowych akcji promocyjnej i przewiduje okreslone sankcje nakfadane za

naruszajqce przepisy prawa uchybienia.

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

materiatdw promocyjnych nalezy jednoznacznie wskazac:

— ze majg one wylacznie charakter promocyjny lub reklamowy;

— ze zostat lub zostanie opublikowany prospekt emisyjny;

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

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

zamieszczonymi w prospekcie emisyjnym, jak réwniez nie mogg wprowadzac inwestorow w btad co do

sytuacji Emitenta papierow wartosciowych.

W przypadku stwierdzenia naruszenia wyzej przywofanych zasad KNF moze:

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

— zakazac prowadzenia akcji promocyjnej, jezeli Emitent uchyla sie od usuniecia wskazanych przez
KNF nieprawidtowosci w terminie 10 dni roboczych, lub tre$¢ materiatdw promocyjnych lub
reklamowych narusza przepisy ustawy, lub

— opublikowa¢, na koszt Emitenta informacje o niezgodnym z prawem prowadzeniu akcji
promocyjnej, wskazujac naruszenia prawa.

W przypadku stwierdzenia naruszenia powyzszych obowigzkow KNF moze réwniez natozy¢ na

Emitenta kare pieniezng do wysokosci 250 000 PLN,

Na podstawie art. 96 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej, w przypadku, gdyby Emitent nie wykonywat
lub wykonywat w sposdb nienalezyty obowigzki, ktorych katalog wskazany jest w art. 96 ust. 1 Ustawy
o Ofercie Publicznej, KNF moze skorzystac z nastepujacych sankgiji:
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— wydac¢ decyzje o wykluczeniu, na czas okreslony lub bezterminowo, akcji Emitenta z obrotu na
GPW, albo

— natozy¢, biorac pod uwage w szczegdlnosci sytuacje finansowg Emitenta, kare pieniezng do
wysokosci 1.000.000 PLN, albo

— zastosowac obie sankcje tacznie.

Zgodnie z art. 96 ust. 13 Ustawy o Ofercie Publicznej, w przypadku, gdy Emitent nie wykonywatby lub
jesli wykonywatby w sposdb nienalezyty obowigzki, o ktorych mowa w art. 10 ust. 5 Ustawy o Ofercie
Publicznej (odnoszacych sie do informowania KNF o zakonczeniu subskrypcji Akcji Serii C lub
dopuszczeniu Akcji Serii C do obrotu na GPW) i w art. 65 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej
(zwigzanych z przekazywaniem do KNF i publicznej wiadomos$ci zestawien informacji poufnych,
biezacych i okresowych) KNF moze natozy¢ na niego kare pieniezng do wysokosci 100.000 PLN.

Ryzyko nalozenia przez KNF kar na inwestorow w przypadku niedopetnienia
wymaganych prawem obowiazkéw

Zgodnie z art. 97. ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej. na kazdego kto:

1. nabywa lub zbywa papiery warto$ciowe z naruszeniem zakazu, o ktérym mowa w art. 67,

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

3. przekracza okreSlony prog ogolnej liczby gtosow bez zachowania warunkéw, o ktérych mowa w
art. 72-74,

4. nie zachowuje warunkéw o ktérych mowa w art. 76 lub 77,

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

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

7. wbrew zadaniu, o ktorym mowa w art. 78, w okreSlonym w nim terminie, nie wprowadza

niezbednych zmian lub uzupetnien w tresci wezwania albo nie przekazuje wyjasnien dotyczacych

jego tresdi,

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

w wezwaniu, o ktérym mowa w art. 72-74 lub art. 91 ust. 6, proponuje cene nizszg niz okreslona

na podstawie art. 79,

10. nabywa akcje wtasne z naruszeniem trybu, termindw i warunkéw okre$lonych w art. 72-74, art.
79 lub art. 91 ust. 6,

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

12. dopuszcza sie czynu okre$lonego w pkt 1-11, dziatajgc w imieniu lub w interesie osoby prawnej
lub jednostki organizacyjnej nie posiadajacej osobowosci prawnej

KNF moze, w drodze decyzji, nastepujacej po przeprowadzeniu rozprawy natozy¢ kare pieniezng do

wysokosci 1.000.000 PLN.

Zgodnie z art. 99. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej kto proponuje publicznie nabycie papierow

wartosciowych bez wymaganego ustawq zatwierdzenia prospektu emisyjnego, ztozenia zawiadomienia

obejmujacego memorandum informacyjne albo udostepnienia takiego dokumentu do publicznej

wiadomosci lub do wiadomosci zainteresowanych inwestoréw, podlega grzywnie do 1.000.000 PLN

albo karze pozbawienia wolnosci do lat 2, albo obu tym karom tgcznie. Tej samej karze podlega kto

proponuje publicznie nabycie papierow wartosciowych objetych memorandum informacyjnym

dotyczacym oferty publicznej, przed uptywem terminu do zgtoszenia przez KNF sprzeciwu dotyczacego

zawiadomienia, albo mimo zgtoszenia takiego sprzeciwu. W przypadku mniejszej wagi czynu wymiar

grzywny wynosi 250.000 PLN.

0 ®
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Czes¢ IV. Pozostate elementy informacji zawarte w
schematach i modutach, na podstawie ktérych

sporz adzony zostat Prospekt

DOKUMENT REJESTRACYINY

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 dziata:
- Jacek Mrowicki — Prezes Zarzadu.

Dziatajagc w imieniu Emitenta, oSwiadczam, ze zgodnie z mojg najlepsza wiedzq 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 21 grudnia 2006 r.

Jacek Mrowicki

Prezes Zarzadu
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1.2 Oferujacy

Firma: Dom Maklerski AmerBrokers Spotka Akcyjna
Siedziba: Warszawa

Adres: Al. Jerozolimskie 123a, 02-017 Warszawa
Telefon: (+48 22) 529 67 97

Fax: (+48 22) 529 67 98

Strona internetowa: www.amerbrokers.pl

Adres e-mail: Abrok@amerbrokers.pl

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

- Cze$SCII pkt. 2, 9.1 - 9.4,

- CzeSC III, pkt 2,

- CzeSC 1V pkt 1.4,

- CzeSCVpkt5i6,

- Zalacznikinr 1 2.

W imieniu Oferujacego dziatajg nastepujace osoby fizyczne:

- Jacek Jaszczott — Prezes Zarzadu

- Jarostaw Mizera — Dyrektor ds. Projektow
Dziatajgc w imieniu Oferujgcego, oSwiadczamy, ze zgodnie z naszg najlepszg wiedza i przy dotozeniu
nalezytej starannosci, by zapewnic taki stan, informacje zawarte w czesciach Prospektu, za ktérych
sporzadzenie odpowiedzialny jest Oferujacy, sq prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym, i
Ze nie pominieto niczego, co mogtoby wptywac na ich znaczenie.

Warszawa, dnia 21 grudnia 2006 r.

Jacek Jaszczoit Jarostaw Mizera

Prezes Zarzadu Dyrektor ds. Projektow
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1.3 Biegly rewident

Firma: CGS-Audytor Sp. z 0.0.

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 podmiotdw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod pozycjg 541 prowadzong przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentow.
W imieniu CGS-Audytor Sp. z 0.0. jako podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych
dziata:

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

Odpowiedzialno$¢ osoby dziatajacej w imieniu CGS-Audytor Sp. z 0.0. jako podmiotu sporzadzajacego
raport z przegladu sprawozdania finansowego pro forma jest ograniczona do nastepujacych punktow
Dokumentu Rejestracyjnego: pkt 20.2.

Dziatajac w imieniu Biegtego Rewidenta, o$wiadczam, Zze zgodnie z mojg najlepsza wiedza i przy
dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewni¢ taki stan, informacje zawarte w czesci Prospektu, za
ktérych sporzadzenie odpowiedzialny jest Biegly Rewident, s prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem
faktycznym, i ze nie pominieto niczego, co mogtoby wptywac na ich znaczenie.

Poznan, dnia 20 grudnia 2006 r.

Prof. dr hab. Wiktor Gabrusewicz

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

2.1 Imiona, nazwiska i adresy biegtych rewidentéw

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,

byt:
Firma: CGS-Audytor Sp. z 0.0.
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 pod pozycjg 541 na liste podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych prowadzong przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentow.

Biegtym rewidentem dokonujgcym 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 ktdre w niniejszym Dokumencie Rejestracyjnym przedstawiono historyczne informacje
finansowe (lata obrotowe 2003-2005) biegty rewident nie zrezygnowat i nie zostat zwolniony.

W powyzszym okresie biegtym rewidentem, ktory 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 Krajowg Rade Biegtych
Rewidentdw, a osoba dokonujaca badania sprawozdan finansowych byt prof. dr hab. Wiktor
Gabrusewicz — Prezes Zarzadu CGS-Audytor Sp. z 0.0., Bieglty Rewident nr 918/1970.
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3. Wybrane informacje finansowe

Wybrane dane finansowe Emitenta

pochodzg z jednostkowych sprawozdan finansowych
sporzadzonych 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 opublikowane na stronie
internetowej Emitenta www.ic.poznan.pl/raporty.htm. Sprawozdania te zostaty zbadane przez
biegtego rewidenta. Wybrane dane finansowe pochodza takze ze sprawozdania Emitena za III
kwartaty roku 2006, ktére nie zostato zbadane przez biegtego rewidenta. 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

I-III I-III

kw. kw.

2006 2005 2005 2004 2003
Przychody ze
sprzedazy 690 884 1592 1446 814
Zysk / strata ze
sprzedazy -3 0 496 12 -63
Zysk / strata netto 26 8 392 10 -78
Aktywa obrotowe 2134 343 796 314 270
Aktywa ogotem 4196 450 893 418 342
Kapitat podstawowy 3 500 2 500 2 500 2 500 2 500
Kapitat wiasny 4100 234 626 227 216
Zobowigzania
krétkoterminowe 77 177 262 186 121

4. Czynnikiryzyka

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

5. Informacje o Emitencie

5.1 Historia i rozwdj Emitenta

Prawna (statutowa) i handlowa nazwa Emitenta

Prawng (statutowq) nazwg Emitenta jest firma Emitenta okreslona w § 1 Statutu w brzmieniu: Inwest

Consulting Spotka Akcyjna.

Zgodnie z art. 306 § 2 Kodeksu Spétek Handlowych i § 1 Statutu w obrocie Emitent moze uzywac
skrétu firmy w brzmieniu: Inwest Consulting S.A.
W obrocie handlowym Emitent moze uzywac zarowno firmy, jak i skrotu firmy.
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Miejsce rejestracji Emitenta oraz jego numer rejestracyjny

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

Poprzednio Emitent jako spotka 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 spdtka ,Dom Maklerski Polinwest” Spotka Akcyjna z siedzibg w
Poznaniu na podstawie aktu zawigzania spétki z dnia 24 lutego 1995 z roku 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 Spofki byli:

- Mostostal-Eksport Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie,

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

- Pan Maciej Kramarek, zamieszkaty w Poznaniu,

- Pan Edward Kozicki, zamieszkaty w Chojnie,

- Pan Bogdan Kasprzyk, zamieszkaty w Pile.
Spétka 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).

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

Emitent zostat utworzony na czas nieokreslony.

Siedziba i forma prawna Emitenta

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

Przepisy prawa, na podstawie ktorych i zgodnie z ktorymi dziata Emitent

Emitent zostat utworzony i dziata na podstawie przepisow prawa polskiego. Emitent zostat utworzony
na podstawie przepisow wowczas obowigzujacego Kodeksu Handlowego i dziata zgodnie z regulacjq
Kodeksu Spdtek 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
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Inwest

Istotne zdarzenia w rozwoju dziatalnosci gospodarczej Emitenta

Consulting S.A. jest spdtka inwestycyjno-doradcza, od 1996 roku specjalizujacg sie w

$wiadczeniu 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

akgji na

Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

Najwazniejsze wydarzenia w historii Spotki Inwest Consulting S.A.

1995 r.:

1996 r.:

1997 r.:

1998 r.:

24 lutego - Emitent zostat utworzony jako spodtka ,Dom Maklerski Polinwest” Spotka Akcyjna z
siedzibq w Poznaniu na podstawie aktu zawigzania spotki.

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 spdtki byto utworzenie w Poznaniu
domu maklerskiego aktywnie dziatajagcego zaréwno na rynku wtérnym, jak i na rynku
pierwotnym, szczegdlnie wobec zblizajacej sie prywatyzacji spotki Polmos Poznan oraz
restrukturyzacji grupy kapitatowej spotki gietdowej Mostostal Export S.A.

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

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. spotki gietdowej Jelfa S.A.

na skutek zmiany polityki gtéwnego wiasciciela rozpoczecie likwidacji dziatalnosci maklerskiej
przez Dom Maklerski Polinwest S.A.

w zwigzku z likwidacjg dziatalnoéci 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 Sliwinskiego, rozpoczecie dziatalnosci
konsultingowej dla jednostek samorzadu terytorialnego oraz przedsiebiorstw pod nazwag
Polinwest Consulting S.A.

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

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

doradztwo przy organizacji struktury holdingowej oraz przy organizacji sytemu finansowania
holdingu ,Lewiatan” S.A. oraz doradztwo zwigzane z rozwojem ,Lewiatan Detal” S.A.
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2004 r.:

2005 r.:

2006 r.:

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

przygotowanie pierwszej w Polsce emisji obligacji powiatowych (Powiat Sroda Slaska).

zbycie akcji przez Mostostal Ventures Sp. z 0.0. na rzecz Pandw Jacka Mrowickiego i Pawta
Sliwinskiego.

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

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

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

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

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

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

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

uzyskanie tytutu Autoryzowanego Doradcy Centralnej Tabeli Ofert S.A.

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".

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 umow ze spotkg POZBUD T&R Sp. z 0.0. na doradztwo w procesie przeksztatcen
oraz wprowadzenia na rynek regulowany.

publiczna emisja 1.000.000 akcji serii B oraz wprowadzenie akcji serii A2 i B na Gietde
Papieréw Wartosciowych w Warszawie.
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« inwestycja kwoty 2.000.000 PLN w udziaty spotki Technopark 2 Sp. z o.0.

« podpisanie do dnia 15 XI 2006 r. umow z 7 spotkami na doradztwo w procesie wprowadzania
na rynek regulowany.

5.2 Inwestycje

Opis gtéwnych inwestycji Emitenta za kazdy rok obrotowy w okresie
objetym historycznymi informacjami finansowymi az do daty Prospektu
Emisyjnego

W latach 2003-2005 Emitent nie prowadzit inwestycji.

W dniu 19.09.2006 r. Emitent zakupit 16.470 udziatow w spotce Technopark 2 Sp. z 0.0. za taczng
kwote 2.000.000,00 PLN (informacja zawarta w raporcie biezacym nr 21/2006). Inwestycja ma
charakter dtugoterminowy. Srodki na zakup udziatéw w Spotce Technopark 2 Sp. z 0.0. pochodzity z
wptywow z emisji akcji serii B. Pozostate Srodki pozyskane z emisji akgcji serii B Emitent przechowuje
na dzien zatwierdzenia Prospektu na lokacie bankowej.

Tabela 2. Inwestycje Emitenta w latach 2003-2006 zgodnie ze sprawozdaniami finansowymi (dane w tys. PLN)

I-IIT kw. 2006 I-IIT kw. 2005 r. 2005 2004 2003
IV. Inwestycje
diugoterminowe 1995 0 0 0 0
1. Nieruchomosci - - - - -
2. Wartosci

niematerialne i prawne - - - - -

3. Dlugoterminowe
aktywa finansowe 1995

4. Inne inwestycje
dtugoterminowe - - - - -

Opis obecnie prowadzonych gtéwnych inwestycji Emitenta

TECHNOPARK 2

W chwili obecnej Emitent posiada 16.470 udziatéw o wartosci nominalnej 100 PLN kazdy w spotce
Technopark 2 Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu. Udziaty te stanowig 26,78 % kapitatu zakladowego i
uprawniajq do 26,78 % gtosow na zgromadzeniu wspdlnikdw. W chwili obecnej Spotka Technopark 2
rozpoczeta procedure przeksztatcenia w spotke akcyjng. Inwestycja ma charakter dtugoterminowy.
Nabycie udziatéw nastgpito ze $rodkdéw Spotki pochodzacych z emisji akcji serii B.

Informacje dotyczace gtéwnych inwestycji emitenta w przysztosci, co do
ktorych jego organy zarzadzajace podjely juz wiazace zobowiazania

Giowne inwestycje Emitenta w przysztosci wynikajg z podpisanych przez Emitenta umoéw na
doradztwo w procesie wprowadzania spotek na rynek regulowany, ktérych elementem jest
obejmowanie przez Emitenta akcji i warrantow subskrypcyjnych wprowadzanych spoétek.

POZBUD

W dniu 19.12.2005 r. Emitent zobowigzat sie do objecia akcji spotki POZBUD T&R z siedzibg w
Luboniu o tacznej wartosci 100.000,00 PLN (informacja zawarta w Prospekcie Emisyjnym
zatwierdzonym przez KPWiG dnia 14.06.2006 r.). Spdtka POZBUD T&R, po przeksztatceniu z obecnej
formy prawnej spotki z ograniczong odpowiedzialnoscia w spotke akcyjng, skieruje do Emitenta
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propozycje nabycia akcji o wartosci 100.000,00 PLN wedtug ich wartosci nominalnej, a Inwest
Consulting S.A. te propozycje nabycia przyjmie. Powyzsze zobowigzanie ma zwigzek z planowanym
wprowadzeniem akgji spétki POZBUD T&R do obrotu na GPW.

Emitent wyjasnia, Zze objecie akcji POZBUD T&R o tacznej wartosci 100.000 PLN zostato wskazane w
Prospekcie Emisyjnym zatwierdzonym przez KPWiG dnia 14 czerwca 2006 r. jako jeden z celdow emisji
akcji serii B, jednakze do dnia zatwierdzenia niniejszego prospektu nie zostato ono zrealizowane.
Emitent wskazuje, ze powodem tego byto przesuniecie w czasie przeksztatcenia formy prawnej spotki
POZBUD T&R, bedacej obecnie spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig. Przed przeksztatceniem
postanowiono poddac badaniu przez biegtego rewidenta sprawozdania finansowe za 2 ostatnie lata
obrotowe, jak rowniez dokonac zmian w kapitale zaktadowym spoétki z ograniczong odpowiedzialnoscig
(np. wniesienie aportem Srodkdw trwatych, ktére bedg uzytkowane przez Spotke). Emitent planuje, ze
objecie akcji POZBUD T&R nastapi w II lub III kwartale roku 2007. Emitent wskazuje, ze opdznienie w
objeciu akcji wynika wylacznie z checi zapewnienia wiekszego poziomu bezpieczenstwa swojej
inwestycji.

M2M.PL

W dniu 28.07.2006 r. Emitent zobowigzat sie do objecia akgcji spotki M2M.PL z siedzibg w Warszawie o
tacznej wartosci 100.000,00 PLN (informacja zawarta w raporcie biezacym 10/2006). Spotka M2M, po
przeksztatceniu z obecnej formy prawnej spétki z ograniczong odpowiedzialnoscig w spétke akcyjna,
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. Powyzsze zobowigzanie ma
zwiazek z planowanym wprowadzeniem akcji spotki M2M.PL do obrotu na GPW.

ROVITA

W dniu 23.08.2006 r. Emitent zobowigzat sie do objecia akcji spotki ROVITA S.A. z siedzibg w
Niedomicach o tacznej wartosci 250.000,00 PLN (informacja zawarta w raporcie biezagcym 17/2006).
Spoétka Rovita skieruje do Emitenta propozycje nabycia akcji o wartosci 250.000,00 PLN wedtug ich
wartosci nominalnej, a Inwest Consulting S.A. te propozycje nabycia przyjmie. Emitent bedzie miat
takze prawo do objecia wedtug wartosci nominalnej dodatkowych akcji spétki ROVITA, na zasadach
ktére zostang okreslone w pdzniejszym porozumieniu, przy czym faczna ilos¢ akcji objetych przez
Emitenta nie przekroczy 9,9 % kapitatu zakladowego.

Powyzsze zobowigzanie ma zwigzek z planowanym wprowadzeniem akgcji spotki ROVITA do obrotu na
GPW.

POLMAN

W dniu 24.08.2006 r. Emitent zawart umowe ze Spotkg POLMAN Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.
(informacja zawarta w raporcie biezagcym 18/2006). Spotka POLMAN, po przeksztatceniu z obecnej
formy prawnej spdtki z ograniczong odpowiedzialnoscig w spdtke akcyjna, wyemituje dla Emitenta
nieodptatne warranty subskrypcyjne uprawniajace do objecia wedtug wartosci nominalnej — po
spetnieniu okreslonych w umowie warunkéw — do 175.000 akcji Spotki. Powyzsze zobowigzanie ma
zwigzek z planowanym wprowadzeniem akcji spotki POLMAN do obrotu na GPW.

MAXIPIZZA

W dniu 27.09.2006 r. Emitent zawart umowe z Panem Mariuszem Molendg, dotyczacq zawigzania
spotki akcyjnej MAXIPIZZA i objecia w niej akcji o wartosci 100.000,00 PLN (informacja zawarta w
raporcie biezacym 25/2006), a nastepnie wprowadzenia akcji spotki na rynek regulowany GPW. Akcje
zostang objete wedlug wartosci nominalnej. Dodatkowo, Emitent bedzie miat prawo do objecia
warrantdw subskrypcyjnych wyemitowanych przez Spotke, uprawniajacych do objecia akcji za kwote
do 175.000 PLN. Spotka MAXIPIZZA S.A. jest w trakcie zawigzywania sie, przewidywana data
rejestracji Spodtki to styczen 2007 r. Powyzsze zobowigzanie ma zwigzek z planowanym
wprowadzeniem akgji spotki MAXIPIZZA do obrotu na GPW.
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SPOLKA TELEINFORMATYCZNA — NAZWA OBJETA WNIOSKIEM O NIEPUBLIKOWANIE

W dniu 16 listopada 2006 r. Emitent zawart umowe ze spdtkg teleinformatyczna, ktora zastrzegta
sobie niepodawanie nazwy do publicznej wiadomosci (informacja zawarta w raporcie biezagcym
32/2006). Emitent obejmie akcje spdtki, stanowigce do 10 % kapitatu zakladowego tej spdtki, za
kwote do 100.000 PLN. Inwest Consulting S.A. bedzie miat réwniez prawo do objecia warrantow
subskrypcyjnych spdtki. Warranty bedq uprawniaty do objecia akcji spotki za kwote do 535.000 PLN.
Powyzsze zobowigzanie ma zwigzek z planowanym wprowadzeniem akgcji spotki do obrotu na GPW.

PROFIL GROUP

W dniu 29.11.2006 r. Emitent zobowigzat sie do objecia akcji spotki PROFIL GROUP z siedzibg w
Zielonce o facznej wartosci 225.000,00 PLN (informacja zawarta w raporcie biezacym 35/2006).
Spotka PROFIL GROUP, po przeksztatceniu z obecnej formy prawnej spotki z ograniczong
odpowiedzialnoscig w spotke akcyjng, skieruje do Emitenta propozycje nabycia akcji o wartosci
225.000,00 PLN wedtug ich wartosci nominalnej, a Inwest Consulting S.A. te propozycje nabycia
przyjmie. Powyzsze zobowigzanie ma zwigzek z planowanym wprowadzeniem akcji spétki PROFIL
GROUP do obrotu na GPW.

Zestawienie dokonanych i planowanych inwestycji kapitatlowych Emitenta:

Tabela 3. Inwestycje kapitatowe Emitenta — dokonane i planowane (dane w tys. PLN).

Warto$¢ inwestycji w Szacowany udziat w Szacunkowa warto$¢
akcje/udziaty dokonanej kapitale zaktadowym inwestycji w akcje objete
lub planowanej SpOtki*** za warranty subskrypcyjne
Technopark 2 Sp. zo.0.* | 2.000 26,78 % -
POZBUD T&R Sp. z 0.0. 100 <10 % -
M2M.PL Sp. z 0.0. 100 ok. 15 % -
ROVITA S.A.. €o najmniej 250 <10% -
POLMAN Sp. z 0.0. - - do 350
MAXIPIZZA S.A.** 100 ok. 15 % do 175
SP. TELEINF. — zwolnienie | 100 <10 % do 535
z publikacji nazwy
PROFIL GROUP Sp. z 0.0. | 225 <10 % -
SUMA 2.875 do 1.060

*Udzialy zostaty nabyte 19.09.2006 r.
**Spotka w fazie tworzenia
*** Jdziat nie uwzglednia akgji, ktore w przysztosci bedg mogty by¢ objete za warranty.

Tabela 4. Wartosc i szacunkowy termin planowanych inwestycji Emitenta w akcie/udziaty Spotek — bez warrantow
(dane w tys. PLN).

Warto$¢ inwestycji w Szacunkowy czas inwestycji
akcje/udziaty
POZBUD T&R Sp. z 0.0. 100 IT kw. 2007
M2M.PL Sp. z o.0. 100 IV kw. 2006
ROVITA S.A.* 250 — 1 500 I kw. 2007
MAXIPIZZA S.A.** 100 I kw. 2007
SP. TELEINF. — zwolnienie | 100 I kw. 2007
z publikacji nazwy
PROFIL GROUP Sp. z 0.0. | 225 I kw. 2007
SUMA 875-2125

* Przy szacowanym tgcznym kapitale zaktadowym w kwocie 15 min PLN.
**Spotka w fazie tworzenia

Tabela 5. Wartos¢ i szacunkowy termin planowanych inwestycii w akcje w wyniku realizacji warrantow
subskrypcyjnych, ktore obejmie Inwest Consulting S.A (dane w tys. PLN).

Wartos¢ inwestycji w akcje w | Szacowany termin inwestycji
wyniku realizacji warrantow

subskrypcyjnych
POLMAN Sp. z o.0. 200 IT kw. 2007
POLMAN Sp. z 0.0. 150 Realizacja uzalezniona od ksztattowania sie cen
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akcji na GPW

MAXIPIZZA S.A.* 175 Realizacja uzalezniona od ksztattowania sie cen
akcji na GPW po 1 roku od daty pierwszego
notowania akgji

SP. TELEINF. — zwolnienie | 35 Realizacja uzalezniona od ksztattowania sie cen

z publikacji nazwy akcji na GPW po 1 roku od daty pierwszego
notowania akgji

SP. TELEINF. — zwolnienie | 500 Po roku od debiutu

z publikacji nazwy

SUMA 1060

*Spdtka w fazie tworzenia

Orientacyjny plan wprowadzania wskazanych powyzej spétek do obrotu gietdowego:

Emitent wskazuje, ze na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu, jedynie spétka ROVITA
jest juz przeksztatcona w spétke akcyjna. Pozostate spotki znajdujq sie w fazie przeksztatcania formy
prawnej, rownolegle wykonywane sg inne prace, w szczegolnosci badane sqg_ historyczne sprawozdania
finansowe (w wypadku MAXIPIZZA, spotka znajduje sie w fazie tworzenia). Emitent wskazuje takze, ze
w wypadku wiekszosci spotek zamiarem jest zamieszczenie w prospektach emisyjnych sprawozdania
za rok 2006, co wptywa na mozliwy termin ztozenia wnioskow o zatwierdzenie prospektow.

Emitent planuje, ze wnioski o zatwierdzenie prospektéw emisyjnych spotek ROVITA i POZBUD
beda sktadane w III kwartale 2007 r., wnioski o zatwierdzenie prospektow pozostatych spotek w II
kwartale 2007 r.

Emitent wskazuje jednakze, ze powyzej wskazane terminy moga ulec zmianie, w szczegdlnosci
na skutek przedtuzenia sie procesu przeksztatceniowego, jak réwniez na skutek zmiany decyzji
wiascicieli spotek co do daty wprowadzenia ich akcji do obrotu na GPW.

6. Zarys ogolny dziatalnosci
6.1 Dziatalnosc podstawowa

Opis i giéwne czynniki charakteryzujace podstawowe obszary
dziatalnosci

Inwest Consulting S.A. jest firmg doradczo-inwestycyjna, od 1996 roku specjalizujacq sie w
$wiadczeniu ustug konsultingowych natury ekonomiczno-finansowej dla jednostek samorzadu
terytorialnego i przedsiebiorstw. Gtéwne obszary dziatalnosci Emitenta pokazuje nizej zamieszczony
wykres.

Dzialalnosé Dzialalnosé
konsultingowa inwestycyjna

Wykres 1. Glfowne obszary dziatalnosci Inwest Consulting S.A.
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A. Dzialalnos¢ konsultingowa

A.1. Doradztwo dla jednostek samorzadu terytorialnego.

Inwest Consulting S.A. od poczatku swojej dziatalnosci specjalizuje sie w $wiadczeniu 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
kapitalowym (emisje obligacji komunalnych, kredyty i pozyczki)
1) organizowanie przetargéw na wybor agenta emisji,
2) przygotowywanie memoranddw informacyjnych oraz prospektéw emisyjnych na potrzeby
emisji komunalnych papieréw wartosciowych,
3) organizowanie przetargdow na wybor banku-kredytodawcy.

b) uczestnictwo w procesie pozyskiwania srodkow pomocowych na realizacje inwestycji
komunalnych

1) opracowywanie oraz aktualizacje wieloletnich planéw inwestycyjnych,

2) opracowywanie oraz aktualizacje planéw rozwoju lokalnego,

3) opracowywanie studiow wykonalnosci inwestycji,

4) przygotowanie oraz aktualizacje strategii rozwoju,

5) przygotowanie wnioskéw dla projektdw inwestycyjnych finansowanych ze Srodkow

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 przedsiewziec inwestycyjnych.

d) pozostate ustugi natury ekonomiczno-prawnej.
1) organizowanie przetargdéw na wybor banku obstugujacego budzet ST,
2) dziatalno$¢ szkoleniowa.

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

Do konca III kwartatu 2006 r. roku, tj. w okresie 10 lat dziatalno$ci na rynku konsultingowym dla JST,
spotka Inwest Consulting S.A. zorganizowata i przygotowata, m.in.:

> 175 emisji obligacji gmin, powiatdw i wojewddztw na kwote blisko 1,6 mld 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 nazwa Dom Maklerski Polinwest S.A.) doradzat
gminie wiejskiej Miescisko przy pierwszej w Polsce emisji obligacji przez
gmine wiejska.

> kilkadziesigt Wieloletnich Planéw Inwestycyjnych i Planéw Rozwoju Lokalnego,
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> ponad 100 przetargdw zwigzanych z ustugami bankowymi dla JST, w tym z pozyskiwaniem
kredytow oraz wyborem banku obstugujacego budzet,

> ponad 200 rdéznego 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 Srodkow
finansowych na inwestycje komunalne oraz srodkéw finansowych na restrukturyzacje zadtuzenia. Ilos¢
srodkow 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
przedstawiajg ponizsze wykresy:

200

180

160

140

120

100

80

60

40

20

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Wykres 2. Ilosc¢ emisji obligacji przygotowanych przez Inwest Consulting S.A. w okresie 1997 — 2006
(wartosci skumulowane)

1800,00

1600,00

1400,00

1200,00

1000,00

800,00

600,00

400,00

200,00

0,00

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Wykres 3. Wartosc¢ emisji obligacji przygotowanych przez Inwest Consulting S.A. w okresie 1997 —
2006 (wartosci skumulowane w min PLN bez uwzglednienia doradztwa w 2003 roku przy emisji
obligacji miasta Poznari na kwote 500 min PLN)
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Wsrdd istotnych czynnikdw charakteryzujacych ten rodzaj dziatalnosci Emitenta nalezy wymienic:

1) postepujaca dywersyfikacje oferowanych przez Emitenta ustug,

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

3) wraz z wstgpieniem Polski do Unii Europejskiej rosnacy udziat doradztwa zwigzanego z
pozyskiwaniem Srodkow pomocowych,

4) sezonowos$¢ przychoddw, przejawiajacq sie w zwiekszonych przychodach operacyjnych na koniec IV
kwartatu kazdego roku kalendarzowego, co wynika z cyklu realizowania projektow inwestycyjnych w
JST,

5) wptyw wyboréw samorzadowych na popyt na ustugi konsultingowe wsrdd JST — Emitent zauwaza
wzmozony popyt na ustugi konsultingowe w okresach przedwyborczych (okoto rok przed wyborami);
w okresie bezposrednio poprzedzajgcym okres wyboréw oraz bezposrednio po wyborach wystepuje
okresowe obnizenie popytu na tego rodzaju ustugi.

Ponizej zamieszczono tabele pokazujacg przychody z poszczegdinych grup oferowanych przez Inwest
Consulting S.A. ustug i ich udziat w catosci przychoddw z dziatalnosci konsultingowej dla JST w okresie
podlegajacym zamieszczeniu w prospekcie emisyjnym.

Tabela 6. Struktura przychodow z dziatalnosci konsultingowej dla JST w latach 2003-2006 (dane w tys. PLN).

2003 2003 2004 2004 2005 2005 I-IX 2006 | I-IX 2006
przychody | udziat % | przychody | udziat % | przychody | udziat % | przychody | udziat %

Pozyskiwanie Srodkow

komercyjnych na rynku 449 54,5 % 390 27,0 % 580 38,6 % 250 45,1 %
kapitatowym

Pozyskiwanie $rodkéw

pomocowych na realizacje 42 51% 742 51,3 % 449 29,9 % 100 18,0%

inwestycji komunalnych

Analizy finansowe, w tym

badanie wiarygodnosci 297 36,1 % 298 20,6 % 433 28,8 % 204 36,7 %
kredytowej
Pozostate ustugi konsultingowe 36 4,4 % 16 1,1% 40 2,6 % 11 0,1%

taczne przychody z
dziatalnosci konsultingowej 823 100 %* 1446 100 % 1502 100 % 555 100 %*
dla JST

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

Celem Emitenta jest utrzymanie pozycji jednego z lideréw na rynku doradztwa dla jednostek
samorzadowych. W zwigzku ze stale rosngcym rynkiem doradztwa dla jednostek samorzadowych,
mimo duzej konkurencji na tym rynku, Emitent ostroznie zaktada utrzymanie w przychodow z tej
dziatalnosci na $rednim poziomie z ostatnich trzech lat, co pozwoli na sfinansowanie wszystkich
kosztéow 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 byly nakierunkowanie na pozyskiwanie
zlecen od przedsiebiorstw. Zwigzane to bylo z obowigzujaca do 2005 roku strategia Emitenta
specjalizacji w doradztwie kapitatowym dla jednostek samorzadu terytorialnego.

Klientami Emitenta do roku 2000 byty m.in.: spdtki komunalne (restrukturyzacje), Mostostal Export
S.A., Stilon Gorzow S.A., Towarzystwo Ubezpieczeniowe Compensa S.A., Lewiatan S.A., Lewiatan
Detal S.A., Wielkopolski Fundusz Inwestycyjny oraz Europaterm Sp. z o.0.

Od 2000 roku Emitent zaprzestat jakiejkolwiek dziatalnosci marketingowej w celu pozyskiwania
klientdow korporacyjnych. Strategia Emitenta zakladata wyspecjalizowanie sie w dziatalnosci doradczej
w zakresie rynku kapitatowego dla jednostek samorzadowych. Zaowocowato to osiggnieciem pozycji
wiodacego konsultanta na tym rynku.
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W 2005 roku Emitent zweryfikowat swojq strategie rozwoju dotaczajac do grupy klientdw docelowych
przedsiebiorstwa z sektora MSP oraz spotki komunalne.

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

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

a) doradztwo w procesie podwyzszania kapitalu zakltadowego Spotki oraz w procedurze
przeksztatcenia formy prawnej (np. ze spétki z ograniczong odpowiedzialnoscig, czy spotki
jawnej) w spotke akcyjna, obejmujace:
= skonstruowanie struktury wiasnosciowej Spotki po wniesieniu aportow,
=  przygotowanie projektow uchwat zgromadzenia wspdlnikdw,
*  przygotowanie projektdw wnioskéw do sadu,
» sporzadzenie planu przeksztatcenia Spotki zgodnego z wymaganiami art. 558
Kodeksu spétek handlowych, z wytgczeniem sprawozdania finansowego oraz
wyceny aktywdw i pasywow,
» sporzadzenie projektu uchwaty w sprawie przeksztatcenia Spotki,
= sporzadzenie projektu statutu spotki przeksztatconej, zgodnego z zasadami
corporate governance obowigzujacymi na Gietdzie Papierow Wartosciowych w
Warszawie (GPW),
= sporzadzenie wzordéw odpowiednich zawiadomien wspolnikow,
= sporzadzenie projektow odpowiednich wnioskow do sadu,
» koordynacje procesu przeksztatcania formy prawnej Spotki.

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

c) doradztwo w procedurze przygotowania Spétki do publicznej oferty sprzedazy akcji,
obejmujace:
= pomoc w wyborze domu maklerskiego, ktory bedzie oferujacym akcje w
ofercie publicznej, obejmujacg w szczegdlnosci rekomendacje okres$lonego
podmiotu oraz weryfikacje umow,
= pomoc W wyborze biegtego rewidenta, ktory bedzie sporzadzat odpowiednig
cze$¢ Prospektu Emisyjnego, obejmujacq w szczegolnosci rekomendacje
okreslonego podmiotu oraz weryfikacje umoéw,
= przygotowanie projektow odpowiednich uchwat walnego zgromadzenia,
» przeglad sytuacji prawnej Spotki pod katem spetniania wymogdw zwigzanych
z wprowadzeniem akcji ha rynek regulowany,
» koordynacje procesu przygotowania Spotki do publicznej oferty sprzedazy
akdji.

d) sporzadzenie wycen Spétki, obejmujace 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 (wielkos¢, forma
sprzedazy, czas wprowadzenia na GPW itp.).
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= 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 Radg Gietdy Papierow
Wartosciowych S.A.,

= uczestnictwo w promodji oferty publicznej sprzedazy akgji,

» udziat w opracowaniu zasad polityki informacyjnej zgodnie z wymaganiami w
zakresie spotek publicznych notowanych na rynku regulowanym.

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

Wraz ze zmiang strategii dziatania od potowy 2005 roku Emitent aktywnie pozyskuje klientow przede
wszystkim z sektora MSP oferujgc im ustuge organizacji procesu zmierzajacego do notowan
gietdowych akcji tych spotek. Pierwsza spdtka, dla ktérej Inwest Consulting S.A. organizowat caty
proces upublicznienia akcji, w tym sporzadzata prospekt emisyjny na potrzeby publicznej emisji akcji
byta spétka gietdowa PC Guard S.A. PC Guard S.A. zadebiutowata na Gietdzie Papierow Wartosciowych
w Warszawie w pazdzierniku 2005 roku.

Podpisanie umowy dotyczacej sporzadzenia prospektu emisyjnego dla PC Guard S.A. oraz umoéw 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 przychoddw z
dziatalnosci konsultingowej dla przedsiebiorstw.

Do dnia zatwierdzenia niniejszego Prospektu Emitent podpisat i realizuje umowy z 7 podmiotami w
zakresie doradztwa w procesie wprowadzenia akcji ha rynek regulowany. Umowy te wskazane sgq w
pkt. 6.4 niniejszego Dokumentu Rejestracyjnego.

Nalezy wskazac, ze realizacja wyzej wspomnianych uméw moze przyczyni¢ sie do znacznej poprawy
wynikéw Emitenta. Na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu Emitent negocjuje umowy dotyczace
doradztwa w zakresie pozyskania kapitatu z kilkunastoma podmiotami zamierzajacymi wejs¢ na
gietdowy rynek regulowany w 2007 roku.

Podziat przychoddw z dziatalnosci konsultingowej Emitenta w latach 2004-2006 pokazuje tabela
ponizej.

Tabela 7. Podzial przychodow z dziatalnosci konsultingowej w latach 2004-2006 (dane w tys. PLN).

2003 2003 2004 2004 2005 2005 I-IX 2006 | I-IX 2006
przychody | udziat % | przychody | udziat % | przychody | udziat % | przychody | udziat %
ErZVCh‘?dV z dziatalnosci 823 100% | 1446 | 100% | 1502 | 943% | 555 | 80,4 %
onsultingowej dla JST
Przychody z dziatalnosci
konsultingowej dla 0 0 % 0 0% 20 57 % 135 19,7 %
przedsiebiorstw
taczne przychody z
dziatalnosci 823 100 % 1446 100 % 1592 100 % 690 100 %*
konsultingowej

*Uwaga: Wartosci nie sumuja sie z uwagi na przyjete zaokraglenia
Gtownymi czynnikami charakteryzujacymi ten rodzaj dziatalnosci Emitenta s3:

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 spotkach, ktérym doradza Emitent,
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3)

4)

wzrastajaca ilos¢ przedsiebiorstw zmierzajacych do notowan na rynku regulowanym w
zwiazku z pojawianiem sie firm z sektora MSP na Gietldzie Papierow WartoSciowych w
Warszawie,

dobre rozeznanie rynku MSP w gminach i powiatach, z ktorymi wspotpracuje 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 wylacznie oficjalnymi danymi
statystycznymi.

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

B. Dzialalnos¢ inwestycyjna.

Dotychczasowe zaangazowanie kapitatowe, zobowigzanie Emitenta do zaangazowania kapitatowego
oraz potencjalne jego zaangazowanie wynikajace z tytutu realizacji warrantéw, o ktérych mowa w
podpisanych przez Inwest Consulting SA umowach przedstawia tabela nr 6.

Zestawienie dokonanych i planowanych inwestycji kapitatlowych Emitenta:

Tabela 8. Inwestycje kapitatowe Emitenta — dokonane i planowane (dane w tys. PLN).

Warto$¢ inwestycji w Szacowany udziat w Szacunkowa warto$¢
akcje/udziaty dokonanej kapitale zaktadowym inwestycji w akcje objete
lub planowanej SpOtki*** za warranty subskrypcyjne
Technopark 2 Sp. z 0.0.* | 2.000 26,78 % -
POZBUD T&R Sp. z 0.0. 100 <10% -
M2M.PL Sp. z 0.0. 100 ok. 15 % -
ROVITA S.A.. co najmniej 250 <10 % -
POLMAN Sp. z 0.0. - - do 350
MAXIPIZZA S.A.** 100 ok. 15 % do 175
SP. TELEINF. — zwolnienie | 100 <10 % do 535
z publikacji nazwy
PROFIL GROUP Sp. z 0.0. | 225 <10 % -
SUMA 2.875 do 1.060

*Udzialy zostaty nabyte 19.09.2006 r.
**Spotka w fazie tworzenia

*** Jdziat nie uwzglednia akgji, ktore w przysztosci bedg mogty by¢ objete za warranty.

Emitent zamierza przeznaczy¢ na dziatalno$¢ inwestycyjng cato$¢ pozyskanych w drodze oferty
publicznej $rodkéw finansowych. Spétka planuje przeznaczy¢ pozyskane z emisji Srodki na dziatalnosc
inwestycyjng polegajacq na:

nabywaniu udziatow/akcji w spotkach, dla ktdrych Emitent organizuje proces upublicznienia
akgji,

nabywaniu akcji spdtek w wyniku realizacji przystugujacych Emitentowi warrantéw
subskrypcyjnych,

nabywaniu akcji lub udziatdw innych spdétek w celu konsolidacji rynku doradztwa
kapitatowego.

Na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu Emitent negocjuje umowy z kilkunastoma podmiotami,
w zakresie doradztwa we wprowadzaniu na rynek regulowany oraz objecia akcji.

Bardziej szczegotowe informacje na temat dziatalnosci inwestycyjnej znajdujq sie ponizej.
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Wskazanie wszystkich istotnych nowych produktow Ilub ustug, ktore zostaly
wprowadzone

Spotka w 2006 roku rozpoczeta dziatalno$¢ inwestycyjng polegajaca na nabywaniu udziatow/akcji w
spotkach w drodze niepublicznej emisji akgji, dla ktdrych Emitent organizuje proces upublicznienia
akcji. W 2007 roku Emitent planuje rozszerzy¢ swojg dziatalno$¢ o:

* nabywaniu udziatéw/akcji w spotkach, dla ktdrych Emitent organizuje proces upublicznienia

akdji,

= nabywaniu akcji spotek w wyniku realizacji przystugujgcych Emitentowi warrantow
subskrypcyjnych,

= nabywaniu akcji lub udziatdw innych spotek w celu konsolidacji rynku doradztwa
kapitatowego.

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

Rozwdj publicznego segmentu rynku papieréw udziatowych w Polsce i pojawienie sie na nim
pierwszych spotek z sektora MSP wptyneto na zwiekszenie zainteresowania krajowych matych i
$rednich przedsiebiorcow pozyskiwaniem funduszy na rozwoj przedsiebiorstw poprzez emisje papierow
wartosciowych, ktdore 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 $rodkow finansowych na przeprowadzenie procedury
zwigzanej z wprowadzeniem akcji spotek do publicznego obrotu papierami wartosciowymi oraz z
wprowadzeniem do obrotu gietdowego.

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

Emitent zaktada rowniez 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 zaklada odsprzedaz akcji po ich wprowadzeniu na rynek
regulowany.

Emitent negocjuje ze spodtkami, dla ktdrych organizuje proces upublicznienia akcji, warunki objecia
warrantdw subskrypcyjnych umozliwiajacych Emitentowi nabywanie akcji w emisjach majacych
miejsce po wprowadzeniu akcji do regulowanego obrotu gieldowego. Warranty subskrypcyjne sg
papierami wartosciowymi imiennymi lub na okaziciela, uprawniajace ich posiadacza do zapisu lub
objecia akcji z wylaczeniem prawa poboru.

Inwestycje kapitalowe Emitenta w spotki z sektora MSP kazdorazowo poprzedzone zostang wnikliwg
analizg finansowg oraz analizg prawna, tak aby minimalizowac ryzyko btednej inwestycji.
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Zamierzenia odnosnie nowych ustug zostaty opisane takze w punkcie 13 niniejszego Dokumentu
Rejestracyjnego.

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

Klientow Emitenta podzieli¢c mozna na klientdbw samorzadowych oraz klientdow 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. Wsrdd IST klientami Emitenta sq zarowno mate gminy
wiejskie, gminy miejsko-wiejskie i miejskie, powiaty, wojewodztwa oraz wielkie aglomeracje miejskie.

Tabela 9, Ilos¢ JST w Polsce na 31 grudnia 2005 r.

Gminy z tego w tym gminy miejsko- | gminy wiejskie | Powiaty Wojewodztwa
ogdtem gminy miejskie | gminy wiejskie
ogdtem miejskie
na
prawach
powiatu
2478 307 65 579 1592 314 16

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

Zbiorowa nazwa sektora matych i $rednich przedsiebiorstw (sektor MSP) obejmuje mate
przedsiebiorstwa zatrudniajace do 49 osdb oraz Srednie przedsiebiorstwa zatrudniajace od 50 do 249
0sOb. Do sektora MSP nalezy ponad 3,5 min przedsiebiorstw zarejestrowanych w sektorze REGON
dziatajacych jako zaktady osob fizycznych prowadzacych dziatalno$¢ gospodarcza, spétdzielnie, spotki,
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 poszczegdlnych 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, leSnictwa, rybactwa i administracji publicznej), z czego 1 718 298
przedsiebiorstw byto jednostkami matymi, 11 408 przedsiebiorstwami $rednimi, 2 039 — duzymi.
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Tabela 10. Wielkosc sektora MSP w Polsce.

Klasa przedsiebiorstw

Liczba przedsiebiorstw

Udziat (w %)

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

Zrodto: 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 zatrudniajacych wiecej niz 9 osdb
wynosita na koniec 2002 roku 37 994 przedsiebiorstwa.

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

Na rynku ustug konsultingowych panuje ostra konkurencja. Na rynku funkcjonuje wiele firm
$wiadczacych dos¢ szeroko pojete ustugi konsultingowe. Wiekszos¢ firm to firmy lokalne oferujace
ustugi w waskim zakresie (prawnicze, podatkowe, ksiegowe, finansowe itp.). Wyjatkiem sg duze
$wiatowe i krajowe firmy konsultingowe, ktore sg nastawione na wielkie projekty. Emitent, azeby
sprosta¢ 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.

Wstagpienie Polski do Unii Europejskiej pokazuje, ze w zwigzku z uruchomieniem funduszy
strukturalnych coraz wiecej JST wyraza swoje zainteresowanie mozliwoscig pozyskania Srodkow na
udziat wiasny lub na preinwestowanie inwestycji na rynku kapitatowym. Rynek ustug doradczych dla
jednostek samorzadu terytorialnego zwigzany jest nierozerwalnie z mozliwos$ciami inwestycyjnymi JST.
Podstawowq przyczyna powodujacg, iz jednostki samorzadu terytorialnego korzystaja z ustug firm
doradzajacych na rynku kapitalowym jest brak funduszy na realizacje inwestycji komunalnych.
Jednostki samorzadu terytorialnego pozyskujq kapitat na sfinansowanie duzych inwestycji, takich jak
np. modernizacja drdg lokalnych, budowa i utrzymanie szkét, budowa sieci wodociggowej i kanalizacji,
zakup taboru autobusowego, budowa oczyszczalni Sciekéw, budowa obiektow sportowych i
rekreacyjnych, budowa mieszkan komunalnych. Coraz czesciej dzieki JST pozyskujg $rodki pomocowe.
Donatorzy S$rodkdw preferencyjnych wymagajg jednak okreSlonego udziatu wiasnego jednostki
samorzadu terytorialnego w realizowanym przedsiewzieciu, przy czym S$rodki pozyskane na rynku
kapitatowym traktowane sg przez fundusze jako $rodki wiasne tej jednostki. Inwestycje
samorzadowe realizowane ze $rodkéw komercyjnych, jak réwniez ze $rodkéw pomocowych Unii
Europejskiej w przypadku koniecznosci pozyskania Srodkow zewnetrznych na prefinansowanie lub na
udziat wiasny, limitowane sg przez prawne ograniczenia w zacigganiu dtugu. Do najwazniejszych
ograniczen zaliczy¢ nalezy ustawowe wskazniki ograniczajace wielko$¢ zadtuzenia JST w stosunku do
ich dochoddw. Te wskazniki okreSlone sg w art. 169 i 170 ustawy z dnia 30 czerwca 2005 r. o
finansach publicznych. Ustawa o finansach publicznych okresla takze pewne elementy procedury
zaciggania zobowigzan przez JST, wyrazajace sie m.in. w obowigzku uzyskania opinii Regionalnej Izby
Obrachunkowej. Obecne zadtuzenie JST zaprezentowane jest w tabelach zamieszczonych ponizej.

Tabela 11. Zadtuzenie JST na 31.12.2005 r.

Kwota
Wyszczegodlnienie zadtuzenia
ogodtem
1 2

ZOBOWIAZANIA WEDLUG TYTULOW DLUZNYCH
z tego:
papiery wartosciowe

21 180 975 947
3 282 693 907

58



INWEST

- CONSULTING s.A. PROSPEKT EMISYINY
w tym: dtugoterminowe 3 209 867 907
kredyty i pozyczki 17 634 000 136
w tym: dtugoterminowe 16 841 440 571
przyjete depozyty 0
wymagalne zobowigzania 264 281 904
w tym z tytutu:
dostaw towarow i ustug 194 550 367

Zrédto: Ministerstwo Finansow, www.mf.gov.pl, Sprawozdania budzetowe JST.

Tabela 12. Poziom zadfuzenia JST po 2 kwartatach 2005 r. w relacji do planowanych dochodow ogotem.

2 kwartaly 2005

Wyszczegoélnienie Liczba jednostek

ogbtem | 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 4 - -
Powiaty 314 298 102 72 75 29 14 6 - -
Wojewodztwa 16 16 5 5 4 2 - - - -
RAZEM 2808 2659| 593|545 825 411 207 63 11 4

Zrédto: Ministerstwo Finanséw, www.mf.gov.pl, Informacja o stanie zobowiazan JST.

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

Jednym z kluczowych elementdéw zwigzanych z rozwojem przedsiebiorstw jest kapitat. Pozyskanie
srodkdw na finansowanie dotychczasowej lub planowanej dziatalnosci czesto warunkuje dalszy
dynamiczny rozwdj.

Emitent jest zdania, iz polski rynek oferuje duze mozliwosci w dziedzinie projektow zwigzanych z
pozyskiwaniem $rodkéw finansowych na rozwoj przedsiebiorstw z sektora MSP. Spdtka jest pewna, iz
wraz z rozwojem gospodarczym Polski, rynek konsultingowy dla przedsiebiorstw MSP zwigzany z
doradztwem w pozyskiwaniu $rodkéw pienieznych na rynku kapitatowym bedzie sie w dalszym ciggu
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 $cisle okreslonej, specjalistycznej dziedzinie doradztwa biznesowego, odpowiadajacej na
konkretne potrzeby wynikajace z prowadzenia przedsiebiorstwa w realiach polskiej gospodarki.

Rozwdj i znaczenie rynku kapitalowego 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 Agendg Warsaw City 2000 misjg panstwa na rynku kapitatowym w
Polsce jest stworzenie warunkéw dla rozwoju taniego, efektywnego i bezpiecznego mechanizmu
konwersji oszczednos$ci  spofeczenstwa w krajowe inwestycje i finansowanie krajowych
przedsiebiorstw, w tym zwilaszcza matych i Srednich. Zgodnie z przyjeta strategig wdrazane sg obecnie
w Polsce warunki dla dynamicznego rozwoju polskiego rynku kapitatowego, tak azeby do 2010 roku
nastapito zwiekszenie znaczenia publicznego rynku akcji w gospodarce krajowej poprzez zwiekszenie
jego kapitalizacji w relacji do PKB ze szczegdlnym naciskiem na zwiekszenie ilosci spotek prywatnych
wprowadzanych do obrotu na rynku regulowanym, w tym spotek zagranicznych. Zgodnie ze Strategiq
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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.

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

Przewidywany wzrost gospodarczy w najblizszych latach powinien pozwoli¢ na wyzszy zwrot z
inwestycji na polskim rynku, czyniacy polski rynek kapitatowy 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 réowniez ze wzgledu na ilos¢
podmiotéw chcacych pozyskac kapitat na rozwdj swojej dziatalnosci.

6.3 Wplyw czynnikow nadzwyczajnych

Na Swiadczenie ustug doradczych dla JST duzy wptyw miata (i bedzie miata w ocenie Emitenta wptyw
w przysztosci) kadencyjno$¢ wiadz samorzadowych. Zgodnie z ustawami regulujgcymi ustréj JST,
kadencja organdéw stanowigcych (rad miejskich i gminnych, rad powiatu i sejmikow wojewddzkich)
oraz organow wykonawczych trwa 4 lata. Wybory samorzadowe — okres kilku miesiecy przed nimi oraz
kilku miesiecy po nich — wptywaty negatywnie na pozyskiwanie nowych klientéw przez Emitenta.
Drugim czynnikiem nadzwyczajnym, ktory 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.
W momencie, kiedy zblizaty sie terminy skfadania wnioskdw przez JST dla pozyskania Srodkow
pomocowych, Emitent zauwazat zwiekszenie ilosci zlecen zwigzanych z przygotowywaniem Plandw
Rozwoju Lokalnego, Studiow Wykonalnosci, Strategii Rozwoju i innych dokumentéw niezbednych do
ztozenia wnioskéw aplikacyjnych.

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

6.4 Podsumowanie podstawowych informacji dotyczacych uzaleznienia
Emitenta od patentéow Ilub licencji, uméw przemystowych,
handlowych lub finansowych, albo od nowych proceséw
produkcyjnych, jezeli jest to istotne z punktu widzenia dziatalnosci
lub rentownosci Emitenta

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

Z punktu widzenia dziatalno$ci Emitenta, znaczenie dla Emitenta majg nastepujace umowy:

POZBUD

W dniu 19.12.2005 roku Emitent podpisat umowy ze spotkg POZBUD T&R Sp. z 0.0. z siedzibg w
Luboniu obejmujace sporzadzenie strategii Spotki oraz doradztwo w procesie przeksztatcenn prawnych
Spotki | wprowadzenia akcji Spotki na rynek regulowany (informacja zawarta w Prospekcie Emisyjnym
zatwierdzonym przez KPWiG dnia 14.06.2006 r.). Dodatkowo Emitent zobowigzat sie do objecia akcji
spotki POZBUD o tacznej wartosci 100.000,00 PLN. Spdtka POZBUD T&R, po przeksztatceniu z obecnej
formy prawnej spotki z ograniczong odpowiedzialnoscia w spétke akcyjng, skieruje do Emitenta
propozycje nabycia akcji o wartosci 100.000,00 PLN wedtug ich wartosci nominalnej, a Emitent te
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propozycje nabycia przyjmie. Wprowadzenie akcji Spotki POZBUD na rynek regulowany planowane
jest na 2007 r.

M2M.PL

W dniu 28.07.2006 r. Emitent podpisat umowe ze spotkg M2M.PL Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu
obejmujaca doradztwo w procesie przeksztatcen prawnych Spdtki i wprowadzenia akcji Spotki na
rynek regulowany (informacja zawarta w raporcie biezacym 10/2006). Dodatkowo Emitent zobowigzat
sie do objecia akcji spotki M2M.PL o tacznej wartosci 100.000,00 PLN. Spdtka M2M, po przeksztatceniu
z obecnej formy prawnej spdtki z ograniczong odpowiedzialno$cia w spdtke 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. Wprowadzenie akcji Spotki M2M.PL na rynek
regulowany planowane jest na 2007 r.

ROVITA

W dniu 23.08.2006 r. Emitent podpisat umowy ze spdtkg ROVITA S.A. z siedzibgq w Niedomicach
obejmujace sporzadzenie strategii Spotki oraz doradztwo w procesie wprowadzenia akcji Spotki na
rynek regulowany (informacja zawarta w raporcie biezacym 17/2006). Dodatkowo Emitent zobowigzat
sie do objecia akcji spotki ROVITA o facznej wartosci 250.000,00 PLN. Spétka Rovita skieruje do
Emitenta propozycje nabycia akcji o wartosci 250.000,00 PLN wedtug ich wartosci nominalnej, a
Inwest Consulting S.A. te propozycje nabycia przyjmie. Emitent bedzie miat takze prawo do objecia
wedtug wartosci nominalnej dodatkowych akgji spétki ROVITA, na zasadach ktdre zostang okreSlone w
pozniejszym porozumieniu, przy czym faczna ilos¢ akcji objetych przez Emitenta nie przekroczy 9,9 %
kapitatu zaktadowego.

Wprowadzenie akcji Spotki ROVITA na rynek regulowany planowane jest na 2007 r..

POLMAN

W dniu 24.08.2006 r. Emitent podpisat umowe ze Spotkg POLMAN Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,
dotyczacq doradztwa w procesie przeksztatcen prawnych spdtki i wprowadzenia akcji Spétki do obrotu
na rynku regulowanym. (informacja zawarta w raporcie biezacym 18/2006). Dodatkowo, Spotka
POLMAN, po przeksztatceniu z obecnej formy prawnej spotki z ograniczong odpowiedzialnoscig w
spotke akcyjna, wyemituje dla Emitenta nieodpfatne warranty subskrypcyjne uprawniajgce do objecia
przez Emitenta wedlug wartosci nominalnej — po spetnieniu okreslonych w umowie warunkéw — do
175.000 akgcji Spotki. Wprowadzenie akcji Spotki POLMAN na rynek regulowany planowane jest na
2007 r.

MAXIPIZZA

W dniu 27.09.2006 r. Emitent zawart umowe z Panem Mariuszem Molendg, dotyczacq zawigzania
spotki akcyjnej MAXIPIZZA i objecia w niej akcji o wartosci 100.000,00 PLN (informacja zawarta w
raporcie biezacym 25/2006), a nastepnie wprowadzenia akcji spotki na rynek regulowany GPW. Akcje
zostang objete wedlug wartosci nominalnej. Dodatkowo, Emitent bedzie miat prawo do objecia
warrantdw subskrypcyjnych wyemitowanych przez Spotke, uprawniajacych do objecia akcji za kwote
do 175.000 PLN. Spotka MAXIPIZZA S.A. jest w trakcie zawigzywania sie, przewidywana data
rejestracji Spotki to styczen 2007 r. Wprowadzenie akcji Spotki MAXIPIZZA na rynek regulowany
planowane jest na 2007 r.

SPOLKA TELEINFORMATYCZNA — NAZWA OBJETA WNIOSKIEM O NIEPUBLIKOWANIE

W dniu 16 listopada 2006 r. Emitent zawart umowe ze spdtkg teleinformatyczna, ktora zastrzegta
sobie niepodawanie nazwy do publicznej wiadomosci (informacja zawarta w raporcie biezagcym
32/2006). Umowa obejmuje doradztwo w procesie wprowadzenia akcji spotki na rynek regulowany.
Emitent obejmie takze akcje spotki, stanowigce do 10 % kapitatu zakladowego tej spotki, za kwote do
100.000 PLN. Inwest Consulting S.A. bedzie miat réwniez prawo do objecia warrantow
subskrypcyjnych spétki. Warranty bedq uprawniaty do objecia akcji spotki za kwote do 535.000 PLN.
Whprowadzenie akcji Spotki na rynek regulowany planowane jest na 2007 r.

61



INWEST
" CONSULTING Ss.A. PROSPEKT EMISYINY

PROFIL GROUP

W dniu 29 listopada 2006 r. Emitent zawart umowe z PROFIL GROUP Sp. z o.0. (informacja zawarta w
raporcie biezacym 35/2006). Umowa obejmuje doradztwo w procesie wprowadzenia akcji spotki na
rynek regulowany. Emitent obejmie takze akcje spdtki wedtug ich warto$ci nominalnej, za kwote
225.000 PLN. Wprowadzenie akgji Spotki na rynek regulowany planowane jest na 2007 r.

TECHNOPARK 2

W dniu 20 grudnia 2006 r. Emitent zawart umowe z Technopark 2 Sp. z o.0. (informacja zawarta w
raporcie biezacym 41/2006). Umowa obejmuje doradztwo w procesie wprowadzenia akcji spotki na
rynek regulowany.

Emitent posiada 16.470 udziatéw o wartos$ci nominalnej 100 PLN kazdy w spdtce Technopark 2 Sp. z
0.0. z siedzibg w Poznaniu. Udziaty te stanowig 26,78 % kapitatu zakladowego i uprawniajq do 26,78
% gtosow na zgromadzeniu wspdlnikow. W chwili obecnej Spdtka Technopark 2 rozpoczeta procedure
przeksztatcenia w spétke akcyjna.

Emitent zaznacza, ze wyzej wskazane umowy nie stanowig umowy znaczacej w rozumieniu art. 2 ust.
1 pkt 51 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych, jednakze Zarzad
podawat w formie raportow biezacych fakt ich zawarcia do publicznej wiadomosci, jak i wskazuje je w
niniejszym Prospekcie, z uwagi na potencjalnie duze znaczenie dla przychodéw Inwest Consulting S.A.
w przysztosci.

Oprocz powyzszych, w ocenie Emitenta nie istniejg zadne inne umowy istotne z punktu widzenia
dziatalnosci lub rentownosci Emitenta.

6.5 Zalozenia wszelkich o$wiadczen Emitenta dotyczacych jego pozycji
konkurencyjnej

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

Informacje o wielkosci rynku, na ktoérym dziata Emitent, opierajg sie na:

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

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

- danych Polskiej Agencji Rozwoju Przedsiebiorczosci o wielkosci sektora matych i $rednich
przedsiebiorstw w Polsce.

7. Struktura organizacyjna
7.1  Opis grupy kapitalowej Emitenta

Emitent nie posiada pomiotdw zaleznych w rozumieniu Ustawy o Ofercie.

7.2 Wykaz istotnych podmiotow zaleznych Emitenta

Emitent nie posiada pomiotdw zaleznych w rozumieniu Ustawy o Ofercie.
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8. Srodki trwate

8.1 Informacje dotyczace juz istniejacych lub planowanych znaczacych
rzeczowych aktywow trwatych

Emitent nie posiada znaczacych rzeczowych aktywow trwatych, w szczegdlnosci Emitent nie jest
wiascicielem zadnej nieruchomosci. Emitent jest jedynie najemcq lokalu o powierzchni 130 m.kw.
potozonego w Poznaniu przy ul. Libelta 1a, gdzie miesci sie siedziba Emitenta.

Emitent nie planuje inwestycji w znaczace rzeczowe aktywa trwate.

8.2 Opis zagadnien i wymogow zwigzanych z ochrona srodowiska, ktdre
moga mie¢ wplyw na wykorzystanie przez emitenta rzeczowych
aktywow trwatych

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

9. Przeglad sytuacji operacyjnej i finansowej
9.1 Sytuacja finansowa

W niniejszym Dokumencie ocene wynikow finansowych i sytuacji majatkowej Emitenta dokonano w
oparciu o zbadane jednostkowe sprawozdania finansowe za lata obrotowe 2003 - 2005 oraz
niezbadane jednostkowe sprawozdania finansowe za trzy kwartaty 2006 roku. Dane finansowe
zaprezentowane zostaty wedtug ustawy o rachunkowosci.

Zgodnie z artykutem 58 ust. 1 pkt 1 ustawy o rachunkowosci Emitent odstgpit od sporzadzania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego ze spotkg Inwest Rating Sp. z o0.0. (dotyczy lat
obrotowych 2003 - 2005). Zdaniem Zarzadu Emitenta dane finansowe spotki zaleznej byty nieistotne
dla informacji o stanie finansowym i majgtkowym Emitenta.

Sprawozdanie finansowe

W ponizszej tabeli zaprezentowano uproszczony bilans oraz rachunek zyskow i strat za lata obrotowe
2005 — 2003 oraz trzy kwartaty 2006 r. wraz z danymi porownywalnymi.

RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

I-III ?\&';;'Tika I-1II
- W.
kw. 2006/1-111 kw. Dynamika Dynamika
Dane w tys. PLN 2006 kw. 2005 2005 2005 2005/2004 2004  2004/2003 2003
1 1/2 2 3 3/4 4 4/5 5
Przychody ze sprzedazy 690 78% 884 1592 110% 1446 178% 814
- od jednostek powiazanych - - - - -
Przychdd ze sprzedazy
produktow 690 78% 884 1592 110% 1 446 178% 814
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Zmiana stanu produktow

(zwiekszenie-warto$¢ dodatnia,
zmiejszenie-wartos¢ ujemna) - -
Koszty wytworzenia produktéw

na wiasne potrzeby jednostki - -

Przychody netto ze sprzedazy
towardw i materiatow - -

Koszty dziatalnosci

operacyjnej 693 78% 884 1097 76% 1434 164% 877
Amortyzacja 45 90% 50 59 128% 46 156% 30
Zuzycie materiatéw i energii 31 84% 37 58 95% 61 143% 43
Ustugi obce 433 71% 612 722 69% 1051 167% 629
Podatki i optaty, w tym: 6 100% 6 8 126% 7 163% 4

- podatek akcyzowy - - - - - - - -
Wynagrodzenia 143 106% 135 186 103% 181 178% 102
Ubezpieczenia spoteczne i inne
$wiadczenia 10 111% 9 12 88% 13 183% 7
Pozostate koszty rodzajowe 26 72% 36 51 68% 75 121% 62
Warto$c¢ sprzedanych towarow i
materiatow - - - - - - - -

Zysk / strata ze sprzedazy -3 * - 496 4181% 12 * -63

Pozostate przychody

operacyjne 17 121% 14 2 255% 1 45% 2
Zysk ze zbycia aktywow
trwatych 1 * - - - - - -
Dotacje - - - - - - - -
Inne przychody operacyjne 16 114% 14 2 255% 1 45% 2

Pozostate koszty operacyjne - - - 10 - 0 - 9
Strata ze zbycia aktywow
trwatych - - - 2 - - - -
Aktualizacja warto$ci aktywéw
niefinansowych - - - 8 - - - 6
Inne koszty operacyjne - - - 0 - - - 2

Zysk / strata z dzialalnosci

operacyjnej 13 93% 14 487 3872% 13 * -70

Przychody finansowe 20 * - 0** 128% 0** 57% 0**
Dywidendy - - - - - - - -
Odsetki 20 * - 0** 128% 0** 57% 0**

Zysk ze zbycia inwestycji - -

Aktualizacja wartosci inwestycji - -
Inne -
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Koszty finansowe
Odsetki
Strata ze zbycia inwestycji
Aktualizacja wartosci inwestycji

Inne

Wynik zdarzen
nadzwyczajnych

Zysk (strata) brutto

Podatek dochodowy od oséb
prawnych

Pozostate obowigzkowe
zmniejszenia zysku
(zwiekszenia straty)

Zysk (strata) netto

67%

67%

341%

341%

31%

77%

29

26

363%

325%

479

87

392

4 639%

3 793%

10

10

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

30.09.
AKTYWA

Aktywa trwate 2062
Wartosci
niematerialne i
prawne -
Rzeczowe aktywa
trwate 67
Naleznosci
dtugoterminowe -
Inwestycje
dtugoterminowe 1995
Dtugoterminowe
rozliczenia
miedzyokresowe -

Aktywa obrotowe 2134

Zapasy -
Naleznosci

krotkoterminowe,

w tym 362

handlowe 331
Inwestycje
krétkoterminowe 1769
Kroétkoterminowe
rozliczenia
miedzyokresowe 3

SUMA AKTYWOW 4 196
PASYWA

Kapitat wiasny 4100
Kapitat
podstawowy 3 500
Nalezne nie
whiesione wptaty
na kapitat -

udziat w

sumie

49%

2%

48%

51%

9%
106%

42%

0%

100%

98%

83%

30.09.
2006 bilansowej 2005 bilansowej 2005

107

107

343

342
312

450

234

2 500

udziat w

sumie

24%

24%

76%

76%

100%

52%

556%

-2%

31.12.

97

97

796

318
307

475

893

626

2 500

udziat w

sumie

31.12.

bilansowej 2004

11%

11%

89%

36%
34%

53%

0%

100%

70%

280%

h

udziat w
sumie
.

31.12.
2003

udziat w
sumie

h

104

104

314

158
148

151

418

227

2 500

wej

25%

25%

75%

38%
35%

36%

1%

100%

54%

598%

-2%

72

72

270

168
150

101

342

216

2 500

wej

79%

49%
44%

30%

0%

100%

63%

731%

-2%
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zaktadowy

Kapitat zapasowy 2 840 68%
Kapitat rezerwowy

z aktualizacji

wyceny - -
Pozostate kapitaty

rezerwowe - -
Wynik z lat
ubiegtych

Wynik netto roku
biezacego 26
Odpisy z zysku

netto w ciagu roku
obrotowego - -

Zobowiazania i

rezerwy na

zobowiazania 96
Rezerwy na
zobowigzania - -

Zobowigzania
dtugoterminowe 19
Zobowigzania
krotkoterminowe,

w tym 77

handlowe 51
Rozliczenia
miedzyokresowe - -

-2266  -54%

1%

2%

0%

2%
40%

SUMA PASYWOW 4196 100%

Wybrane wskazniki finansowe

401

216

177
128

450

89% -

-593% -2 266

2% 392

48%

9% -

39% 262

100% 893

267

-254%

44%

30%

29%
2%

1%

100%

191

401 96%

-2678 -640%

10 2%

46%

186
133

45%
32%

5 1%

418 100%

401

126

121
105

342

117%

-760%

-23%

37%

35%
31%

1%

100%

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 SYTUACJII FINANSOWEJ I MAJATKOWEJ

Stopa zadluzenia

zob. dtugoterminowe + zob. krétkoterminowe

pasywa ogdtem

Rentownosc sprzedazy netto
wynik finansowy netto
przychody ze sprzedazy

Rentownos¢ majatku
wynik finansowy netto
aktywa ogotem

Rentownos¢ kapitatu wiasnego
wynik finansowy netto
kapitat wiasny

Wskaznik ptynnosci I
aktywa obrotowe ogétem
zobowigzania krotkoterminowe

Wskaznik ptynnosci II
aktywa obrotowe ogétem - zapasy
zobowigzania krotkoterminowe

Wskaznik ptynnosci III
aktywa obrotowe — zapasy - naleznosci

I-III kw.  I-III kw.
2006 2005 2005 2004 2003
2,29% 48,22% 29,40%  44,60% 35,30%
3,77% 0,90% 24,60% 0,70% -9,60%
0,62% 1,78% 43,90% 2,50%  -22,80%
0,63% 3,42% 62,60% 4,60%  -36,00%
2771,43% 193,79% 3,03 1,68 2,23
2771,43% 193,79% 3,03 1,68 2,23
2301,30% 0,56% 1,82 0,83 0,85
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zobowigzania krétkoterminowe

Szybkos¢ splaty naleznosci w dniach

Sredni stan naleznoéci z tytutu dostaw i ustug x 360 (270 133 76 51 37 66
przychody ze sprzedazy

Szybkos¢ splaty zobowiazan w dniach
Sredni stan zob. z tytutu dostaw i ustug x 360 (270 66 55 26 39 43
koszty dziatalno$ci operacyjnej

Analiza finansowa
Struktura i dynamika rachunku zyskow i strat

W latach obrotowych 2003 - 2005 wystepowat staty wzrost przychoddw ze sprzedazy. W pierwszych
trzech kwartatach 2006 roku Spotka odnotowata nizsze przychody ze sprzedazy niz w poréwnywalnym
okresie ubiegtego roku. Wynikato to przede wszystkim ze zmniejszonego popytu samorzadow
terytorialnych na ustugi konsultingowe, co bylo zwigzane z jesiennymi wyborami samorzadowymi.
Spoétka w tym okresie osiggata przychody z dziatalnosci podstawowe;.

W trzech kwartatach 2006 roku, podobnie jak to miato miejsce w latach 2003 — 2005, wynik finansowy
byt generowany gtéwnie przez wynik na dziatalnosci operacyjnej.

Wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej oraz na dziatalnosci finansowej byt nieistotny dla
ksztattowania sie wyniku finansowego netto Spotki.

Najistotniejszymi pozycjami kosztow dziatalnosci operacyjnej w okresie od 1.01.2006 r. do 30.09.2006
roku byly koszty ustug obcych. Ich warto$¢ wyniosta 433 tys. PLN i stanowita 62% ogotu kosztow
dziatalnosci operacyjnej. Drugg co do wartosci pozycjg o znaczacym udziale w kosztach operacyjnych
byty koszty wynagrodzen (21%). tacznie, koszty te stanowig 83% ogdtu kosztéw dziatalnosci
operacyjnej. Pozycje te obejmujg w swej strukturze gtéwnie koszty ponoszone na zarzadzanie Spotka.
Pozostate pozycje kosztéw dziatalnosSci operacyjnej ksztattujg swdj udziat w ogole kosztdw tej
dziatalno$ci na poziomie ponizej 10%.

Tendencja ksztattowania struktury kosztow dziatalnosci operacyjnej Spotki w catym okresie objetym
analizg jest wzglednie stata moze byC przyjeta za prawidlowg dla kolejnych, poddanych analizie
okresow.

Struktura kosztow dziatalnoSci operacyjnej zaprezentowana zostata w ponizszej tabeli.

Struktura kosztow dziatalnosci operacyjnej (dane w tys. PLN)
I-III I-III

udziat w udziat w udziat w udziat w udziat w
kw. sumie kw. sumie sumie sumie

sumie
2006  kosztow 2006  kesztow 2005  kosstow 2004  kesgtow 2003  kesetow

Koszty dzialalnosci

operacyjnej 693 100% 884 100% 1097 100% 1434 100% 877 100%
Amortyzacja 45 6% 50 6% 59 5% 46 3% 30 3%
Zuzycie materiatéw i
energii 31 4% 37 4% 58 5% 61 4% 43 5%
Ustugi obce 433 62% 612 69% 722 66% 1051 73% 629 72%
Podatki i optaty, w
tym: 6 1% 6 1% 8 1% 7 0% 4 0%
- podatek akcyzowy - 0% - 0% - - - - - -
Wynagrodzenia 143 21% 135 15% 186 17% 181 13% 102 12%

Ubezpieczenia

spoteczne i inne

$wiadczenia 10 1% 9 1% 12 1% 13 1% 7 1%
Pozostate koszty

rodzajowe 26 4% 36 4% 51 5% 75 5% 62 7%
Warto$¢ sprzedanych

towardw i

materiatow - - - - - - - - - -
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Struktura i dynamika bilansu

Udziat aktywdw obrotowych w sumie bilansowej w latach 2003 — 2005 ksztattowat sie w przedziale od
75% do 89%. Odpowiednio udziat aktywow trwatych w sumie bilansowej ksztattuje sie w przedziale
od 11% do 25% w analogicznym okresie. W trzech kwartatach 2006 roku nastgpito zwiekszenie
udziatu aktywow trwatych w sumie bilansowej do 49% oraz zmniejszenie aktywow obrotowych w
sumie bilansowej do 51%.

Struktura, ktdrg przedstawiajg wyzej zaprezentowane dane wskazuje na to, iz Spotka posiada typowa,
charakterystyczng dla spotek $wiadczacych ustugi doradcze i konsultingowe strukture aktywow.

W badanym okresie dziatalnos¢ Spotki w 98% byta finansowana kapitatami wtasnymi. Wynikato to
przede wszystkim z braku finansowania z zewnetrznych zrédet.

W strukturze kapitatdw wiasnych znaczacy udziat majg dwie pozycje, tj. kapitat podstawowy (83%) i
kapitat zapasowy (68%).

Wysokos¢ kapitatu podstawowego w badanym okresie wzrosta z 2.500 tysiecy PLN do 3.500 tysiecy
PLN na skutek publicznej emisji akcji.

Wynik finansowy Spotki w latach 2003-2005 istotnie wzrastat z roku na rok. Po trzech kwartatach
2006 roku wynik finansowy byt 0 225% wyzszy od wyniku osiggnietego w analogicznym okresie roku
ubiegtego i wynidst 26 tys. PLN. Tendencje w ksztattowaniu sie wyniku finansowego w okresie
objetym analizg zostaty zaprezentowane w ponizszej tabeli.

Wynik finansowy netto (dane w tys. PLN)

I-II1 i I-II1 i i i .
kw udziat w kw udziat w udziat w udziat w udziat w
* mie N sumie sumie sumie sumie
2006 bilansowej 2005 bilansowej 2005  bilansowej 2004  bilansowej 2003  bilansowej
Wynik
finansowy
netto 26 1% 8 2% 392 44% 10 2% -78 -23%

Znaczacy wzrost wyniku finansowego w roku 2005 wynikat przede wszystkim ze spadku wysokosci
kosztéw dziatalnosci operacyjnej (z poziomu 1.434 tysiecy PLN w roku 2004 do poziomu 1.096 tysigca
PLN).

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

Decydujacym czynnikiem wplywajacym na wypracowanie przez Emitenta zysku netto w wysokosci
391 958,6 PLN w 2005 roku byto zwiekszenie sie przychoddw operacyjnych spotki o 10% z poziomu
1446 151,4 PLN w 2004 roku do poziomu 1 592 329,7 PLN w 2005 roku oraz obnizenie sie kosztow
operacyjnych spdtki 0 24% z poziomu 1 434 295,5 PLN w 2004 roku do poziomu 1 096 668,6 PLN w
2005 roku. Analiza poszczegolnych pozycji kosztdw operacyjnych Emitenta wskazuje, ze spoétka
zmniejszyta w 2005 roku koszty ustug obcych. Pozycja ta obejmuje m.in. $wiadczenia na rzecz
cztonkow Zarzadu z tytutu wykonywanych przez nich prac analitycznych. Zgodnie z uchwatg Rady
Nadzorczej Emitenta z grudnia 2004 roku cztonkowie Zarzadu ograniczyli swoje wynagrodzenia z
tytutu Swiadczen za prace analityczne do Sredniomiesiecznej kwoty 20 000 PLN, co wplyneto na
ograniczenie kosztow ustug obcych o 31% w poréwnaniu z 2004 rokiem pomimo zwiekszonych
przychoddw operacyjnych w tym okresie.

Podobnie jak w latach poprzednich Spétka nie korzysta z finansowania zewnetrznego w postaci
kredytow lub pozyczek, a kapitaty obce stanowig gtdwnie zobowigzania handlowe pochodzace z
prowadzenia biezacej dziatalnosci operacyjne;j.
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Biorac pod uwage wzajemne relacje pomiedzy kapitatami wtasnymi i kapitatami obcymi stwierdzi¢
nalezy, ze relacje te sq prawidtowe w stosunku do relacji aktywdw trwatych i aktywow obrotowych.
Zachowana jest tak zwana ,ztota reguta bilansowa”, co oznacza, iz kapitaty wtasne pokrywaja w
catosci aktywa obrotowe.

Ocena sytuacji finansowej Spotki za pomoca wybranych wskaznikow finansowych

Stopa zadtuzenia w latach 2003-2005 ksztattowata sie w przedziale od 30% do 45% i miat na nig
wptyw przede wszystkim poziom zobowigzan krétkoterminowych (brak finansowania zewnetrznego w
Spotce). Po trzech kwartatach 2006 roku warto$¢ stopy zadtuzenia znaczaco spadta do poziomu 2%.
Miato to przede wszystkim zwigzek ze znaczacym wzrostem sumy bilansowej, a takze ponad 50%
spadkiem zobowigzan krotkookresowych oraz dtugookresowych.

Wzrost zysku z dziatalnosci operacyjnej oraz zysku netto osiggnietego w roku 2005 w stosunku do
roku 2004 spowodowat, Zze wszystkie wskazniki rentownosci dla roku 2005 ulegly poprawie w
stosunku do analogicznych wskaznikdw dla roku poprzedniego.

Wskaznik rentownosci sprzedazy netto w latach 2003-2005 ksztattowat sie w przedziale od
-10% do 25%, co Swiadczy o wzroscie efektywnosci dziatalnosci.

W trzech kwartatach roku 2006 wskazniki rentownosci sprzedazy wynidst 3,77% i byt znaczaco wyzszy
niz w analogicznym okresie roku ubiegtego.

Wskaznik rentownosci majatku w latach 2003-2005 ksztattowat sie w przedziale od -23% do 44%, co
oznacza, ze kazda ztotdwka majatku generowata odpowiednio od 23 straty do 44 groszy zysku netto.

Wskaznik rentownosci kapitatu wiasnego w latach 2003-2005 okresie ksztattowat sie w przedziale od
-36% w 2003 roku, do 63% w 2005 roku, co oznacza, Zze kazda ztotdwka zaangazowanego kapitatu
wilasnego generowata w 2005 roku 63 grosze zysku.

Analiza ptynnosci finansowej wskazuje na zdolno$¢ Spotki do regulowania zobowigzan w terminie
ptatnosci. Wartos¢ wskaznikdw dla pierwszych trzech kwartatéw 2006 roku wynosita ponad 2000%.
Posiadane przez Spoétke srodki pieniezne pokrywajg w petni zobowigzania krétkoterminowe.
Znacznemu polepszeniu ulegly wszystkie wskazniki ptynnosci, co z punktu widzenia ptynnosci
finansowej mozna interpretowac jako korzystne.

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 $redni okres sptywu naleznosci wynosit 37
dni). W pierwszych trzech kwartatach 2006 roku ulegt dalszemu pogorszeniu wskaznik spfaty
zobowigzan i wyniost 133 dni. Oznacza to, iz Spdtka inkasuje swoje naleznosci od kontrahentow i
innych dtuznikdw Srednio 133 dni.

W roku 2005 $redni okres sptaty zobowigzan wynosit 26 dni (w roku 2004 sptaty zobowigzan wynosit
39 dni). W pierwszych trzech kwartatach wartos¢ tego wskaznika wyniosta 66 dni i zwiekszyta sie o 11
dni. Oznacza to, ze o 11 dni dluzej Spdtka reguluje swoje zobowigzania wobec dostawcow i
podobnych wierzycieli.

We wzorcowym przedsiebiorstwie okres sptywu naleznosci powinien by¢ krétszy od okresu regulacji
zobowigzan. Brak powyzszej prawidtowosci w badanej Spotce wynika z faktu, ze klientami Emitenta
byty przede wszystkim jednostki samorzadu terytorialnego, ktdre wymagajg w umowach dtuzszych niz
standardowe termindéw ptatnosci. Niekiedy tez realizacja zobowigzan przez JST wobec Emitenta
wymaga np. zmiany budzetu, co przediuza czas sptywu naleznosci. Jednakze z drugiej strony, ten
rodzaj klientdw charakteryzuje sie praktycznie 100 procentowg wyptacalnoscia.

Podsumowanie
Podsumowujac ocene wynikdéw dziatalnosci Emitenta nalezy stwierdzi¢, iz sytuacja majatkowa i

finansowa Emitenta w roku 2005 ulegfa znacznej poprawie w stosunku do lat poprzednich poddanych
analizie. W pierwszych trzech kwartatach 2006 roku pozytywne tendencje byly kontynuowane,
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niemniej spadek wptywow z dziatalnosci konsultingowej dla JST wywotany tegorocznymi wyborami
przetozyt sie na wynik finansowy. Analizujgc jednak zanualizowany wynik finansowy byt on dodatni i
wyniost 410 tys. PLN.

Znacznej poprawie ulegta takze rentowno$¢ Spdtki w latach 2003-2005.

Wskazniki ptynnosci, wyrazajace zabezpieczenie mozliwosci sptaty zobowigzan sktadnikami aktywow
obrotowych, ulegly znaczacej poprawie w stosunku do poprzednich okresow i potwierdzajq zdolnos¢
Spotki do terminowego regulowania zobowigzan.

Wskazniki finansowania dziatalnosci utrzymujq sie w prawidtowym przedziale, co $wiadczy, iz
dziatalno$¢ Spotki jest finansowana z kapitatlu wilasnego, a kontynuacja dziatalnosci nie jest
uzalezniona od finansowania zewnetrznego.

9.2 Wynik operacyjny

Istotne czynniki oraz zdarzenia nadzwyczajne i sporadyczne majace
wplyw na wynik

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

Rok 2004:

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

- wstagpienie Polski do Unii Europejskiej.

Rok 2006:
- wybory samorzadowe, ktdre spowodowaty obnizenie przychoddw z dziatalnosci konsultingowej dla
jednostek samorzadu terytorialnego.

Omowienie przyczyn znaczacych zmian w przychodach netto

Od poczatku swojego istnienia Emitent notuje trend wzrostowy dotyczacy przychoddéw 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,

- wstapienie Polski do Unii Europejskiej w 2004 roku, co spowodowato zwiekszenie
srodkdw pomocowych dla JST i wptyneto na zwiekszenie przychoddw z dziatalnosci
konsultingowej w zakresie pozyskiwania srodkéw pomocowych,

- pojawienie sie w 2005 roku przychoddw z dziatalnosci konsultingowej dla
przedsiebiorstw bedacej wynikiem zmiany strategii Emitenta dotyczacej jego
zaangazowania w procesie pozyskiwania Srodkdw na rynku kapitatowym dla
przedsiebiorstw z sektora MSP,

- wybory samorzadowe w roku 2006 spowodowaty obnizenie przychodow z dziatalnosci
konsultingowej dla jednostek samorzadu terytorialnego w tzm roku.

Informacje dotyczace elementéw polityki rzadowej, gospodarczej,
fiskalnej, monetarnej i politycznej oraz czynnikow, ktore miaty istotny
wplyw na dziatalno$c operacyjna

Na dziatalno$¢ operacyjng Emitenta wptyw majq czynniki makroekonomiczne (tempo wzrostu PKB,
ogodlna kondycja gospodarki itp.), a takze koniunktura na rynku kapitatowym. Koniunktura na rynku
kapitatowym oraz ogdlny poziom rozwoju gospodarczego beda miaty wptyw w szczegdlnosci na:
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- zainteresowanie przedsiebiorcow wejsciem na GPW, co przektada sie na ilos¢ potencjalnych klientow
Emitenta w sektorze MSP;
- ceny akcji spotek, ktorych akcje bedzie posiadat Emitent i ktore bedg wprowadzane na GPW.

Na dziatalno$¢ operacyjng Emitenta w zakresie doradztwa dla JST wptyw beda miaty regulacje prawne
samorzadu terytorialnego. Emitent wskazuje, ze w zakresie dziatalnosci na rzecz jednostek samorzadu
terytorialnego duze znaczenie moze mie¢ polityka rzadowa oraz unijna w zakresie przyznawania
srodkdw pomocowych (funduszy unijnych) dla JST. Wpltyw na dziatalno$¢ doradcza w sektorze JST
mogg mie¢ rowniez regulacje prawne dotyczace mozliwosci zadtuzania sie przez jednostki samorzadu
terytorialnego oraz regulacje zamodwien publicznych, ktére mogg utatwi¢ badz ograniczy¢ korzystanie
przez JST z ustug podmiotow zewnetrznych.

10. Zasoby kapitatowe

10.1 Informacje o zrédtach kapitatu Emitenta

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

10.2 Woyjasnienie zréodet i kwot oraz opis przeplywow srodkow
pienieznych

Sprawozdania z przeptywow Srodkéw pienieznych za lata obrotowe 2003 — 2005 sg zawarte w
sprawozdaniach finansowych za lata 2003-2005 opublikowanych na stronach internetowych
www.ic.poznan.pl/raporty.htm.

Dodatkowe noty i objasnienia do tych sprawozdan prezentujg miedzy innymi wazniejsze dane liczbowe
niezbedne do sporzadzenia sprawozdania z przeptywow pienieznych oraz elementdw ksztattujgcych
przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej, inwestycyjnej oraz finansowej.

Przeplywy srodkow pienieznych Emitenta — zestawienie:

I-IIT kw. | I-IIT kw.

2006 r. 2005r. | 2005 | 2004 | 2003
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -118 -63 417 157 35
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 37 -53 -54 -79 -16
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 1374 -35 -37 -29 -13
PRZEPLYWY PIENIEZNE NETTO RAZEM 1293 -150 325 50 6
BILANSOWA ZMIANA STANU SRODKOW PIENIEZNYCH 1293 -150 325 - -
SRODKI PIENIEZNE NA POCZATEK OKRESU 475 151 151 101 95
SRODKI PIENIEZNE NA KONIEC OKRESU 1769 0 475 151 101
w tys. PLN.

Emitent generowat dodatnie przeptywy pieniezne na dziatalnosci operacyjnej na koniec roku 2003,
2004 i 2005. Ujemne przeptywy pieniezne na dziatalnosci operacyjnej za III kwartaty roku 2006
wynikajg przede wszystkim z obnizenia wptywdw z tytutu dziatalnosci konsultingowej dla jednostek
samorzadu terytorialnego spowodowanego wyborami samorzadowymi w listopadzie 2006 r.
Podpisywane umowy z przedsiebiorstwami bedg finalizowane dopiero w roku 2007.

Na wysoko$¢ srodkéw pienieznych na koniec III kwartatu 2006 roku istotny wplyw miato pozyskanie
kapitatu poprzez emisje akcji serii B, a takze zakup udziatéw w spdtce Technopark 2 Sp. z o.0.
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10.3 Informacje na temat potrzeb kredytowych oraz struktury
finansowania

Emitent zamierza pozyskac $rodki zewnetrzne na dziatalno$¢ inwestycyjng w drodze emisji Akgcji Serii
C. Oprodcz tego, na dzien zatwierdzenia Prospektu, nie istniejg potrzeby kredytowe Emitenta.

Emitent wskazuje jednakze, Ze moze =zaistnie¢ konieczno$¢ zaciggniecia przez niego
krotkoterminowego kredytu lub pozyczki w celu zapewnienia finansowania inwestycji kapitatowych do
momentu uzyskania przez Emitenta Srodkow z emisji Akcji Serii C. Emitent wskazuje, ze otrzymanie
przez niego Srodkow z emisji jest uzaleznione w szczegolnosci od zarejestrowania emisji przez sad, co
moze spowodowac przesuniecie w czasie momentu uzyskania Srodkow z emisji. Z uwagi na to, ze w
spotkach, z ktérymi Emitent podpisat umowy, trwajg procesy przeksztatceniowe, ktdre beda konczyly
sie w I kwartale 2007 r., a po zakonczeniu przeksztatcen spotki te zaoferujq akcje Emitentowi, moze
zaistnie¢ potrzeba skorzystania przez Emitenta z wyzej wskazanego finansowania w postaci kredytu.
Na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu z uwagi na jedynie potencjalng mozliwos¢ zaistnienia
wyzej wskazanej sytuacji, Emitent nie moze poda¢ kwoty oraz okresu zaciggniecia kredytu lub
pozyczki, jednakze Emitent przewiduje, ze okres trwania zobowigzania nie przekroczy 3 miesiecy a
kwota nie przekroczy kwoty wptywow z emisji akgji serii C.

10.4 Informacje dotyczace jakichkolwiek ograniczen w wykorzystywaniu
zasobow kapitalowych, ktére mialy lub ktére moglyby miec
bezposrednio lub posrednio istotny wplyw na dzialalnosc

operacyjna

Nie wystepujg zadne ograniczenia w wykorzystywaniu zasobdéw kapitatowych, ktore miaty lub ktére
mogtyby miec¢ bezposrednio lub posrednio istotny wptyw na dziatalno$¢ operacyjna.

10.5 Informacje dotyczace przewidywanych zZrodet funduszy
potrzebnych do zrealizowania zobowiazan

Na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu Emitent posiada fundusze niezbedne do realizacji
podjetych zobowigzan w zakresie objecia akcji spotek, z ktdrymi Emitent podpisat umowy. Srodki te
pochodzg z emisji akcji serii B. Emitent wskazuje, ze taczna wielko$¢ inwestycji dokonanych, jak i
tych, co do ktérych Emitent podjat wigzace zobowigzania wynosi na dzien zatwierdzenia Prospektu do
3.935 tys. PLN. Jednakze z tej kwoty do 1.060 tys. PLN stanowig uprawnienia (Emitent nie ma
obowigzku obejmowania akcji) do objecia akcji w zamian za warranty subskrypcyjne, co nastepowac
bedzie, jezeli spetnig sie okresSlone w umowach ze spotkami warunki. Emitent wskazuje, Zze
obejmowanie akcji w zamian za warranty bedzie nastepowac na przestrzeni nawet kilku lat, zatem
Emitent zaktada, ze bedzie na ten cel przeznaczat srodki whasne, wypracowane w kolejnych latach; jak
rowniez Emitent wskazuje, ze do objecia czesci z tych akcji moze nie doj$¢ z uwagi na nieziszczenie
sie warunkow. Emitent dopuszcza rowniez — co zostato szczegdétowo opisane w pkt. 3 Dokumentu
Ofertowego — przeznaczenie na ten cel czeSci wptywdw z emisji akgji serii C.

Emitent wskazuje jednakze, Ze moze =zaistnie¢ konieczno$¢ zaciggniecia przez niego
krotkoterminowego kredytu lub pozyczki w celu zapewnienia finansowania inwestycji kapitatowych do
momentu uzyskania przez Emitenta Srodkow z emisji Akcji Serii C. Emitent wskazuje, ze otrzymanie
przez niego $rodkow z emisji jest uzaleznione w szczegdlnosci od zarejestrowania emisji przez sad, co
moze spowodowac przesuniecie w czasie momentu uzyskania Srodkow z emisji. Z uwagi na to, ze w
spotkach, z ktérymi Emitent podpisat umowy, trwajg procesy przeksztatceniowe, ktdre beda konczyly
sie w I kwartale 2007 r., a po zakonczeniu przeksztatcen spotki te zaoferujq akcje Emitentowi, moze
zaistnie¢ potrzeba skorzystania przez Emitenta z wyzej wskazanego finansowania w postaci kredytu.
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Na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu z uwagi na jedynie potencjalng mozliwos¢ zaistnienia
wyzej wskazanej sytuacji, Emitent nie moze poda¢ kwoty oraz okresu zaciagniecia kredytu lub
pozyczki, jednakze Emitent przewiduje, ze okres trwania zobowigzania nie przekroczy 3 miesiecy a
kwota nie przekroczy kwoty wptywow z emisji akgji serii C.

Emitent prowadzi rozmowy z kilkunastoma podmiotami w zakresie podpisania umow na doradztwo i
objecie akcji — srodki na ten cel majg pochodzi¢ z emis;ji akcji serii C.

11. Badania i rozwoj, 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 dziatalnos¢.

12. Informacje o tendencjach

12.1 Tendencje w sprzedazy oraz kosztach i cenach w okresie od
zakonczenia ostatniego roku obrotowego do daty dokumentu
rejestracyjnego

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

W listopadzie 2006 odbyty sie wybory samorzadowe. Przygotowania do wyboréw oraz zmiana wiadz w
JST spowodowaty znaczne, aczkolwiek przejsciowe obnizenie liczby nowych klientdw z sektora
samorzadowego. W rezultacie obnizyty sie przychody z dziatalnosci konsultingowej dla jednostek
samorzadu terytorialnego.

W I kwartale 2006 r. nastgpito wykonanie umowy z POZBUD T&R Sp. z 0.0. w zakresie sporzadzenia
strategii przedsiebiorstwa. Spowodowato to, ze w I kwartale 2006 roku szacunkowo 25 % przychodow
operacyjnych pochodzito z dziatalnosci konsultingowej dla przedsiebiorstw, co jest znacznie wiekszg
wartoscig niz w latach wczesniejszych.

Do dnia zatwierdzenia niniejszego Prospektu Emitent podpisat 8 uméw na doradztwo w procesie
wprowadzania spotek na rynek regulowany. Oprdcz tego, Emitent rozpoczat lub kontynuowat rozmowy
dotyczacej doradztwa w pozyskiwaniu kapitatu na rynku publicznym z  kilkunastoma
przedsiebiorstwami. Emitent szacuje, iz w 2006 roku podpisze tacznie okoto 8-10 takich umodw.

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

W listopadzie 2006 odbyty sie wybory samorzadowe. Przygotowania do wyboréw oraz zmiana wiadz w
JST spowodowaty znaczne, aczkolwiek przejsciowe obnizenie liczby nowych klientdw z sektora
samorzadowego. W rezultacie obnizyty sie przychody z dziatalnosci konsultingowej dla jednostek
samorzadu terytorialnego. Emitent spodziewa sie, ze po okresie 2-3 miesiecy od ustanowienia nowych
wiadz w jednostkach samorzadu terytorialnego wzrosnie ilo$¢ nowych klientéw z sektora jednostek
samorzadu terytorialnego.

W roku 2007 rozpocznie sie nowy okres programowania unijnych funduszy strukturalnych. Nie sg
znane jeszcze terminy i zasady sktadania przez JST wnioskéw o wsparcie, ale mozna przypuszczac, ze
w roku 2007 i 2008 nastapi zwiekszenie — w poréwnaniu z rokiem 2005 — ilosci zlecen zwigzanych ze
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$wiadczeniem na rzecz JST ustug w zakresie pozyskiwania $rodkdw pomocowych na inwestycje
komunalne.

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

13. Strategia rozwoju i prognozy wynikow 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 wynikow finansowych moga wynika¢ z analizy
gtownych punktow strategii rozwoju Emitenta. Nalezy zwroci¢ uwage, ze w zwigzku z bardzo
dynamicznym rozwojem Emitenta, strategia jego rozwoju podlega pewnym korektom. W stosunku do
strategii prezentowanej w Prospekcie emisyjnym zatwierdzonym przez KPWiG dnia 14 czerwca 2006 r.
wystapity nastepujace korekty:

- na chwile obecng — w zwigzku z dobrg wspodtpracg z biurami maklerskimi — Emitent nie widzi
potrzeby w najblizszym czasie rozpoczecia procesu ubiegania sie o zezwolenie na prowadzenie
dziatalnosci maklerskiej, okreslone w art. 69 ust. 2 pkt 5 oraz art. 69 ust. 4 pkt 5-6 Ustawy o Obrocie
Instrumentami Finansowymi,

- w zwigzku z dynamicznym rozwojem Spotki z obszarze przedsiebiorstw nalezacych do sektora MSP,
Emitent zamierza kontynuowac i rozwijaé na wiekszg skale inwestycje przede wszystkim w
akcje/udziaty przedsiebiorstw, ktdrym doradza w procesie pozyskania kapitatu w drodze publicznej
oferty. DziatalnoS¢ inwestycyjna w tym obszarze bedzie dokonywana samodzielnie przez Inwest
Consulting S.A. lub/oraz przez spotkg specjalnego przeznaczenia utworzong, badz wspdttworzona,
przez Inwest Consulting S.A.,

- w zwigzku z podpisaniem na moment zatwierdzenia prospektu emisyjnego 8 umow na obstuge
procesu wprowadzenia akcji przedsiebiorstw do obrotu gietdowego, Emitent zwiekszyt docelowg ilos¢
obstugiwanych przedsiebiorstw do co najmniej 5 rocznie.

W formie graficznej zarys strategii zaprezentowany jest na rysunku ponizej.
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Rysunek 2. Zarys strategii rozwoju Emitenta.

Ponizej znajduje sie krétki opis najwazniejszych elementdw strategii oraz wptywu realizacji strategii na
wynik finansowy.

Biezaca dzialalnosc:

Emitent od 1996 roku oferuje ustugi doradcze w zakresie pozyskiwania $rodkow finansowych na
realizacje inwestycji komunalnych oraz restrukturyzacje zadtuzenia JST. Celem Emitenta jest
utrzymanie w nastepnych latach, za wyjatkiem lat, w ktorych odbywajq sie wybory samorzadowe,
$redniorocznych przychodow z tej dziatalnosci na poziomie co najmniej 1,5 min ztotych ($rednie
przychody z lat 2004-2005 wyniosty 1 474 tys. PLN rocznie, za$ Srednioroczne 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 $rodkow finansowych na rynku kapitatowym. Celem Emitenta jest wspotpraca w kazdym
roku z co najmniej 5 przedsiebiorstwami z tego sektora, co przy wysokiej jednostkowej rentownosci
tego typu kontraktdw, powinno przyczyni¢ sie do znacznego zwiekszenia przychoddw operacyjnych
Emitenta.

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

Zgodnie z przyjetymi przez Zarzad Spotki w kwietniu 2006 roku — w zwigzku z planowang emisjg AKGji
Serii B — zmianami regulaminu wynagrodzen, Emitent szacuje ksztattowanie sie rocznych kosztow
funkcjonowania spétki (bez czesSci zmiennej wynagrodzen uzaleznionej od wysokosci przychoddw) w
przedziale od 500 000 do 600 000 ztotych. Czes¢ zmienna wynagrodzen - obejmujaca wynagrodzenie
zarowno cztonkow zarzadu, jak i wszystkich pracownikow oraz konsultantdw zewnetrznych -
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uzalezniona jest od wysokosci przychoddw oraz wyniku z dziatalnosci finansowej Emitenta i ksztattuje
sie nastepujqco:
- w przedziale od 40% do 50 % przychoddw z dziatalnosci konsultingowej (w zaleznosci od
wysokosci przychoddw z dziatalnosci konsultingowej w danym roku obrachunkowym),
- 20 % wyniku z dziatalnosci finansowej.

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

Do biezacej dziatalnosci Emitent zalicza rowniez dziatania zmierzajace do pozyskania Srodkow
inwestycyjnych na inwestycje kapitatowe przede wszystkim w spétkach, ktorym Emitent doradza przy
pozyskiwaniu srodkdw finansowych na rynku kapitatowym.

Jednorazowe koszty zwigzane z emisjg oferowanych Akgcji Serii C wyniosg szacunkowo okoto
105.000 PLN. Obejmujg one wynagrodzenie biura maklerskiego oferujgcego akcje w publicznym
obrocie a takze inne koszty zwigzane z przygotowaniem emisji (np. koszty doradztwa prawnego,
wynagrodzenia dla sporzadzajacych prospekt, koszty zwigzane ze zwiekszonymi wydatkami public
relations). Koszty emisji pokryte zostang z kapitatu zapasowego Emitenta.

Projekty strategiczne:

Notowanie akcji Emitenta na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie znacznie polepszyto jego
pozycje konkurencyjng na rynku konsultingu dla przedsiebiorstw. Korzysci marketingowe Emitenta z
wejscia na regulowany rynek polegajg na: uwiarygodnieniu Spétki w oczach klientdow z sektora MSP —
klienci Spotki majg bardziej petng informacje na temat sytuacji finansowej Spotki oraz na biezaco
moglg $ledzi¢ najwazniejsze wydarzenia z jej dziatalnosci. Emitent poprzez fakt notowania na GPW
S.A. w Warszawie jest poza tym kolejnym dowodem przychylnosci rynku gietdowego dla matych
spotek z sektora MSP.

Przypominamy, ze Emitent od drugiej potowy 2005 roku aktywnie pozyskuje nowych klientow z
sektora przedsiebiorstw MSP. Pierwszg spotka, dla ktorej 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 Gieldzie Papieréw WartoSciowych w Warszawie w pazdzierniku 2005
roku.

Na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu Emitent podpisat i realizuje umowy z 7 podmiotami w
zakresie wprowadzenia na rynek regulowany.

Celem Emitenta jest realizowanie corocznie co najmniej 5 kontraktdw ze spétkami z sektora MSP,
ktorych przedmiotem jest organizacja procesu pozyskania S$rodkéw finansowych z rynku
kapitatlowego. Zrealizowanie powyzszego celu pozwoli na przewyzszenie przez przychody z
dziatalnosci doradczej dla MSP przychoddw 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.

Emitent zamierza przeznaczy¢ na dziatalno$¢ inwestycyjng cato$¢ pozyskanych w drodze oferty
publicznej $srodkéw finansowych. Spétka planuje przeznaczy¢ pozyskane z emisji Srodki na dziatalnosc
inwestycyjna polegajacq na:

* nabywaniu udziatéw/akcji w spotkach, dla ktérych Emitent organizuje proces upublicznienia

akdji,

= nabywaniu akcji spotek w wyniku realizacji przystugujacych Emitentowi warrantow
subskrypcyjnych,

= nabywaniu akcji lub udziatdw innych spotek w celu konsolidacji rynku doradztwa
kapitatowego.
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Emitent nawigzuje wspdtprace z przedsiebiorstwami z sektora MSP, ktorych celem jest pozyskanie
$rodkdw finansowych na inwestycje z rynku kapitatowego. Emitent zaklada zaangazowanie kapitatowe
w ofertach niepublicznych adresowanych do Inwest Consulting S.A. w celu zapewnienia $rodkow
finansowych na przeprowadzenie procedury zwigzanej z wprowadzeniem akcji spotek do publicznego
obrotu papierami wartosciowymi oraz z wprowadzeniem do obrotu gietdowego. Nabycie udziatdw/akgji
spotki w drodze oferty niepublicznej nastepowac bedzie najczesciej po cenie nominalnej badz do niegj
zblizonej. Emitent zaktada odsprzedaz akcji po ich wprowadzeniu na rynek regulowany.

Emitent zaktada rowniez 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 zaklada odsprzedaz akcji po ich wprowadzeniu na rynek
regulowany.

Emitent bedzie negocjowat ze spdtkami, dla ktdrych organizuje proces upublicznienia akgcji, warunki
objecia warrantow subskrypcyjnych umozliwiajgcych Emitentowi nabywanie akcji w emisjach majacych
miejsce po wprowadzeniu akcji do regulowanego obrotu gietdowego.

Emitent bierze pod uwage réwniez inwestycje w komunalne instrumenty finansowe (obligacje,
obligacji przychodowych, bonéw komunalnych, wierzytelnosci). Prowadzac dziatalnos¢ konsultingowa
wsrdd 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 zaangazowac S$rodki finansowe w inwestycie w
komunalne papiery wartosciowe.

Czes$¢ srodkow z wptywow z Oferty Emitent moze wykorzysta¢ na zakup gruntow w zwigzku z
przysztymi projektami deweloperskimi realizowanymi wspolnie ze spétkg Technopark 2 sp. z o.0.

Inwestycje kapitatowe Emitenta kazdorazowo poprzedzone zostang wnikliwg analizg finansowg oraz
analizg 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/udziatow w spotkach 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
zakladowym spdiki portfelowe;.

Wazng informacjg dla inwestoréw samodzielnie prognozujacych wyniki finansowe Emitenta jest
informacja, ze Emitent nie zamierza finansowaC swojej biezacej dziatalnosci ze $rodkéw
pozyskanych z emisji Akcji Serii C. Do czasu wykorzystania srodkdw pozyskanych z emisji Akcji Serii
C na inwestycje kapitatowe, pozyskane z emisji $rodki zostang przeznaczone na lokaty oraz
inwestycje w skarbowe, komunalne i bankowe papiery dtuzne. Przychody odsetkowe pozytywnie
wptyng na wynik finansowy Emitenta.

Sredniookresowe cele:

Na chwile obecng — w zwigzku z dobra wspotpracg z biurami maklerskimi — Emitent nie widzi potrzeby
w najblizszym czasie rozpoczecia procesu ubiegania sie o zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci
maklerskiej, jednak w przypadku duzo wiekszej ilosci nowych umdéw na organizowanie procesu
upublicznienia akcji spotek, ktorym doradza Inwest Consulting S.A., Emitent moze rozpoczaé proces
ubiegania sie 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.
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Ewentualne prowadzenie dziatalno$ci maklerskiej przez Emitenta bedzie ograniczone wytacznie do
dziatalnosci zwigzanej z obstuga rynku pierwotnego oraz do doradztwa inwestycyjnego w zakresie
obrotu papierami wartosciowymi. Nie jest zamierzeniem Emitenta prowadzenie kompleksowej
dziatalno$ci maklerskiej, w tym w szczegdlnosci polegajacej 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 papierow
wartosciowych,

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

- sporzadzanie i posredniczenie w ztozeniu wniosku do Komisji Papieréw Wartosciowych i
Gield o zatwierdzenie prospektu,

- wystepowanie w imieniu Emitenta przed KPWiG jako oferujacy akcje,

- przygotowanie dokumentacji dla KDPW S.A.,

- wykonanie czynnosci zwigzanych z przeprowadzeniem publicznej sprzedazy papierow
wartosciowych (przyjmowanie zapiséw i wptat, dokonanie rozliczen finansowych),

- wykonanie czynnosci zwigzanych z wprowadzeniem papieréw wartosciowych do obrotu
na Gietdzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie S.A.

Emitent w latach 1995-1996 byt wiekszosciowym wtascicielem Domu Maklerskiego Polinwest S.A. (d.
Karkonoskiego Biura Maklerskiego S.A.). Osoby zarzadzajace Inwest Consulting S.A. majq
doswiadczenie w zaktadaniu, akwizycji, jak i w zarzadzaniu biurem maklerskim. Na dzier sporzadzania
prospektu emisyjnego Emitent zatrudnia dwie osoby posiadajace licencje maklerskie. Jedna z tych
0sdb posiada licencje doradcy w zakresie publicznego obrotu papierami warto$ciowymi.

Celem prowadzenia biura maklerskiego bedzie zaoferowanie swoim klientom kompleksowej oferty
Zwigzanej z przeprowadzeniem publicznej oferty papierow wartosciowych oraz wprowadzeniem ich
do obrotu na rynku regulowanym, co powinno przyczyni¢ sie do zwiekszenia przychoddéw
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 wylgczaé prawa pierwszenstwa
dla dotychczasowych akcjonariuszy do nabywania akcji.

Emitent zamierza zintensyfikowac inwestycje w akcje/udziaty przedsiebiorstw nalezacych do sektora
MSP. Dziatalno$¢ inwestycyjna na rynku przedsiebiorstw MSP bedzie dokonywana samodzielnie przez
Inwest Consulting S.A. lub przez spotka specjalnego przeznaczenia utworzong, badz wspottworzong,
przez Inwest Consulting S.A. W $rednim terminie Emitent bedzie ewaluowat w kierunku fimy
inwestycyjnej wspierajacej swojq podstawowaq dziatalnos¢ inwestycyjng, dziatalnoscig konsultingowa.

W opinii Emitenta nabywane przez niego papiery wartoSciowe sa, i beda, atrakcyjne z punktu
widzenia ich rentownosci, a w przypadku dobrej dywersyfikacji portfela inwestycyjnego
gharakteryzowac’ sie bedg wysokim bezpieczeristwem inwestycyjnym.

Srodki przeznaczane na inwestycje pochodzi¢ mogq z kolejnej emisji akcji Inwest Consulting S.A.
Emitent zaktada, Zze nowa emisji akcji nie bedzie wylaczaé 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 spotki.
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Bankowos¢ inwestycyjna rozumiana jest przez Emitenta jako dziatalno$¢ polegajaca na organizowaniu
bezposredniego transferu oszczednosci na rynek pieniezny i kapitatowy.

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

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

Catej strategii Emitenta towarzyszy troska o dochodowos$¢ spétki. Poszczegdlne etapy strategii
bedg realizowane pod warunkiem, Zze bedzie istnialo bardzo duze prawdopodobienstwo
pozytywnego wptywu ich realizacji na zwiekszanie sie dochodowosci spotki, co powinno
przektadac sie na rosnacg atrakcyjnosc¢ spotki 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$¢ marketingowa. Wiekszos¢
klientow Emitenta sg to klienci rekomendowani przez osoby oraz podmioty wczesniej wspotpracujace
ze spotka.

14. Organy administracyjne, zarzadzajace i nadzorcze oraz osoby
zarzadzajace wyzszego szczebla

Emitent posiada nastepujace organy:
- Zarzad — jako organ zarzadzajacy,
- Rade Nadzorcza — jako organ nadzoru.
Emitent nie posiada zadnych organéw administracyjnych.

14.1 Zarzad

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

Jacek Mrowicki — Prezes Zarzadu

Prezes spotki Inwest Consulting S.A. (od 1996 roku). Absolwent Uniwersytetu im. Adama Mickiewicza w
Poznaniu oraz Szkoty Bankowej Banku Staropolskiego. Posiada licencje maklera papierow 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.

Pan Jacek Mrowicki jest jednoczesnie Wiceprezesem Zarzadu Technopark 2 Sp. z 0.0. z siedzibg w
Poznaniu.

Pan Jacek Mrowicki posiada 88 akcji imiennych spotki Korporacja Centrum Logistyczne MOJ SKLEP
S.A. z siedzibg w Sremie o tacznej wartosci nominalnej 8 800 PLN.
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Zgodnie ze ztozonym os$wiadczeniem, w okresie ostatnich pieciu lat w stosunku do Pana Jacka
Mrowickiego nie orzeczono zadnych wyrokoéw zwigzanych z przestepstwami oszustwa. W ciggu
ostatnich pieciu lat nie doszto do upadtosci, likwidacji lub zarzadu komisarycznego w zadnym
podmiocie, w ktorym Pan Jacek Mrowicki petnit funkcje cztonka organu zarzadzajacego,
nadzorujgcego oraz administrujgcego albo osoby zarzadzajacej wyzszego szczebla. Pan Jacek Mrowicki
nie zostat oskarzony ani nie zostaty 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 organdéw administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych, albo uczestniczenia w zarzadzaniu 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 zarzadzajaca wyzszego
szczebla. Poza tym, nie wystepujg inne powigzania pomiedzy Panem Jackiem Mrowickim a innymi
cztonkami organdw zarzadzajacych lub nadzorczych albo osobami zarzadzajacymi wyzszego szczebla
Emitenta.

Pawet Sliwinski — Wiceprezes Zarzadu

Wiceprezes spétki 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.
Wykfadowca na Podyplomowym Studium Biznesu Miedzynarodowego Akademii Ekonomicznej w Poznaniu
oraz Podyplomowym Studium Inwestycji Kapitatowych Wyzszej Szkoty Bankowej. Adiunkt w Katedrze
Finansdw Miedzynarodowych Akademii Ekonomicznej w Poznaniu.

Pan Pawet Sliwifiski jest jednoczeénie Cztonkiem Rady Nadzorczej Technopark 2 Sp. z 0.0. z siedziba
w Poznaniu.

Pan Pawet Sliwiﬁgki posiada 87 akcji imiennych spdtki Korporacja Centrum Logistyczne MOJ SKLEP
S.A. z siedzibg w Sremie, o tacznej wartosci nominalnej 8 700 PLN.

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

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem, w okresie ostatnich pigciu lat w stosunku do Pana Pawta
Sliwinskiego nie orzeczono Zzadnych wyrokdw zwigzanych z przestepstwami oszustwa. W ciggu
ostatnich pieciu lat nie doszio do uplad’roéci, likwidacji lub zarzadu komisarycznego w zadnym
podmiocie, w ktorym Pan Pawet Sliwinski petnit funkcje cztonka 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 organdw ustawowych lub regulacyjnych, w tym organizacji zawodowych. Pan Pawet Sliwinski
nigdy nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako czionek organéw administracyjnych,
zarzadzajacych lub nadzorczych, albo uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw
jakiegokolwiek emitenta.

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

14.2 Rada Nadzorcza

W sktad Rady Nadzorczej wchodza:
- Andrzej Dulnik — Przewodniczacy,
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- Aleksandra Persona-Sliwiriska,
- 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 uchwalag WZA z dnia 13 lutego
2006 r. na trzyletnig kadencje.

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 zarzadow wielu
spotek polskich i z udziatem kapitatu zagranicznego.

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

Od listopada 1996 r. do chwili obecnej w sektorze bankowym. Do 2003 roku w Grupie
HypoVereinsbank Polska S.A., a obecnie w Banku Gospodarki Zywno$ciowej 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 wspdlnikiem w Zadnej innej spotce prawa
handlowego.

Zgodnie ze ztozonym os$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
ktorym Pan Andrzej Dulnik petit funkcje cztonka organu zarzadzajacego, nadzorujacego oraz
administrujgcego albo osoby zarzadzajacej wyzszego szczebla. Pan Andrzej Dulnik nie zostat
oskarzony ani nie zostaly zastosowane w stosunku do niego Zadne sankcje ze strony organow
ustawowych lub regulacyjnych, w tym organizacji zawodowych. Pan Andrzej Dulnik nigdy nie otrzymat
sadowego zakazu dziatania jako cztonek organdw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych,
albo uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Nie wystepujg powigzania pomiedzy Panem Andrzejem Dulnikiem a innymi cztonkami organdw
zarzadzajacych lub nadzorczych albo osobami zarzadzajagcymi wyzszego szczebla Emitenta. Pan
Andrzej Dulnik jest niezaleznym cztonkiem Rady Nadzorczej Emitenta.

Aleksandra Persona-S$liwinska — 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 os$wiadczeniem, w okresie ostatnich pieciu lat w stosunku do Pani Aleksandry
Persony-Sliwinskiej nie orzeczono zadnych wyrokow zwigzanych z przestepstwami oszustwa. W ciggu
ostatnich pieciu lat nie doszio do upatj’roéci, likwidacji lub zarzadu komisarycznego w zadnym
podmiocie, w ktérym 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 Zzadne
sankcje ze strony o,rganéw ustawowych lub regulacyjnych, w tym organizacji zawodowych. Pani
Aleksandra Persona-Sliwinska nigdy nie otrzymata sadowego zakazu dziatania jako cztonek organéw
administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych, albo uczestniczenia w zarzadzaniu lub
prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Pani Aleksandra Persona-Sliwiriska jest zong Pana Pawta éliwir']skiego, Wiceprezesa Zarzadu Spoiki.
Poza tym, nie wystepujg inne powigzania pomiedzy Panig Aleksandrg Persona-Sliwinskg a innymi
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cztonkami organdw zarzadzajacych lub nadzorczych albo osobami zarzadzajacymi wyzszego szczebla
Emitenta.

Joanna Mrowicka — Czlonek Rady Nadzorczej

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

Od 2006 r. pracuje jako Kierownik Dziatu Audytu i Kontroli Wewnetrznej Politechniki Poznanskiej.

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

Zgodnie ze ztozonym o$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
ktorym Pani Joanna Mrowicka petnita funkcje cztonka organu zarzadzajacego, nadzorujacego oraz
administrujgcego albo osoby zarzadzajacej wyzszego szczebla. Pani Joanna Mrowicka nie zostata
oskarzona ani nie zostaly zastosowane w stosunku do niej zadne sankcje ze strony organdow
ustawowych lub regulacyjnych, w tym organizacji zawodowych. Pani Joanna Mrowicka nigdy nie
otrzymata sadowego zakazu dziatania jako cztonek organdw administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych, albo uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Pani Joanna Mrowicka jest zong Pana Jacka Mrowickiego, Prezesa Zarzadu Spotki. Pani Joanna
Mrowicka jest spowinowacona z Panem Krzysztofem Mrowickim, Dyrektorem Wydziatu Strategii,
bratem Pana Jacka Mrowickiego. Poza tym, nie wystepujgq inne powigzania pomiedzy Panig Joanng
Mrowickg a innymi cztonkami organdw 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 podmiotdw 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 Bankowosci w Akademii Ekonomicznej w Poznaniu. W
latach 1992 — 1994 zastepca syndyka Wojewddzkiego Przedsiebiorstwa Rolno Przemystowego Polskie
Zakfady 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. Zaklady 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 WIkp. Od 2000 r. do chwili obecnej Kierownik Dziatu Finansowego Zarzadu Komunalnych
Zasobdow Lokalowych Zaktadu Budzetowego Miasta Poznaniu, a takze od 2002 r. przewodniczacy Rady
Nadzorczej Towarzystwa Budownictwa Spotecznego Koziofki sp. z 0.0. w Poznaniu.
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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 oswiadczeniem, w okresie ostatnich pieciu lat w stosunku do Pana Bogdana
Kasprzyka nie orzeczono zadnych wyrokow zwigzanych z przestepstwami oszustwa. W ciggu ostatnich
pieciu lat nie doszto do upadtosci, likwidacji lub zarzadu komisarycznego w zadnym podmiocie, w
ktorym Pan Bogdan Kasprzyk petnit funkcje cztonka organu zarzadzajgcego, nadzorujgcego oraz
administrujgcego albo osoby zarzadzajacej wyzszego szczebla. Pan Bogdan Kasprzyk nie zostat
oskarzony ani nie zostaly zastosowane w stosunku do niego Zadne sankcje ze strony organdow
ustawowych lub regulacyjnych, w tym organizacji zawodowych. Pan Bogdan Kasprzyk nigdy nie
otrzymat sadowego zakazu dziatania jako cztonek organdéw administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych, albo uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

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

Maciej Pawlinski — Czlonek 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.

0Od 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 Gorze, od 2001 do chwili obecnej Dyrektor Regionu Lubuskiego w
BZ WBK S.A. w Zielonej Gorze.

Pan Maciej Pawlinski w ciggu minionych 5 lat, jak i chwili obecnej, nie byt i nie jest cztonkiem organu
zarzadzajacego, administrujgcego, nadzorczego ani wspdlnikiem w Zzadnej innej spotce prawa
handlowego.

Zgodnie ze ztlozonym oswiadczeniem, w okresie ostatnich pieciu lat w stosunku do Pana Macieja
Pawlinskiego nie orzeczono zadnych wyrokéw zwigzanych z przestepstwami oszustwa. W ciagu
ostatnich pieciu lat nie doszto do upadtosci, likwidacji lub zarzadu komisarycznego w zadnym
podmiocie, w ktorym Pan Maciej Pawlinski petnit funkcje czionka organu zarzadzajacego,
nadzorujgcego oraz administrujgcego albo osoby zarzadzajacej wyzszego szczebla. Pan Maciej
Pawlinski nie zostat oskarzony ani nie zostaty zastosowane w stosunku do niego zadne sankcje ze
strony organdw ustawowych lub regulacyjnych, w tym organizacji zawodowych. Pan Maciej Pawlinski
nigdy nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako czionek organéw administracyjnych,
zarzadzajacych lub nadzorczych, albo uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw
jakiegokolwiek emitenta.

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

14.3 Osoby zarzadzajace wyzszego szczebla, ktore maja znaczenie dla
stwierdzenia, ze emitent posiada stosowng wiedze i doswiadczenie
do zarzadzania swojq dziatalnoscia

Jako osoby zarzadzajace wyzszego szczebla, ktére majg znaczenie dla stwierdzenia, ze Emitent
posiada stosowng wiedze i doSwiadczenie dla zarzadzania Swojg dziatalnoscig, Emitent wskazuje:
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- Panig Rome Pawtowska,

- Pana Dariusza Gize,

- Pana Sebastiana Huczka,

- Pana Krzysztofa Mrowickiego.

Powyzsze osoby zostaty zakwalifikowane jako osoby, ktdre majg znaczenie dla prawidtowego
zarzadzania prowadzong przez Emitenta dziatalnoscig ze wzgledu na nastepujace okolicznosci
Zwigzane z tymi osobami:

- wptyw na biezace funkcjonowanie Emitenta oraz na jego rozwoj,

- 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 studiéw podyplomowych w Instytucie Psychologii UAM. Pracuje w Inwest
Consulting S.A. od 1997 r.

Pani Roma Pawlowska 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 spotce
prawa handlowego.

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

Nie wystepuja powigzania pomiedzy Panig Roma Pawtowskg a innymi czlonkami organdw
zarzadzajacych lub nadzorczych albo osobami zarzgdzajacymi wyzszego szczebla Emitenta.

Dariusz Giza — Dyrektor Wydziatu Planowania Finansowego

Wyksztatcenie wyzsze. Absolwent Politechniki Zielonogdrskiej (metody matematyki i informatyki w
ekonomii) oraz Podyplomowego Studium Wyzszej Szkoly Bankowej w Poznaniu z zakresu inwestycji
kapitatowych. Wspdtautor ponad 100 prac analitycznych zwigzanych z przygotowaniem emisji obligacji
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 czionkiem organu
zarzadzajacego, administrujgcego, 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 wyrokdw zwigzanych z przestepstwami oszustwa. W ciggu ostatnich pieciu lat
nie doszto do upadtosci, likwidacji lub zarzadu komisarycznego w zadnym podmiocie, w ktdrym Pan
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Dariusz Giza pefnit funkcje czionka organu zarzadzajacego, nadzorujgcego oraz administrujgcego albo
osoby zarzadzajacej wyzszego szczebla. Pan Dariusz Giza nie zostat oskarzony ani nie zostaly
zastosowane w stosunku do niego zadne sankcje ze strony organdw ustawowych lub regulacyjnych, w
tym organizacji zawodowych. Pan Dariusz Giza nigdy nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako
cztonek organdw administracyjnych, zarzadzajacych Ilub nadzorczych, albo uczestniczenia w
zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Nie wystepuja powigzania pomiedzy Panem Dariuszem Gizg a innymi czionkami organdw
zarzadzajacych lub nadzorczych albo osobami zarzadzajacymi wyzszego szczebla Emitenta.

Sebastian Huczek — Dyrektor Wydziatu Prawnego i Zamodwien Publicznych

Wyksztatcenie wyzsze. Prawnik, absolwent Wydziatlu 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 wybor 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 wyktfadowcg
w WyzZszej Szkole Bankowej w Poznaniu, na studiach podyplomowych z zakresu finansow samorzadu
terytorialnego oraz rynku kapitatowego Jest autorem kilkunastu artykutdow publikowanych m.in. w
»Finansach Komunalnych”, ,,Rynku Kapitatowym” oraz ,Gazecie Samorzadu i Administracji”.

Jest cztonkiem Regionalnej Komisji Orzekajacej w sprawach o naruszenie dyscypliny finansow 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, administrujgcego, nadzorczego ani wspolnikiem w Zadnej innej spotce prawa
handlowego.

Zgodnie ze ztozonym os$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
ktorym Pan Sebastian Huczek petnit funkcje cztonka organu zarzadzajacego, nadzorujacego oraz
administrujgcego albo osoby zarzadzajacej wyzszego szczebla. Pan Sebastian Huczek nie zostat
oskarzony ani nie zostaly zastosowane w stosunku do niego Zadne sankcje ze strony organdow
ustawowych lub regulacyjnych, w tym organizacji zawodowych. Pan Sebastian Huczek nigdy nie
otrzymat sadowego zakazu dziatania jako cztonek organdéw administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych, albo uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Nie wystepujg powigzania pomiedzy Panem Sebastianem Huczkiem a innymi cztonkami organdow
zarzadzajacych lub nadzorczych albo osobami zarzadzajacymi wyzszego szczebla Emitenta.

Krzysztof Mrowicki — Dyrektor Wydziatu Strategii

Wyksztatcenie wyzsze. Absolwent Politechniki Poznanskiej (mgr inz. informatyk), Uniwersytetu im.
Adama Mickiewicza (studia podyplomowe psychologia w marketingu i zarzadzaniu), ukonczyt 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 for 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 zaréwno dla przedsiebiorstw i dla samorzaddw.
Kierowat projektami specjalnymi w Unilever Polska, wdrazat wdrozenie systemu zapewnienia jakosci
(ISO 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.
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Brat udziat m.in. w opracowaniu ponad 50 Strategii Rozwoju, Plandw Rozwoju Lokalnego,
Wieloletnich Plandw Inwestycyjnych dla jednostek samorzadu terytorialnego.
Pracuje dla Inwest Consulting S.A. od 2004 .

Pan Krzysztof Mrowicki jest Przewodniczacym Rady Nadzorczej Rovita S.A. z siedzibg w Niedomicach.

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

Zgodnie ze ztozonym o$wiadczeniem, w okresie ostatnich pieciu lat w stosunku do Pana Krzysztofa
Mrowickiego nie orzeczono zadnych wyrokdw zwigzanych z przestepstwami oszustwa. W ciggu
ostatnich pieciu lat nie doszto do upadtosci, likwidacji lub zarzadu komisarycznego w zadnym
podmiocie, w ktorym Pan Krzysztof Mrowicki petnit funkcje czlonka organu zarzadzajacego,
nadzorujgcego oraz administrujgcego albo osoby zarzadzajacej wyzszego szczebla. Pan Krzysztof
Mrowicki nie zostat oskarzony ani nie zostaly zastosowane w stosunku do niego zadne sankcje ze
strony organdw ustawowych lub regulacyjnych, w tym organizacji zawodowych. Pan Krzysztof
Mrowicki nigdy nie otrzymat sgdowego 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 Spotki. Pan Krzysztof
Mrowicki jest spowinowacony z Panig Joanng Mrowicka, cztonkiem Rady Nadzorczej Spotki, zong Pana
Jacka Mrowickiego, Prezesa Spotki. Poza tym, nie wystepujq powigzania pomiedzy Panem Krzysztofem
Mrowickim a innymi cztonkami organdw zarzadzajacych lub nadzorczych albo osobami zarzadzajacymi
wyzszego szczebla Emitenta.

14.4 Konflikt interesow w organach administracyjnych, zarzadzajacych i
nadzorczych oraz wsrdd osob zarzadzajacych wyzszego szczebla

W ocenie Emitenta i zgodnie ze ztozonymi o$wiadczeniami, nie istniejg okolicznosci mogace stanowic
zrodta potencjalnych konfliktdw interesow pomiedzy Spotkg a cztonkami Zarzadu, Rady Nadzorczej
oraz osobami zarzadzajacymi wyzszego szczebla.

14.5 Umowy i porozumienia ze znaczacymi 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 ktdrych cztonkowie Zarzadu, Rady Nadzorczej oraz osoby zarzadzajace wyzszego
szczebla zostaty wybrane do petnienia funkcji w tych organach i na swoje stanowiska.

14.6 Szczegotowe informacje na temat ograniczen uzgodnionych przez
osoby bedace czionkami organow administracyjnych,
zarzadzajacych lub nadzorczych, albo osoby zarzadzajace wyzszego
szczebla, w zakresie zbycia w okreslonym czasie posiadanych przez
nie papierow wartosciowych Emitenta

Zgodnie z postanowieniami § 3 Statutu Spotki, Akcje Serii A1 bedace w posiadaniu cztonkow Zarzadu
Emitenta — Pana Jacka Mrowickiego i Pana Pawta Sliwinskiego sg akcjami imiennymi i nie bedq mogtly
by¢ zbyte do konca 2008 r.

86



INWEST
- CONSULTING s.A.

PROSPEKT EMISYINY

Pan Jacek Mrowicki i Pan Pawet Sliwinski zobowiazali 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 Akgcji Serii A2,

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

Zobowigzanie, o ktorym mowa powyzej nie dotyczy:

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

15. Wynagrodzenie i inne $wiadczenia

15.1 Zarzad

Rok 2005 (dane w tys. PLN)

Zarzadzanie spotka 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 ktorym uregulowano kwestie wynagrodzen cztonkéw Zarzadu. Przyjeto nastepujgce
zasady:

- wysokosS¢ $wiadczen z tytutu zarzadzania spotkg w 2006 roku wynosi 1 530 PLN miesiecznie
dla kazdego czionka Zarzadu,

- Swiadczenie z tytutu wykonywania ustug doradczych dla Emitenta za okres po 31 marca 2006
wynosi 15 % przychodow z tytutu wykonanych ustug konsultingowych, dla ktorych 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
roznice miedzy przychodami finansowymi a kosztami finansowymi (,Wynik finansowy”) - dla
kazdego cztonka Zarzadu.

15.2 Rada Nadzorcza

W roku 2005 Rada Nadzorcza podejmowata wszystkie uchwaly 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
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15.4 Ogodlna kwota wydzielona lub zgromadzona przez Emitenta lub jego
podmioty zalezne na $swiadczenia rentowe, emerytalne lub podobne
swiadczenia

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

16. Praktyki organu administracyjnego, zarzadzajacego i nadzorujacego

16.1 Data zakonczenia kadencji oraz okres petnienia funkcji przez osoby
zarzadzajace i nhadzorujace

Zarzad:

Zgodnie z § 5 ust. 4 Statutu Spdtki kadencja Zarzadu trwa 3 lata. Zgodnie z art. 369 § 4 Kodeksu
Spotek Handlowych mandat cztonka zarzadu wygasa najpdzniej z dniem odbycia walnego
zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za ostatni peiny rok obrotowy pefnienia
funkcji cztonka zarzadu.

Kadencja Prezesa Zarzadu Jacka Mrowickiego uptywa w dniu 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 Sliwinskiego uptywa w dniu 28 marca 2009 r. Pan Pawet
SIiwiﬁslgi zostat powotany na kolejng kadencje w skfad 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 czionka 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 (trzyletniq) kadencje przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy w dniu 13 lutego 2006 r., w zwigzku z czym kadencja uptywa w dniu 13 lutego 2009 r.

16.2 Informacje o umowach czionkdw organéw z Emitentem
okreslajacych $wiadczenia wyptacane w chwili rozwigzania
stosunku pracy

Nie istniejg zadne umowy o $wiadczenie ustug osob bedacych cztonkami organéw administracyjnych,
zarzadzajacych i nadzorczych z Emitentem lub z jego podmiotem zaleznym okresSlajace Swiadczenia
wyptacane w chwili rozwigzania stosunku pracy.
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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 skiad ktérego weszli:
- 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 — Przewodniczacy,

- Pani Aleksandra Persona-Sliwinska.

16.4 Informacja o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego

Emitent stosuje w swojej dziatalnosci wszystkie zasady tadu korporacyjnego okreslone w dokumencie
~Dobre praktyki w spétkach publicznych 2005”. Emitent o$wiadczenie w zakresie przestrzegania zasad
tadu korporacyjnego podat do publicznej wiadomosci w dniu 18.07.2006 r. (raport biezacy 3/2006).

17. Pracownicy
17.1 Liczba pracownikéw w latach

Na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu Emitent zatrudniat 11 osdb, ktére stale Swiadczyty ustugi
w siedzibie Spotki. W tej liczbie, na podstawie umoéw o prace Emitent zatrudniat 3 osoby, natomiast 8
0sOb Swiadczylo state ustugi na rzecz Emitenta na podstawie umow cywilnoprawnych (w ramach
indywidualnej dziatalno$ci gospodarczej oraz statej umowy zlecenia).

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

Zatrudnienie Emitenta w latach 2003 — 2006 pokazuje zamieszczona ponizej tabela:

Forma prawna 2003 | 2004 |2005 |2006*
Pracownicy Umowa o prace 2 5 3 3
Stata umowa cywilnoprawna (w tym |7 7 8 8
samozatrudnienie)
Wspoétpracownicy | Umowy zlecenia i umowy o dzieto 4 6 5 4
kacznie 13 18 16 15

*na dzien zatwierdzenia Prospektu Emisyjnego.

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

Pan Jacek Mrowicki — Prezes Zarzadu Emitenta — posiada 1.050.000 akcji Emitenta o tgcznej wartosci
nominalnej 1.050.000 PLN dajacych 39,23 % gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

Pan Pawet Sliwinski — Wiceprezes Zarzadu Emitenta - posiada 1.050.000 akcji Emitenta o tacznej
wartosci nominalnej 1.050.000 PLN dajacych 39,23 % gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.
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Wyszczegolnienie:
Udziat w
Udziat w ogdinej
Posiadacz akgji Seria Rodzaj akgji Liczba akgji zallzgrt)jlz)ilvi/m L'CZbaV%?ASOW na g +c|;§cz’)|\:/)\;ena
(%) WZA
(%)
Jacek Mrowicki A2 Zwykte na 300.000 8,57 % 300.000 4,62 %
okaziciela
Jacek Mrowicki Al* Imienne 750.000 21,43% 2.250.000 34,61 %
uprzywilejowane
Razem Jacek Mrowicki A1*iA2 |Imienneina 1.050.000 30,00 % (2.550.0000 39,23 %
okaziciela
Pawet Sliwinski A2 Zwykte na 300.000 8,57 % 300.000 4,62 %
okaziciela
Pawet Sliwinski Al* Imienne 750.000 21,43% 2.250.000 34,61 %
uprzywilejowane
Razem Pawel Sliwinski A1*iA2 |Imienneina 1.050.000 30,00 % |2.550.000 39,23 %
okaziciela

*akcje serii Al nie sq dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym.
Czlonkowie Zarzadu nie posiadajg opcji na akcje Emitenta.

Wedle informacji jakimi dysponuje Emitent, nastepujacy cztionkowie Rady Nadzorczej Emitenta
posiadajq akcje Emitenta:

- Bogdan Kasprzyk — posiada 8.802 akcji zwyktych na okaziciela Emitenta. Akcje zostaly zakupione w
ofercie publicznej i na Gietdzie Papierow Wartosciowych.

- Maciej Pawlinski — posiada 6.731 akcji zwyktych na okaziciela Emitenta. Akcje zostaty zakupione w
ofercie publicznej i na Gietdzie Papierow Wartosciowych.

Czlonkowie Rady Nadzorczej nie posiadajg opcji na akcje Emitenta.

17.3 Opis wszelkich ustalen dotyczacych uczestnictwa pracownikow w
kapitale Emitenta

Wedle wiedzy Emitenta, na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu Emisyjnego Pan Dariusz Giza,
petnigcy w strukturze organizacyjnej funkcje kierownicze, posiada 2041 akcji Emitenta, nabytych w
transakcjach sesyjnych zwyktych na GPW. Oprdcz tego, pracownicy nie posiadajg akcji Emitenta ani
opcji na akcje Emitenta.

Zamiarem gtéwnych akcjonariuszy, tj. Pana Jacka Mrowickiego i Pawta Sliwinskiego jest przekazanie
czesci przystugujacych im praw poboru akcji serii C na rzecz wybranych przez nich 8 pracownikow i
wspotpracownikéw Spétki. Przekazane zostanie tacznie 10.000 praw poboru, z czego Pan Jacek
Mrowicki przekaze 5.000 praw poboru i Pan Pawet Sliwinski 5.000 praw poboru. Przekazanie praw
poboru pracownikom i wspdtpracownikom Spétki ma stanowi¢ forme premii, a zarazem ma byc
czynnikiem motywujacym.

Przekazanie praw poboru nastgpi na podstawie uméw cywilnoprawnych kupna — sprzedazy, po cenie
wynoszacej 1 zt za pakiet akcji nabywany od poszczegdinych osob. Kazdemu z pracownikow
przystugiwa¢ beda do nabycia dwa pakiety akcji — po jednym od kazdego ze zbywcow. Nabycie praw
poboru nastgpi nie wczesniej, niz w dniu rozpoczecia obrotu prawami poboru, poprzez dokonanie
transferu prawo poboru z rachunku firmy inwestycyjnej prowadzacej rachunek zbywcéw na rachunek
inwestycyjny kupujacych. W tym celu zbywcy przedstawig w firmie inwestycyjnej posredniczacej w
dokonaniu transkacji wszelkie wymagane dokumenty i ztozg odpowiednie dyspozycje.
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Pracownicy nabywajacy prawa poboru bedg z nich mogli skorzystac jedynie przy sktadaniu zapisu ha Akcje Serii
C w liczbie wynikajgcej z posiadanych jednostkowych praw poboru (zapis podstawowy). Nie mogg one
ztozy¢ zapisu dodatkowego, o ktérym mowa w art. 436 § 2 Kodeksu spétek handlowych.

Emitent wskazuje, ze w dniu 20 grudnia 2006 r. Rada nadzorcza Spotki podjeta uchwate w sprawie
okreslenia wstepnych zatozen Programu Motywacyjnego dla czlonkéow organdéw i kluczowych
pracownikdw Spotki. TreS¢ tej uchwaty zostata podana do publicznej wiadomosci raportem biezacym
nr 43/2006:

&1
Rada Nadzorcza po zapoznaniu sie z wnioskiem Zarzadu, okresla wstepne zasady Programu
Motywacyjnego dla cztonkow organow Spotki oraz kluczowych pracownikow Spotki.

§2

1. Program Motywacyjny bedzie polegat na zaoferowaniu Osobom Uprawnionym akcji Spotki, na
warunkach okresfonych w niniejszej uchwale, kolejnych uchwatach Rady Nadzorczej oraz
stosownych uchwatach Walnego Zgromadzenia akcjonariuszy.

2. Osobami Uprawnionymi beda.

a. Cztonkowie Zarzadu Spotki,

b. Cztonkowie Rady Nadzorczej Spotki,

¢.  Kluczowi pracownicy i wspotpracownicy Spotki, wskazani przez Zarzad.

3. Realizacja Programu Motywacyjnego nastepuje na nastepujgcych warunkach.

a. jezeli roczny zysk netto Spotki lub skonsolidowany roczny zysk netto Spotki osiagnie
lub przekroczy 5.000.000 PLN (piec mifionow ztotych), zaoferowane zostang akcje w
ilosci stanowigcej facznie 2 % kapitatu zaktadowego Spotki na ostatni dzien roku
obrotowego, w ktorym osiggnieto taki zysk.

b. jezeli roczny zysk netto Spotki lub skonsolidowany roczny zysk netto Spotki osiagnie
lub przekroczy 10.000.000 PLN (dziesie¢ milionow ztotych), zaoferowane zostang
akcjie w flosci stanowigcej facznie 6 % Kkapitatu zaktadowego Spotki na ostatni dzieri
roku obrotowego, w ktorym osiggnieto taki zysk.

4. Osoby Uprawnione beda mogty nabywac akcie w ramach Programu Motywacyjnego po cenie
rownej wartosci nominainej,

5. Zaoferowanie akcji nastapi w roku nastepujacym po roku obrotowym, w ktorym ziscity sie
warunki okreslone powyzej.

6. Akcgie objete przez Osoby Uprawnione beda objete zakazem ich zbywania (lock-up) przez
Okres 3 lat od daty ich objecia. Akcje objete przez Osoby Uprawnione zostang wprowadzone
do obrotu na rynku regulowanym po uplywie terminu lock-up okreslonego w zdaniu
poprzednim.

7. Wejscie w Zycie Programu Motywacyjnego uzaleznione jest od podjecia stosownych uchwat
przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, ktore moze okreslic szczegotowe zasady tego
Programu.

§3

Wykonanie uchwaty powierza sie Zarzadowi Spotki.

Emitent zwraca uwage, Zze wejscie w zycie (realizacja) programu uzalezniona jest od podjecia
odpowiednich uchwat przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, w szczegdlnosci uchwaty o
podwyzszeniu kapitatu zakladowego. W $wietle przepiséw prawa, Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
nie bedzie zwigzane wyzej wskazang uchwatg Rady Nadzorczej.
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18. Znaczni akcjonariusze

18.1 Inni niz czlonkowie organdw akcjonariusze Emitenta

Jedynymi znacznymi akcjonariuszami znanymi Emitentowi s Pan Jacek Mrowicki i Pan Pawet
Sliwinski. Szczegdtowe informacje na temat ilosci akcji znajdujg sie w pkt. 17.2 powyzej.

18.2 Informacja, czy znaczni akcjonariusze emitenta posiadaja inne
prawa gtosu

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

18.3 Opis podmiotow (osdb) sprawujacych kontrole nad Emitentem,
charakteru tej kontroli i mechanizméw zapobiegajacych jej
naduzywaniu

W stosunku do Emitenta nie wystepuje podmiot dominujacy. .
Znacznymi akcjonariuszami sa: Pan Jacek Mrowicki, Prezes Zarzadu oraz Pan Pawet Sliwinski,
Wiceprezes Zarzadu, ktérzy posiadajg po 30 % akcji Emitenta dajacych po 39,23 % gloséw na
Walnym Zgromadzeniu.

18.4 Opis wszelkich ustalen, ktorych realizacja moze w pdzniejszej dacie
spowodowac zmiany w sposobie kontroli Emitenta

Emitentowi nie sg znane jakiekolwiek ustalenia, ktdrych konsekwencjg mogtyby by¢ zmiany w
sposobie kontroli Spotki.

19. Transakcje z podmiotami powigzanymi

W okresie objetym historycznymi sprawozdaniami finansowymi zbadanymi przez biegtego rewidenta
(lata 2003-2005) nie byty dokonywane transakcje z powigzanymi stronami.
Emitent zdefiniowat ,podmioty powigzane” zgodnie z rozporzadzeniem 1606/2002 oraz MSR 24.

W I kwartale 2006 r. Emitent sprzedat na rzecz Inwest Rating Sp. z 0.0. (ktéry byt na dzien transakgiji
podmiotem zaleznym Emitenta) tytut prasowy: kwartalnik ,Samorzadowy Przeglad Finansowy” (Nr
ISSN 1734-8242), ktérego wydawca Emitent byt od 2005 r. Wynagrodzenie Emitenta wyniosto
15.000 PLN. Transakcja ta nie miata istotnego znaczenia z punktu widzenia dziatalnosci Emitenta.
Transakcja ta stanowi 2,1 % przychodow ogodtem Emitenta w roku 2006 do konca III kwartatu
2006 r.

Na dzien zatwierdzenia niniejszego Dokumentu Rejestracyjnego Emitent nie posiada podmiotow
zaleznych. Zadne inne transakcje niz wskazana powyzej nie miaty miejsca do daty zatwierdzenia
niniejszego Prospektu.
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20. Informacje finansowe dotyczace aktywow i pasywow Emitenta, jego
sytuacji finansowej oraz zyskow i strat

20.1 Historyczne informacje finansowe za lata 2003-2005

Historyczne sprawozdania finansowe Emitenta obejmujace 3 ostatnie lata obrotowe, tj. rok obrotowy
zakonczony 31 grudnia 2003 r., rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2004 r. oraz rok obrotowy
zakonczony 31 grudnia 2005 r. zostaty zamieszczone wraz z opinig i raportem biegtego rewidenta na
stronie internetowej Spoétki pod adresem www.ic.poznan.pl/raporty.htm; byty one takze zamieszczone
w Prospekcie Emisyjnym zatwierdzonym przez KPWiG 14 czerwca 2006 r.

Historyczne sprawozdania finansowe za ostatnie 2 lata zostaty sporzadzone w formie zgodnej z ta,
jaka zostanie przyjeta w kolejnym opublikowanym sprawozdaniu finansowym Emitenta, z
uwzglednienim standarddw i zasad rachunkowosci oraz przepisow prawnych majacych zastosowanie
do takiego rocznego sprawozdania finansowego.

20.2 Informacje finansowe pro forma

RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Zarzadu INWEST CONSULTING S.A.:

PrzeprowadziliSmy procedury rewizyjne w odniesieniu do zalaczonego bilansu proforma Inwest
Consulting S.A. sporzadzonego na dzien 31 grudnia 2005 r. przygotowanego zgodnie z zasadami
rachunkowosci zawartymi w polskiej ustawie o rachunkowosci.

Podstawg do sporzadzenia informacji finansowych proforma sg: sprawozdanie Inwest Consulting S.A.
na koniec 2005 roku, umowa nabycia udziatéw Spdtki Technopark 2 Sp. z 0.0. oraz postanowienie
Sadu Rejonowego w Poznaniu z dnia 19 lipca 2006 r. sygn. akt PO.XXI NS-REJ.KRS/01/013558/06/556
wraz z Prospektem Emisyjnym akcji serii B, zatwierdzonym przez Komisje dnia 14 czerwca 2006 r.

Za sporzadzenie zataczonych informacji finansowych proforma odpowiedzialny jest Zarzad Inwest
Consulting S.A.

Naszym zadaniem bylo sporzadzenie raportu dotyczacego tych informacji finansowych proforma na
podstawie przeprowadzonych procedur.

Nie przeprowadzilismy badania, dlatego nie wydajemy opinii o zataczonych informacjach finansowych
proforma.

Zataczony bilans proforma zostat przygotowany w celu zaprezentowania sytuacji finansowej Inwest
Consulting S.A. na dzien 31 grudnia 2005 r. przy zatozeniu, iz transakcja (nabycie udziatow
Technopark 2 sp. z 0.0.) majaca miejsce 19 wrzesnia 2006 r. miata miejsce 31 grudnia 2005 r., oraz
ze zarejestrowanie emisji akcji serii B, dokonane postanowieniem Sadu z dnia 20 lipca 2006 r., miato
miejsce 31 grudnia 2005 r.

Zdarzenia te oraz podstawa sporzadzenia bilansu proforma zostaty przedstawione we wprowadzeniu
do informacji finansowych proforma. Wskazujemy i podkre$lamy, ze z uwagi na swdj charakter, bilans
proforma przedstawia sytuacje hipotetyczng, a tym samym niekoniecznie przedstawia rzeczywiste
wyniki dziatalnosci Inwest Consulting S.A. i wptyw na jej sytuacje finansowa, jaki miatoby rzeczywiste
przeprowadzenie transakcji w dniu 31 grudnia 2005 r.

Na podstawie przeprowadzonych przez nas procedur wyrazamy przekonanie, ze zataczony bilans
proforma na dzien 31 grudnia 2005 r. zostat prawidtowo sporzadzony zgodnie z przedstawionymi
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zasadami, ktore stanowig zasady rachunkowosci w oparciu o ktdre przygotowane zostato
sprawozdanie finansowe Inwest Consulting S.A. za 2005 r.

Prof. dr hab. Wiktor Gabrusewicz

Prezes Zarzadu CGS-Audytor Sp. z o.0.
Biegty Rewident (918/1970)

20 grudnia 2006 roku

Wprowadzenie

W dniu 19.09.2006 r. Emitent zakupit 16.470 udziatéw w spotce Technopark 2 Sp. z 0.0. z siedzibg w
Poznaniu za tgczng kwote 2.000.000,00 PLN (informacja zawarta w raporcie biezagcym nr 21/2006).
Zgodnie z pkt. 9 Preambuty do Rozporzadzenia Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 r.
wykonujacego dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie informacji
zawartych w prospektach emisyjnych oraz formy, wiaczenia przez odniesienie i publikacji takich
prospektow emisyjnych oraz rozpowszechniania reklam, informacje finansowe pro forma sg niezbedne
w przypadku znaczacej zmiany brutto sytuacji emitenta w zwigzku z konkretng transakcja, jak np.
zmiany o ponad 25% jednego lub wiekszej liczby wskaznikdw wielkosci przedsiebiorstwa Emitenta. W
celu przedstawienia wptywu wskazanej transakcji na bilans Spdtka przedstawia sprawozdanie
finansowe pro forma (bilans pro forma) sporzadzone na dzien 31 grudnia 2005 r.

Bilans pro forma zostat sporzadzony w taki sposob, jakby transakcja zostata dokonana w dniu 31
grudnia 2005 r. Jednoczes$nie Emitent wskazuje, ze w dniu 13 kwietnia 2006 r. NWZA Spotki uchwalito
podwyzszenie kapitatu zaktadowego w drodze emisji akgji serii B. Emisja akcji zostata zarejestrowana
przez Sad postanowieniem z dnia 19 lipca 2006 r. Emitent emitowat 1.000.000 akgcji serii B o wartosci
nominalnej 1 PLN i cenie emisyjnej 3,75 PLN za akcje. Emitent w celu petnego przedstawienia
informacji finansowych pro forma, wprowadzit do bilansu pro forma korekte wynikajacg z wskazanej
emisji akcji serii B, w taki sposdb, jakby zarejestrowanie podwyzszenia kapitatu zaktadowego
nastgpito w dniu 31 grudnia 2005 r.

Bilans pro forma zostat sporzadzony poprzez wprowadzenie do bilansu Spotki na dzien 31.12.2005 r.
nastepujacych korekt pro forma:
a) dodanie do bilansu w pozycji ,Aktywa — inwestycje dtugoterminowe” wartosci, za ktdrg
nabyte zostaty udziaty w Spoétce Technopark 2 sp. z o.0.
b) dodanie do bilansu w pozycji ,Aktywa — inwestycje krétkoterminowe” wartosci $rodkéw
pienieznych, ktore Spotka otrzymata w wyniku emisji 1.000.000 akcji serii B w cenie emisyjnej
3,75 PLN.
c) dodanie do bilansu w pozycji ,Pasywa - kapitat (fundusz) podstawowy” wartosci
podwyzszenia kapitatu zaktadowego w wyniku emisji 1.000.000 akgcji serii B.
d) dodanie do bilansu w pozycji ,Pasywa — kapitat (fundusz) zapasowy” wartosci wynikajacej z
nadwyzki ceny emisyjnej akcji serii B nad ich wartoscig nominalna.

Bilans pro forma

Pro forma na

Bilans - Aktywa 31.12.2005 Korekta pro forma 31.12.2005 r.
A. AKTYWA TRWALE 97 1995 97
I. Wartosci niematerialne i prawne 0 0

1. Koszty zakonczonych prac rozwojowych

2. Warto$¢ firmy
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3. Inne warto$ci niematerialne i prawne

4. Zaliczki na warto$ci niematerialne i prawne

II. Rzeczowe aktywa trwatle

97

97

1. Srodki trwate

97

97

a) grunty

w tym prawo uzytkowania wieczystego gruntu

b) budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodnej

¢) urzadzenia techniczne i maszyny

15

15

d) $rodki transportu

73

73

e) inne $rodki trwate

2. Srodki trwate w budowie

3. Zaliczki na $rodki trwate w budowie

III. Naleznosci dlugoterminowe

1. Od jednostek powigzanych

2. Od pozostatych jednostek

IV. Inwestycje dlugoterminowe

1995

1. Nieruchomosci

2. Wartoéci niematerialne i prawne

3. Dtugoterminowe aktywa finansowe

4. Inne inwestycje dtugoterminowe

V. Diugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

1. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

2. Inne rozliczenia miedzyokresowe

B. AKTYWA OBROTOWE

1755

1. Zapasy

Materiaty

Potprodukty i produkty w toku

Towary

1.
2.
3. Produkty gotowe
4.
5.

Zaliczki na dostawy

II. Naleznosci krotkoterminowe

—

. Naleznosci od jednostek powigzanych

a) z tytulu dostaw i ustug, o okresie sptaty:

- do 12 miesiecy

- powyzej 12 miesiecy

b) inne

N

. Naleznosci od pozostatych jednostek

318

318

a) z tytulu dostaw i ustug, o okresie sptaty:

307

307

- do 12 miesiecy

307

307

- powyzej 12 miesiecy

b) z tytutu podatkdéw, dotacji, cet, ubezpieczen spot. i
zdrowotnych oraz innych $wiadczen

c) inne

10

10

d) dochodzone na drodze sadowej

IIL. Inwestycje krétkoterminowe

475

1755

2 250

1. Krétkoterminowe aktywa finansowe

475

1755

2250

a) w jednostkach powigzanych

b) w pozostatych jednostkach

c) $rodki pieniezne i inne aktywa pieniezne

475

1755

2250
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- $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach

475

1755

2250

- inne $rodki pieniezne

- inne aktywa pieniezne

2. Inne inwestycje krétkoterminowe

IV. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

3

Aktywa razem

893

3750

4643

Bilans — Pasywa (dane w tys. PLN)

31.12.2005

Korekta pro forma

Pro forma na
31.12.2005 r.

A. KAPITAL (FUNDUSZ) WEASNY

626

3750

4376

1. Kapitat (fundusz) podstawowy

2500

1000

3 500

I1. Nalezne wptaty na kapitat podstawowy (wielko$¢ ujemna)

1I1. Udziaty (akcje) wtasne (wielko$¢ ujemna)

1V. Kapitat (fundusz) zapasowy

2750

V. Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny

VI. Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe

VII. Zysk (strata) z lat ubiegtych

- 2 266

VIII. Zysk (strata) netto

392

IX. Odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego

B. ZOBOWIAZANIA I REZERWY NA ZOBOWIAZANIA

267

I. Rezerwy na zobowiazania

1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

2. Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne

- dtugoterminowa

- krétkoterminowa

3. Pozostate rezerwy

- dtugoterminowe

- krétkoterminowe

II. Zobowigzania dtugoterminowe

1. Wobec jednostek powigzanych

2. Wobec pozostatych jednostek

a) kredyty i pozyczki

b) z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych

) inne zobowigzania finansowe

d) inne

1I1. 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 warto$ciowych

) inne zobowigzania finansowe

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

22

22

- do 12 miesiecy

22

22

- powyzej 12 miesiecy

e) zaliczki otrzymane na dostawy

f) zobowigzania wekslowe
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g) z tytutu podatkow, cet, ubezpieczen i innych
Swiadczen 189 189
h) z tytutu wynagrodzen 0 0
i) inne 51 51

3. Fundusze specjalne

1V. Rozliczenia miedzyokresowe 5 5

1. Ujemna wartos¢ firmy

2. Inne rozliczenia miedzyokresowe 5 5

- dtugoterminowe

- krétkoterminowe 5 5

Pasywa razem 893 3750 4643

20.3 Badanie historycznych rocznych informacji finansowych

Emitent oSwiadcza, ze historyczne sprawozdania finansowe za lata 2003-2005 zostaly zbadane przez
biegtego rewidenta. Podmiotem badajacym sprawozdania finansowe byta spdtka CGS-Audytor Sp. z
0.0. z siedzibg w Poznaniu, podmiot wpisany pod pozycjg 541 na liste podmiotéw uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych prowadzong przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentéw, a osobg
dokonujacg badania sprawozdan finansowych byt prof. dr hab. Wiktor Gabrusewicz — Prezes Zarzadu
CGS-Audytor Sp. z 0.0., Biegty Rewident nr 918/1970.

Nie bylo przypadku odmowy wyrazenia opinii o sprawozdaniach finansowych, wyrazenia opinii
negatywnych czy zastrzezen.

Srédroczne dane finansowe za okres od 1 stycznia 2006 do 30 wrzesnia 2006 r. pochodzg z
kwartalnych sprawozdan Emitenta i nie zostaty zbadane przez biegtego rewidenta.

20.4 Data najnowszych informacji finansowych

Ostatnie roczne informacje finansowe zbadane przez biegtego rewidenta pochodza ze sprawozdania
finansowego za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2005 r.

20.5 Srédroczne informacje finansowe

Emitent opublikowat $rédroczne informacje finansowe za okres od 1 stycznia 2006 r. do 30 wrzesnia
2006 r., tj. za III kwartaty roku 2006. Sprawozdanie to nie zostato zbadane przez biegtego rewidenta.
Sprawozdanie to znajduje sie na stronie internetowej Emitenta www.ic.poznan.pl/raporty.html.

20.6 Polityka dywidendy Emitenta

Decyzje o przeznaczeniu zysku podejmuje corocznie WZA, jednakze Zarzad Emitenta zamierza
wnioskowa¢ 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 C sg zréwnane w prawach do dywidendy z pozostatymi akcjami Emitenta.

20.7 Postepowania sadowe i arbitrazowe

W okresie 12 ostatnich miesiecy nie wystapity, w stosunku do Emitenta, postepowania przed organami
rzadowymi, postepowania sadowe lub arbitrazowe, ktore to postepowania miatyby istotny wptyw na
sytuacje finansowg lub rentowno$¢ Emitenta. Sytuacja Emitenta na dzien zatwierdzenia niniejszego
Prospektu nie wskazuje na mozliwos¢ rozpoczecia takich postepowan w najblizszej przysztosci.
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20.8 Znaczace zmiany w sytuacji finansowej lub handlowej Emitenta

W dniu 19 lipca 2006 r. Sad Rejonowy w Poznaniu zarejestrowat podwyzszenie kapitatu zakladowego
Emitenta o kwote 1.000.000 PLN w drodze emisji 1.000.000 akgcji serii B. Akcje emitowane byly w
ramach oferty publicznej, w cenie emisyjnej 3,75 PLN za 1 akcje. Emitent w drodze oferty pozyskat
netto kwote 3,5 min PLN.

21. Informacje dodatkowe

21.1 Kapitat zakladowy Emitenta

Wielkos¢ wyemitowanego kapitatu akcyjnego:
Na dzien zatwierdzenia niniejszego Dokumentu Rejestracyjnego kapitat zaktadowy Emitenta wynosi
3.500.000,00 ztotych (trzy 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 ziloty (jeden ztoty) 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 gotowka.
Akcje imienne serii Al sg uprzywilejowane co do gtosu; kazda posiada trzy glosy.
Kapitat zakltadowy zostat optacony w petni. Kapitat zaktadowy zostat optacony gotéwka.

Statut nie zawiera upowaznienia dla Zarzadu do podwyzszenia kapitatu zakladowego w ramach
kapitatu docelowego.

Na dzien 1 stycznia 2005 r., jak i 31 grudnia 2005 r., na kapitat zaktadowy Emitenta skfadato sie 2.500
akgji imiennych uprzywilejowanych o wartosci nominalnej 1000 PLN 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. W dniu 13 kwietnia 2006 r. NWZA Spotki uchwalito podwyzszenie
kapitatu zakltadowego do kwoty 3.500.000 PLN, zarejestrowane przez Sad postanowieniem z dnia 19
lipca 2006 r, co dokfadnie 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

Emitent nie jest w posiadaniu wiasnych akgcji.

Osoby trzecie nie posiadajg akcji Emitenta w jego imieniu.

Podmioty zalezne Emitenta nie posiadajq jego akcji.

Liczba zamiennych papierow wartosciowych, wymiennych papierow wartosciowych lub
papierow wartosciowych z warrantami

Emitent nie wyemitowat zadnych zamiennych papierdow wartosciowych, wymienialnych papierow
wartosciowych lub papieréw wartosciowych z warrantami. W szczegdlnosci Emitent nie wyemitowat
zadnych obligacji zamiennych na akcje Emitenta, obligacji z prawem pierwszenstwa ani warrantow
subskrypcyjnych.
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Informacje o wszystkich prawach nabycia lub zobowiazaniach w odniesieniu do kapitatu
autoryzowanego (docelowego), ale niewyemitowanego, Ilub zobowiazaniach do
podwyzszenia kapitatu, a takze o ich warunkach

Statut Emitenta nie przewiduje uprawnienia do podwyzszenia kapitatu zakladowego Emitenta w
ramach kapitatu docelowego. Nie istniejq zadne prawa nabycia lub zobowigzania w odniesieniu do
kapitatu docelowego.

Statut Emitenta nie przewiduje warunkowego podwyzszenia kapitatu zakladowego. Nie istniejq zadne
prawa do nabycia lub zobowigzania w odniesieniu do warunkowo podwyzszonego kapitatu
zakfadowego.

Informacje o kapitale dowolnego cztonka grupy, ktory jest przedmiotem opcji lub
wobec ktorego zostato uzgodnione warunkowo lub bezwarunkowo, ze stanie sie on
przedmiotem opcji

Kapitat zakladowy Emitenta nie jest przedmiotem opcji. Wobec kapitatu zakladowego Emitenta nie
zostato uzgodnione warunkowo lub bezwarunkowo, ze stanie sie on przedmiotem opcji. Emitent nie
posiada podmiotow zaleznych.

Dane historyczne na temat kapitalu akcyjnego za okres objety historycznymi
informacjami finansowymi

W dniu 30.11.2005 r. nastgpito dokonanie brakujacej wptaty na kapitat zaktadowy w tacznej
kwocie 7.500,00 PLN (siedem tysigcy pigCset ztotych) przez akcjonariuszy — Pandw Jacka
Mrowickiego i Pawta Sliwinskiego. Dokonanie wptaty wigzato sie z faktem posiadania przez
kazdego z w/w akcjonariuszy 5 sztuk akcji optaconych w V4. Akcje te zostaty odkupione od
wczesniejszych akcjonariuszy Emitenta.

Oprocz 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 wartosci nominalnej akcji: zmieniono wartos¢ nominalng wszystkich akcji z 1000
ztotych na 1 zloty. W zwigzku z tym, na kapitat zakladowy Emitenta sktada sie obecnie
2.500.000 akcji o wartosci nominalnej 1 ztoty kazda.

2. Zamiana czesci akcji imiennych uprzywilejowanych na akcje zwykte na okaziciela: 1.000.000
akcji imiennych uprzywilejowanych zamieniono na 1.000.000 akcji zwyktych na okaziciela.
Zamiana zostata dokonana w taki sposdb, ze dokonano zamiany 500.000 akcji bedacych
\{v’fasnoécia 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.

Postanowieniem z dnia 19 lipca 2006 r. Sad Rejonowy w Poznaniu zarejestrowat podwyzszenie
kapitatu zaktadowego o kwote 1.000.000 PLN (jeden milion ztotych), tj. do kwoty 3.500.000
PLN. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego zostato dokonane w drodze emisji akcji serii B,
oferowanych w ofercie publicznej, na podstawie Prospektu Emisyjnego zatwierdzonego przez
KPWiG dnia 14 czerwca 2006 r.

Akcje serii A2 i serii B sq dopuszczone i wprowadzone do obrotu na rynku podstawowym Gietdy
Papierow WartoSciowych w Warszawie S.A.

21.2 Statut Spotki

Przedmiot dziatalnosci
Zgodnie z § 2 Statutu Spotki, przedmiotem dziatalnosci Spoétki jest:
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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) dziatalnos¢ pomocnicza finansowa, gdzie indziej nie sklasyfikowana, w tym dziatalnos¢
doradcow finansowych - PKD 67.13.Z,

4) pozostate posrednictwo finansowe - PKD 65.23.7,

5) reklama - PKD 74.40.Z,

6) pozaszkolne formy ksztatcenia - PKD 80.42.Z.

Organy Spotki — Zarzad Spotki
Zgodnle z § 5-7 Statutu Spotki:
Zarzad Spotki liczy od jednego do trzech cztonkdw.

- Czlonkéw Zarzadu powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza. Powotujac Zarzad, Rada ustala liczbe
cztonkow i ich funkcje.

- W stosunkach z cztonkami 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
wspolna.

- Mandaty cztonkdw Zarzadu wygasajg z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia
zatwierdzajgcego sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spoétki i sprawozdanie finansowe za
ostatni rok ich urzedowania.

- Czlonkowie Zarzadu mogg by¢ powotywani ponownie na dalsze kadencje.

- Zarzad prowadzi sprawy Spotki i jg reprezentuje.

- Dziatalnoscig Zarzadu kieruje Prezes Zarzadu.

- Zasady funkcjonowania Zarzadu Spotki oraz zasady wynagradzania cztonkéw Zarzadu okresla
Regulamin uchwalony przez Rade Nadzorcza.

- Kazdy cztonek Zarzadu ma prawo do samodzielnej reprezentacji Spotki.

- W sprawach przekraczajacych zakres zwyktych czynnosci Spotki, konieczna jest uprzednia
uchwata Zarzadu, chyba Zze chodzi o czynno$¢ nagta, ktérej zaniechanie mogtoby narazi¢
Spotke na szkode. Sprawg przekraczajacg zakres zwykiych czynnosci jest w szczegdlnosci
zaciggniecie zobowigzania lub rozporzadzenie prawem o wartosci powyzej 100.000,00 PLN
(stu tysiecy ztotych). W razie dokonania czynnosci z naruszeniem tych postanowien, cztonek
Zarzadu moze zostac pociagniety do odpowiedzialnosci przez Spotke.

- Czlonek Zarzadu nie moze zajmowaC sie bez zgody Rady Nadzorczej interesami
konkurencyjnymi ani tez uczestniczy¢ w spotce konkurencyjnej jako wspdlnik spétki cywilnej,
spotki osobowej lub jako cztonek organu spdtki kapitatowej badZz uczestniczy¢ w innej
konkurencyjnej osobie prawnej jako czionek 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 Spotki
Zgodnle z § 8-11 Statutu Spotki:
Rada Nadzorcza Inwest Consulting S.A. jest sta’rym organem nadzoru nad dziatalnoscig Spotki.
- Rada Nadzorcza dziata na podstawie przepisow Kodeksu spotek handlowych i Statutu Spotki,
ktore okreslajg w szczegolnosci jej sktad i kompetencje, oraz na podstawie Regulaminu
uchwalanego przez Walne Zgromadzenie, okreslajagcego organizacje i sposdb wykonywania
czynnosci przez Rade.
- Rada sktada sie z 5 do 7 cztonkow, ktorych wybiera Walne Zgromadzenie.
- Kadencja Rady Nadzorczej trwa 3 lata. Czlonkéw Rady Nadzorczej powotuje sie na okres
wspolnej kadenciji.
- Mandaty cztonkéw Rady wygasajq z dniem odbycia walnego zgromadzenia zatwierdzajacego
sprawozdanie finansowe za ostatni rok obrotowy petnienia funkcji oraz w innych przypadkach
okreslonych w Kodeksie spétek handlowych.
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Cztonkowie Rady Nadzorczej moga by¢ powotywani ponownie na dalsze kadencje.
Co najmniej potowe sktadu Rady Nadzorczej powinni stanowi¢ cztonkowie niezalezni.
Przez osobe spetniajaca kryteria niezaleznosci uznaje sie osobe, ktora:

a)
b)

c)

d)

e)

9)

h)

nie jest cztonkiem zarzadu Spotki lub spotki stowarzyszonej lub zaleznej i nie
piastowata takiego stanowiska w ciagu ostatnich pieciu lat;

nie jest pracownikiem Spotki lub spdtki stowarzyszonej lub zaleznej; nie byla w takiej
sytuacji w ciggu ostatnich trzech lat;

nie otrzymuje ani nie otrzymata dodatkowego wynagrodzenia, w znaczacej wysokosci,
od Spdtki lub spotki stowarzyszonej lub zaleznej, oprécz wynagrodzenia
otrzymywanego jako czionek rady nadzorczej. Takie dodatkowe wynagrodzenie
obejmuje w szczegdlnosci udziat w systemie przydziatu opcji na akcje lub w innym
systemie wynagradzania za wyniki;

nie jest akcjonariuszem lub nie reprezentuje w Zzaden sposdb akcjonariusza(-y)
posiadajacego(-ych) pakiet kontrolny;

nie utrzymuje obecnie ani nie utrzymywala w ciqgu ostatniego roku znaczacych
stosunkéw handlowych ze Spotka lub spdtka stowarzyszong lub zalezna, bezposrednio
lub w charakterze wspdinika, akcjonariusza, dyrektora lub pracownika wysokiego
szczebla organu utrzymujacego takie stosunki. Stosunki handlowe obejmujg sytuacje
bycia znaczacym dostawcg towardw lub ustug (w tym ustug finansowych, prawnych,
doradczych lub konsultingowych), znaczacym klientem i organizacja, ktora otrzymuje
znacznej wysokosci wktady od Spétki lub jej grupy;

nie jest obecnie lub w ciqgu ostatnich trzech lat nie byta wspdlnikiem lub
pracownikiem obecnego lub bytego rewidenta zewnetrznego Spotki lub spdtki
stowarzyszonej lub zaleznej;

nie jest cztonkiem zarzadu lub rady nadzorczej w innej spbtce, w ktorej cztonek
zarzadu Spotki jest cztonkiem zarzadu lub cztonkiem rady nadzorczej, i nie posiada
innych znaczacych powigzan z cztonkami zarzadu Spotki przez udziat w innych
spdtkach lub organach;

nie jest cztonkiem bliskiej rodziny cztonka zarzadu lub oséb w sytuacjach opisanych w

lit. a)-g).

Cztonkowie Rady Nadzorczej wykonujg swoje prawa i obowiazki osobiscie i w sposob taczny.
Cztonkowie Rady Nadzorczej otrzymujg wynagrodzenie ustalone na dany rok przez Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy.

Rada sprawuje staty nadzor nad dziatalnoscig Spdtki we wszystkich dziedzinach jej
dziatalnosci. Kazdy cztonek Rady powinien przede wszystkim mie¢ na wzgledzie interes Spotki.
Do kompetencji Rady nalezy:

a)
b)

c)
d)
e)
g)
h)
)
)]

wyrazanie zgody na nabycie lub zbycie przez Spdétke nieruchomosci lub udziatu w
nieruchomosci;

wybodr biegtego rewidenta przeprowadzajacego badanie sprawozdania finansowego
Spotki; przy wyborze biegtego rewidenta Rada powinna uwzgledniaé, czy istniejg
okolicznosci ograniczajace jego niezalezno$¢ przy wykonywaniu zadan; zmiana
biegtego rewidenta powinna nastgpi¢ co najmniej raz na piec lat, przy czym przez
zmiane biegtego rewidenta rozumie sie réwniez zmiane osoby dokonujacej badania;
ponadto w dtuzszym okresie Spotka nie powinna korzystaC z ustug tego samego
podmiotu dokonujacego badania;

powotywanie i odwotywanie Zarzadu Spotki;

zawieranie umow z cztonkami Zarzadu;

reprezentowanie Spotki w sporach z cztonkami Zarzadu;

ustalanie wynagrodzenia dla cztonkdw Zarzadu;

zawieszanie, z waznych powoddw, w czynnosciach poszczegdlnych lub wszystkich
cztonkow Zarzadu Spotki;

delegowanie cztonkdéw Rady do czasowego wykonywania czynnosci cztonkow zarzadu
niemogacych sprawowac swoich funkcji;

uchwalanie regulaminu Zarzadu Spétki;

sktadanie do zarzadu Spétki wnioskdw o zwotanie walnego zgromadzenia;
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k) zwotywanie zwyczajnego walnego zgromadzenia w przypadku, gdy Zarzad Spotki nie
zwota go w terminie;

I) zwolywanie nadzwyczajnego WZA, jezeli zwotanie go uzna za wskazane, a zarzad
Spétki nie zwota walnego zgromadzenia w terminie 2 (dwdch) tygodni od dnia
zgtoszenia odpowiedniego zadania przez Rade.

Posiedzenia Rady odbywajg sie w miare potrzeb, nie rzadziej jednak niz 3 razy w roku.
Posiedzenia Rady odbywajq sie w siedzibie Spétki, chyba ze w piSmie zwotujgcym posiedzenie
Rady zostanie wskazane inne miejsce.

Posiedzenie Rady moze takze odbyc¢ sie bez formalnego zwotania, o ktdrym mowa powyzej,
jezeli wszyscy cztonkowie Rady wyrazg na to zgode oraz zaden z nich nie zgtosi sprzeciwu co
do porzadku obrad posiedzenia.

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 cztonkow, a wszyscy cztonkowie zostali zaproszeni. Uchwaty zapadajq bezwzgledng
wiekszoscig gtosow, chyba ze Statut albo Regulamin Rady Nadzorczej stanowig inaczej.

Rada Nadzorcza moze podejmowaé uchwaty w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu
$rodkdw bezposredniego porozumiewania sie na odlegto$¢. Uchwata jest wazna, gdy wszyscy
cztonkowie Rady Nadzorczej zostali powiadomieni o tresci projektu uchwaty i mogli nad nim
gtosowac.

Organy Spotki — Walne Zgromadzenie
Zgodnle z § 12-17 Statutu Spoiki:

Walne Zgromadzenie obraduje jako zwyczajne lub nadzwyczajne.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spoétki z whasnej inicjatywy lub na
pisemny wniosek Rady Nadzorczej, albo na wniosek akcjonariuszy reprezentujacych co
najmniej 1/10 kapitatu zaktadowego.
Zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia powinno nastapi¢ w ciggu dwdch tygodni
od daty zgtoszenia wniosku.
Walne Zgromadzenia odbywajq sie w siedzibie Spotki 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 Al dajg na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy prawo do trzech
gtosow.
Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajq zwyktg wiekszoscig gtoséw oddanych, o ile przepisy
ustawy lub niniejszy Statut nie stanowig inaczej.
W przypadku przewidzianym w art. 397 Kodeksu spotek handlowych do uchwaty o
rozwigzaniu Spotki wymagana jest wiekszos¢ 3/4 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 sposrod osdb uprawnionych do gtosowania wybiera
sie przewodniczacego. W razie nieobecnosci tych oséb Walne Zgromadzenie otwiera Prezes
Zarzadu albo osoba wyznaczona przez Zarzad.
Walne Zgromadzenie uchwala swdj regulamin okreslajacy szczegdtowo tryb prowadzenia
obrad.
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,
c) udzielenie cztlonkom organdéw spodtki absolutorium z wykonania przez nich
obowigzkdw,
d) wszelkie postanowienia dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzone przy
zawigzaniu Spotki lub sprawowaniu Zarzadu albo nadzoru,
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e) zbycie przedsiebiorstwa, a takze wydzierzawienie przedsiebiorstwa oraz ustanowienie
na nim prawa uzytkowania,
f) emisja obligacji, zmniejszenie lub umorzenie kapitatu akcyjnego,
g) rozwigzanie Spotki,
h) uchwalenie regulaminu obrad Walnego Zgromadzenia,
i) powotywanie i odwolywanie cztonkow 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 Spotek 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 Spotki:

- Kapitat zakladowy Spétki wynosi 3.500.000,00 ztotych (trzy 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 ziloty (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,
¢) 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 gotowka.

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 sposab.
- Akcje imienne serii A1 nie mogg by¢ zbywane do dnia 31 grudnia 2008 r.
- Akcje imienne serii A1 mogg byC¢ zamienione na akcje na okaziciela, jednakze moze to
nastgpi¢ dopiero po 1 stycznia 2009 r.

Akcje Serii A2:
Akcje Serii A2 sg akcjami na okaziciela. Akcje Serii A2 nie sg uprzywilejowane.

Akcje Serii B:
Akcje Serii B sq akcjami na okaziciela. Akcje Serii B nie sg uprzywilejowane.

Akcje Serii A2 i Akcje Serii B sa zdematerializowane i posiadajqg nadany przez KDPW kod
PLINCLTO00015. Akcje Serii A2 i Akcje Serii B sq dopuszczone i wprowadzone do obrotu na rynku
oficjalnych notowan (rynku podstawowym) Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

Pan Jacek Mrowicki i Pan Pawet Sliwinski, zobowiazali 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 obcigzenia posiadanych Akcji Serii A2
w przysztosci.

Zobowigzanie, o ktorym mowa powyzej nie dotyczy:

- 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 rozporzadzania akcjami serii A2.
Nie istniejg ograniczenia co do rozporzadzania akcjami serii B.
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Opis dziatan niezbednych do zmiany praw posiadaczy akcji, ze wskazaniem tych zasad,
ktore maja bardziej znaczacy zakres niz jest to wymagane przepisami prawa

Zgodnie z § 3 Statutu, akcje imienne serii Al nie mogg by¢ zamienione na akcje na okaziciela ani nie
mogg by¢ zbywane do 31 grudnia 2008 r.

Opis zasad okreslajacych spos6b zwolywania Zwyczajnych oraz Nadzwyczajnych Walnych
Zgromadzen Akcjonariuszy

Zwyczajne Walne Zgromadzenie:

Zgodnie z postanowieniami Kodeksu Spdtek 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 ogtoszeniu nalezy oznaczy¢ date, godzine i miejsce
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia oraz szczegdtowy porzadek obrad. Zgodnie z § 13 Statutu
Emitenta Walne Zgromadzenia Emitenta mogq sie odbywac w siedzibie Spdtki lub w innym miejscu na
terytorium RP, wskazanym przez Zarzad.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie:

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spotki z wiasnej inicjatywy lub na pisemny
wniosek Rady Nadzorczej, albo na wniosek akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej 1/10 kapitatu
zakladowego. Zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia powinno nastgpi¢ w ciggu dwdch
tygodni od daty zgtoszenia wniosku. W ogtoszeniu nalezy oznaczy¢ date, godzine i migjsce
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia oraz szczegdtowy 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 spotki, statutu lub regulaminéw Emitenta, ktore moglyby
spowodowac opo6znienie, odroczenie lub uniemozliwienie zmiany kontroli nad Emitentem.

Zgodnie z § 3 Statutu Spoétki, Akcje Serii Al sg akcjami imiennymi uprzywilejowanymi co do gtosu
(jedna akcja — trzy gtosy). Wszystkie Akcje Serii Al sq w posiadaniu Pana Jacka Mrowickiego i Pana
Pawta Sliwinskiego. Zgodnie ze Statutem Spoiki, akcje te nie bedq mogtly byc¢ zbyte ani zamienione na
akcje na okaziciela przez dotychczasowych akcjonariuszy do korica 2008 r.

Wskazanie postanowien umowy spotki, statutu lub regulaminéw, jesli takie istnieja,
regulujacych progowa wielkos$¢ posiadanych akcji, po przekroczeniu ktorej konieczne jest
podanie stanu posiadania akcji przez akcjonariusza

Statut Emitenta nie przewiduje zadnego obowigzku informowania przez akcjonariusza o przekroczeniu
oznaczonych progow wielkosci posiadanych akcji Emitenta. Jedynie czionek 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 spétki zaleznej Emitenta.

Opis warunkow natozonych zapisami umowy spotki i statutu, jej regulaminami, ktérym
podlegaja zmiany kapitatu, jezeli zasady te sa bardziej rygorystyczne niz okreslone
wymogami obowiazujacego prawa

Podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego Emitenta odbywa sie na zasadach przewidzianych w
Kodeksie Spotek Handlowych. Statut Emitenta nie przewiduje surowszych wymogdw w stosunku do
postanowien Kodeksu Spotek 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, ktore miatyby istotne znaczenie dla Emitenta badZ jego grupy, albo ktére
mogtyby rodzi¢ zobowigzanie lub nabycie prawa istotnego dla Emitenta lub jego grupy.

Umowy zawierane w normalnym toku dziatalnoéci Emitenta, ktdére majg znaczenie dla Emitenta,
zostaty opisane w niniejszym Dokumencie Rejestracyjnym w pkt. 6.

23. Informacje o0sO6b trzecich oraz oswiadczenia ekspertow i
oswiadczenie o jakimkolwiek zaangazowaniu

Emitent wskazuje, ze w Prospekcie zamiescit nastepujace informacje uzyskane od o0sob trzecich:
- dane na temat ilosci JST w Polsce — Zzrédto: Gtowny Urzad Statystyczny, www.stat.gov.pl;
- dane na temat wielkosci sektora MSP w Polsce — Zrédto: Raport o stanie sektora MSP w
Polsce w latach 2002-2003, Polska Agencja Rozwoju Przedsiebiorczosci;
- dane na temat poziomu i struktury zadtuzenia JST w Polsce — zrodto: Ministerstwo Finansow,

www.mf.gov.pl.
- raport biegtego rewidenta z przegladu bilansu pro forma — pkt 20.2

Emitent oswiadcza, ze informacje te zostaly doktadnie powtdrzone oraz ze w stopniu, w jakim Emitent
jest tego $wiadom i w jakim moze to oceni¢ na podstawie informacji opublikowanych przez wyzej
wskazane osoby trzecie, nie zostaty pominiete zadne fakty, ktore sprawityby, ze powtorzone
informacje bytyby niedoktadne lub wprowadzatyby w btad.

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. Regulaminéw Rady Nadzorczej, Zarzadu i Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy.

3. Historycznych informacji finansowych — sprawozdan finansowych Emitenta za lata 2003-2005.

4. Sprawozdan finansowych za II i ITI kwartat roku 2006.

5. Sprawozdania finansowego za I potrocze roku 2006 r. wraz z opinig z przegladu przez biegtego
rewidenta.

6. Uchwat Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, do ktorych istnieje odwotanie lub ktére sg
przytoczone w niniejszym Prospekcie Emisyjnym.

7. Raportdw biezacych i okresowych, przekazywanych do publicznej wiadomosci zgodnie z
obowigzujacymi przepisami prawa.

8. Prospektu Emisyjnego zatwierdzonego przez KPWiG dnia 14 czerwca 2006 r., na podstawie ktorego
do obrotu na rynku regulowanym dopuszczono akcje serii A2 i B.

Powyzej wskazane dokumenty beda dostepne na stronie internetowej réwniez po uptywie okresu
waznosci Prospektu.

Tres¢ Statutu Emitenta umieszczona jest rowniez w Zataczniku do niniejszego Prospektu.

Jednoczesnie Emitent informuje, iz brak jest raportéw, pism i innych dokumentéw, wycen i
o$wiadczen sporzadzonych przez ekspertow na wniosek Emitenta, do ktorych odniesienia lub ktérych
fragmenty znajdujq sie w niniejszym Prospekcie.
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25. Informacje o udziatach w innych przedsiebiorstwach

Emitent posiada udziaty w spdtce Technopark 2 Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu. Emitent posiada w
tej spotce 16.470 udziatdow o tacznej wartosci 1.6470.000 PLN. Udziaty te stanowig 26,78 % kapitatu
zakladowego Spotki. Udziaty te uprawniajg do 26,78 % gtosdw na Zgromadzeniu Wspolnikow Spotki.

Technopark 2 Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu, ul. Smolna 13, 61-008 Poznan
Nr KRS: 0000035525
Przedmiot dziatalnosci: dziatalno$¢ inwestycyjna i developerska na rynku nieruchomosci

Na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu nie wystepujg zadne naleznosci i zobowigzania Emitena
wobec Technopark 2 Sp. z 0.0.

Emitent informuje, ze w dniu 21 grudnia 2006 r. podpisat z panem Tomaszem Tylinskim porozumienie
w sprawie wspolnego wykonywania praw glosu w spofce Technopark 2 sp. z 0.0. z siedzibg w
Poznaniu. Celem zawartego porozumienia jest wspolne wykonywanie przystugujgcych panu
Tomaszowi Tylinskiemu i Inwest Consulting S.A. praw gtosu i kontroli nad spotkg Technopark 2 sp. z
0.0. tgczna liczba gloséw przystugujacych stronom porozumienia wynosi 36.150, co daje 58,78 %
udziatu w gtosach na zgromadzeniu wspdlnikdw. Na mocy tego porozumienia Emitent nie stat sie
jednakze jednostkg dominujgcg w stosunku do spétki Technopark 2.
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Czes¢ V. Dokument ofertowy

1. Osoby odpowiedzialne

Peten wykaz oséb odpowiedzialnych za informacje zamieszczone w Prospekcie wraz z o$wiadczeniami
zamieszczony jest w czesci IV niniejszego Prospektu — w Dokumencie Rejestracyjnym, w punkcie 1.

2. Czynniki ryzyka
Informacje o czynnikach ryzyka znajdujg sie w czesci III 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 Srodkéw pienieznych oraz innych dostepnych ptynnych zasobdéw 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 30.09.2006 r.:
Zadtuzenie krotkoterminowe ogdtem: 77 tys. PLN.
Gwarantowane: 0 PLN,

Zabezpieczone: 0 PLN,
Niegwarantowane/niezabezpieczone: 77 tys. PLN.

Zadtuzenie dtugoterminowe ogdtem (z wytaczeniem biezacej czesci zadtuzenia dtugoterminowego): 19
tys. PLN,

Gwarantowane: 0 PLN,

Zabezpieczone: 0 PLN,

Niegwarantowane/niezabezpieczone: 19 tys. PLN.

Kapitalizacja na dzien 30.09.2006 r. (wedtug ostatniego opublikowanego sprawozdania
finansowego).

Kapitat wtasny: 4.100 tys. PLN
- kapitat (fundusz) podstawowy: 3.500 tys PLN,
- kapitat (fundusz) zapasowy: 2.840 PLN,
- kapitaly (fundusze) z aktualizacji wyceny: 0 PLN,
- pozostate kapitaty (fundusze): 0 PLN,
- zysk: 26 tys. PLN,
- strata z lat ubiegtych: -2.266 tys. PLN.

Wartos¢ zadluzenia netto w krotkiej i Sredniej perspektywie czasowej (stan na
30.09.2006 r.):

A. Srodki pieniezne: 1.769 tys. PLN

B. Ekwiwalenty srodkow pienieznych (wyszczegdlnienie): 0 PLN
C. Papiery wartosciowe przeznaczone do obrotu: 0 PLN

D. Plynnosc¢ (A)+(B)+(C): 1.769 tys. PLN

E. Biezace naleznosci finansowe: 0 PLN

F. Krotkoterminowe zadtuzenie w bankach: 0 PLN
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G. Biezaca cze$¢ zadtuzenia dtugoterminowego: 0 PLN

H. Inne krétkoterminowe zadtuzenie finansowe: 0 PLN

1. Krotkoterminowe zadtuzenie finansowe: (F)+(G)+(H) 0 PLN

J. Krétkoterminowe zadtuzenie finansowe netto (I) - (E) - (D): — 1.769 tys. PLN
K. Dtugoterminowe kredyty i pozyczki bankowe: 0 PLN

L. Wyemitowane obligacje: 0 PLN

M. Inne dtugoterminowe kredyty i pozyczki: 0 PLN

N. Dlugoterminowe zadluzenie finansowe netto (K)+(L)+(M): 0 PLN

0. Zadtuzenie finansowe netto (J)+(N): — 1.769 tys. PLN

Emitent nie posiada zadtuzenia posredniego.
Zadtuzenie warunkowe z tytutu weksli dla zabezpieczenia uméw leasingu samochoddéw wynosito na
dzien 30.09.2006 r. 144 tys. PLN.

3.3 Interesy osob fizycznych i prawnych zaangazowanych w emisje lub
oferte

Podane nizej osoby prawne zaangazowane w emisje lub oferte posiadajq interes powigzany z oferta:
— Wynagrodzenie Domu Maklerskiego AmerBrokers S.A., dziatajacego jako Oferujacy, jest powigzane
z wielkoscig $rodkéw pozyskanych z emisji, stad Oferujacy zainteresowany jest powodzeniem emisji i

oferty.
3.4 Przestanki oferty i opis wykorzystania wptywow pienieznych

Emitent szacuje wptywy netto z emisji Akcji Serii C na okoto 3,4 min zt. Spétka planuje przeznaczy¢
pozyskane z emisji $rodki na dziatalno$¢ inwestycyjng polegajacq na:

= nabywaniu udziatéw/akcji w spotkach, dla ktdrych Emitent organizuje proces upublicznienia

akgiji,

= nabywaniu akcji spotek w wyniku realizacji przystugujgcych Emitentowi warrantow
subskrypcyjnych,

* nabywaniu akcji lub udziatdw innych spotek w celu konsolidacji rynku doradztwa
kapitatowego.

Emitent nawigzuje wspdtprace z przedsiebiorstwami z sektora MSP, ktorych 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 $rodkéw finansowych na przeprowadzenie procedury zwigzanej z
wprowadzeniem akcji spotek do publicznego obrotu papierami wartoSciowymi oraz z wprowadzeniem
do obrotu gietdowego lub/oraz podczas pierwszej emisji publicznej tych firm. Nabycie udziatéw/akcji
spotek 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 negocjuje ze spdtkami, dla ktérych organizuje proces upublicznienia akcji, warunki objecia
warrantdw subskrypcyjnych umozliwiajacych Emitentowi nabywanie akcji w emisjach majacych
miejsce po wprowadzeniu akgji do regulowanego obrotu gietdowego.

Emitent planuje wykorzysta¢ czes¢ Srodkéw z emisji Akcji Serii C do nabywania akcji/udziatow w
spotkach w przypadku, gdy celem nabycia tych akcji/udziatdw bedzie konsolidacja rynku doradztwa
kapitatowego, rozumiana jako przejecia innych podmiotdw prawa gospodarczego, ktdrych
podstawowym celem dziatalnosci jest dziatalno$¢ doradczo-inwestycyjna.

Inwestycje kapitatowe Emitenta kazdorazowo poprzedzone zostang wnikliwg analizg finansowg oraz
analizg prawng, tak aby minimalizowac ryzyko btednej inwestycji.
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Przestanki oferty

W dniu 19.09.2006 r. Emitent zakupit 16.470 udziatow w spdtce Technopark 2 Sp. z 0.0. za taczng
kwote 2.000.000,00 PLN. Nabycie udziatow w spétce Technopark 2 Sp. z 0.0. nastgpito w wyniku
realizacji celow emisji akcji serii B. Na dzien sporzadzenia prospektu Emitent zawart 6 umodw, z ktdrych
wynika planowane zaangazowanie kapitatowe ze Srodkow pozyskanych w wyniku emisji akcji serii B.

Tabela 1..Planowane inwestycje kapitatowe Emitenta w akcje/udziaty Spotek — bez warrantow (dane w tys. PLN).

Warto$¢ inwestycji w Szacunkowy termin inwestycji
akcje/udziaty
POZBUD T&R Sp. z 0.0. 100 IT kw. 2007
M2M.PL Sp. z 0.0. 100 IV kw. 2006
ROVITA S.A. 250 -1500 I kw. 2007
MAXIPIZZA S.A.* 100 I kw. 2007
SP. TELEINF. — zwolnienie | 100 I kw. 2007
z publikacji nazwy
PROFIL GROUP Sp. z 0.0. | 225 I kw. 2007
SUMA 875-2125

*Spotka w fazie tworzenia

Inwest Consulting S.A. przewiduje, ze w wyniku zawartych umow catos¢ srodkéw z emisji akcji serii B
zostanie wykorzystana w I kwartale 2007 roku.

Na wielko$¢ i czas zaangazowania inwestycyjnego w realizowanych przez Inwest Consulting S.A.
projektach inwestycyjnych duzy wplyw ma porozumienie objecia akcji przysztej emisji zawarte w dniu
23 sierpnia 2006 roku ze spotkg ROVITA S.A. W wyniku zawartego porozumienia ROVITA S.A. skieruje
do Inwest Consulting S.A. propozycje nabycia akcji o wartosci 250 000 PLN, a Inwest Consulting S.A.
te propozycje nabycia przyjmie. ROVITA S.A. zobowigzata sie ponadto do zaoferowania, a Inwest
Consulting S.A. do nabycia, dodatkowych akgcji, przy czym faczna ilos¢ wszystkich akcji objetych przez
Inwest Consulting S.A. nie przekroczy 9,9% kapitatu zakladowego ROVITA S.A. Z uwagi na szacowany
docelowy kapitat zakladowy spdtki ROVITA S.A. w wysokosci okoto 15 min PLN (przed emisjq
publiczng), Inwest Consulting S.A. moze obja¢ akcje w spdtce ROVITA S.A. do wysokosci okoto 1,5
min PLN.

Nalezy podkresli¢, ze na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu Emitent negocjuje umowy
dotyczace doradztwa w procedurze przygotowania Spétki do publicznej oferty sprzedazy akcji oraz
ewentualnego zaangazowania kapitalowego z kilkunastoma spdtkami zamierzajgcymi wejs¢ na
gietdowy rynek regulowany w 2007 roku. Istnieje zatem mozliwo$¢ zaangazowania $rodkéw z emisji
serii B w nowe projekty inwestycyjne, jezeli termin tych inwestycji okaze sie szybszy anizeli termin
inwestycji wynikajacych z juz podpisanych umoéw.

Wykorzystanie srodkow z emisji akcji serii C

Emitent zamierza przeznaczy¢ na dziatalno$¢ inwestycyjng cato$¢ pozyskanych w drodze oferty
publicznej $rodkéw finansowych. Spétka planuje przeznaczy¢ pozyskane z emisji Srodki na dziatalnosc
inwestycyjng polegajacq na:

= nabywaniu udziatéw/akcji w spotkach, dla ktdrych Emitent organizuje proces upublicznienia

akgji,

= nabywaniu akcji spotek w wyniku realizacji przystugujgcych Emitentowi warrantow
subskrypcyjnych,

* nabywaniu akcji lub udziatdw innych spotek w celu konsolidacji rynku doradztwa
kapitatowego.

Do czasu podpisania stosownych umow nie jest mozliwe precyzyjne okreslenie celéw inwestycyjnych.
Spoétka nie zamierza finansowac swojej biezacej dziatalnosci ze Srodkow pozyskanych z emisji Akgji
Serii C. Do czasu wykorzystania $srodkéw pozyskanych z emisji Akcji Serii C na inwestycje kapitatowe
w spotki portfelowe zostang przeznaczone na lokaty oraz krétkoterminowe inwestycje w skarbowe,
komunalne i bankowe papiery dtuzne oraz na kapitat obrotowy.
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Informacje na temat planéw rozwoju i zamierzen Emitenta znajdujg sie takze w punktach 6 i 13
Dokumentu Rejestracyjnego.

W zwigzku z podpisanymi umowami oraz wobec prowadzonych rozméw ze spotkami zmierzajagcymi na
regulowany rynek gietdowy Emitent zaktada wykorzystanie catosci pozyskanej kwoty w 2007 roku.

W swojej dziatalnosci Emitent chce realizowac nastepujace priorytety inwestycyjne:

Priorytet nr 1
Nabywanie udziatlow/akcji w spotkach, dla ktorych Emitent organizuje proces
upublicznienia akcji

Emitent zamierza wykorzysta¢ cze$¢ Srodkéw pozyskanych z emisji akcji serii C na nabycie
akgji/udziatdw w spdtkach, a ktoérych mowa w tabeli 1, pod warunkiem wczesniejszego wykorzystania
srodkow finansowych pozyskanych z emisji akcji serii B.

Zamiarem Emitenta jest dokonywanie inwestycji w spdtkach, z ktdrymi Emitent podpisze umowy
dotyczace organizacji procesu upublicznienia akcji, w drodze niepublicznej emisji akcji. Aktualnie
Emitent negocjuje umowy dotyczace doradztwa w procedurze przygotowania Spdtki do publicznej
oferty sprzedazy akcji oraz ewentualnego zaangazowania kapitalowego z kilkunastoma spotkami
zamierzajacymi wejs¢ na gietdowy rynek regulowany w 2007 roku. Emitent zaktada nabywanie
udziatow/akgcji ze srodkéw finansowych pozyskanych z emisji serii C w spétkach, dla ktdrych Emitent
organizuje proces upublicznienia akgji. Emitent zmierza¢ bedzie do stworzenia portfela inwestycyjnego
sktadajacego sie z akcji wielu spdtek, tak azeby dodatkowo ogranicza¢ ryzyko strat kapitatowych
poprzez dywersyfikacje inwestycji.

Emitent dopuszcza mozliwos¢ wykorzystania czesci srodkéw pozyskanych z emisji akcji serii C na
nabywanie akcji spotek, dla ktdrych Emitent organizuje proces upublicznienia akcji, w drodze pierwszej
publicznej oferty. Emitent dopuszcza maksymalne zaangazowanie z tego tytutu w kwocie 3,4 min PLN.

Priorytet nr 2
Nabywanie akcji spotek w wyniku realizacji przystugujacych Emitentowi warrantow
subskrypcyjnych

Na dzien sporzadzenia prospektu Emitent podpisat 3 umowy, w wyniku ktorych zostang wyemitowane
przez spotki, ktorym doradza Inwest Consulting S.A., warranty subskrypcyjne. Inwest Consulting S.A.
zobowigzat sie, iz obejmie nieodptatnie warranty subskrypcyjne uprawniajace do objecia akgji,
wskazane w tabeli 2.

Tabela 2. Wartosc i szacunkowy termin inwestycii w akcje w wyniku realizacji warrantow subskrypcyjnych, ktore
obejmie Inwest Consulting S.A (dane w tys. PLN).

Warto$¢ inwestycji w akcje w | Szacowany termin inwestycji
wyniku realizacji warrantow
subskrypcyjnych
POLMAN Sp. z 0.0. 200 II kw. 2007
POLMAN Sp. z o.0. 150 Realizacja uzalezniona od ksztattowania sie cen
akcji na GPW
MAXIPIZZA S.A.* 175 Realizacja uzalezniona od ksztattowania sie cen
akcji na GPW po 1 roku od daty pierwszego
notowania akgji
SP. TELEINF. — zwolnienie | 35 Realizacja uzalezniona od ksztattowania sie cen
z publikacji nazwy akcji na GPW po 1 roku od daty pierwszego
notowania akgji
SP. TELEINF. — zwolnienie | 500 Po roku od debiutu
z publikacji nazwy
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SUMA | 1 060 | |

*Spotka w fazie tworzenia

Intencjq Emitenta jest wykorzystanie Srodkow wiasnych do realizacji tego zadania. Niemniej jednak
Emitent dopuszcza zaangazowanie Srodkow z emisji w celu realizacji Priorytetu nr 2 w przypadku
wejscia na GPW spotki POLMAN, zanim zostang wykorzystane Srodki finansowe na realizacje Priorytetu
nr 1.

Priorytet nr 3
Nabywaniu akcji lub udzialow innych spotek w celu konsolidacji rynku doradztwa
kapitatowego

Emitent dopuszcza wykorzystanie czesci $rodkow z emisji akcji serii C — w przypadku nie
wykorzystania catosci tych $rodkéw na realizacje Priorytetu nr 1 i Priorytetu nr 2 — do nabywania
akgji/udziatdw w spoétkach w przypadku, gdy celem nabycia tych akcji/udziatéw bedzie konsolidacja
rynku doradztwa kapitatowego, rozumiana jako przejecia innych podmiotow, ktorych podstawowym
celem dziatalnoéci jest dziatalno$¢ doradczo-inwestycyjna.

Emitent na dzien zatwierdzenia prospektu podpisat 8 uméw o doradztwo w procesie wprowadzenia
akcji na rynek regulowany. W listopadzie 2006 roku Emitent podpisat ponadto umowe z Gieldg
Papierow Wartosciowych W Warszawie S.A. na mocy ktérej Gietda Papierdw Wartosciowych w
Warszawie S.A. przyznata Inwest Consulting S.A. prawo do postugiwania sie tytutem "Firma
Partnerska GPW dla MSP". Aktualnie Emitent negocjuje umowy dotyczace doradztwa w procedurze
przygotowania Spotki do publicznej oferty sprzedazy akcji oraz ewentualnego zaangazowania
kapitatowego z kilkunastoma spdtkami zamierzajacymi wejs¢ na gietdowy rynek regulowany w 2007
roku.

W zwigzku z dynamicznym rozwojem Emitenta istnieje koniecznos¢ nawigzania wspotpracy z innymi
firmami doradczo-inwestycyjnymi w celu zwiekszenia mozliwosci obstugi podmiotéw gospodarczych
chcacych pozyskac kapitat w drodze publicznej emisji akcji.

Emitent wskazuje, ze moze zaistnie¢ konieczno$¢ przejsciowego sfinansowania nabywania
udziatdw/akcji w ramach priorytetdw wskazanych powyzej poprzez zaciggniecie krotkoterminowego
kredytu lub pozyczki do momentu pozyskania $rodkéw z emisji akcji serii C. Pozyskanie $rodkéw z
emisji jest uwarunkowane w szczegdlnosci datg rejestracji emisji przez Sad, co moze spowodowac, ze
do tego momentu Emitent bedzie musiat skorzysta¢ z krétkoterminowego finansowania w postaci
kredytu lub pozyczki. W takim przypadku po uzyskaniu srodkéw z emisji zostang one przeznaczone na
spfate tego kredytu lub pozyczki.

Zmiana priorytetow zwigzanych z wykorzystaniem wptywdéw z emisji akcji serii C (brak podpisywania
umow z podmiotami zidentyfikowanymi w celach emisji) moze przyczynic¢ sie do nizszych - w stosunku
do oczekiwanych przez akcjonariuszy — wynikow finansowych. Duzy wpltyw dziatalnosci 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
zmiennoscig 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 papierow wartosciowych

Oferowane papiery wartosciowe:

Oferta publiczna obejmuje akcje zwykle na okaziciela Serii C. Na dzien zatwierdzenia Prospektu
Akcjom Serii C nie zostat przyznany kod ISIN, jednak stosownie do art. 5 ust. 1, 2 i 3 Ustawy o
Obrocie Instrumentami Finansowymi przed rozpoczeciem oferty publicznej Emitent jest zobowigzany
podpisa¢ z KDPW umowe, ktdrej przedmiotem bytaby rejestracja Akcji Serii C. Warunkowa uchwata
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podejmowana przez Zarzad KDPW w sprawie Akcji Serii C bedzie jednoznaczna z nadaniem im kodu
ISIN.

Umowa z KDPW bedzie obejmowata takze PDA Serii C. Przydzielenie inwestorowi Akcji Serii C bedzie
jednoznaczne z nabyciem przez niego PDA Serii C.

Dopuszczane papiery wartosciowe:

Emitent zamierza wprowadzi¢ do obrotu na GPW prawa poboru Akcji Serii C, PDA Serii C i Akcje Serii
C.

Prawa poboru oznaczone s kodem ISIN PLINCLTO00031 i na koniec dnia prawa poboru zostaty
zapisane na rachunkach papieréw wartosciowych, na ktorych zaksiegowane byty akcje wczesniejszych
serii Emitenta.

Po dokonaniu przydziatu akcji Zarzad wystapi do GPW z wnioskiem o wprowadzenie do obrotu
gietdowego PDA Serii C.

Whiosek o wprowadzenie Akgcji Serii C do obrotu na GPW zostanie ztozony po wydaniu przez Sad
Rejestrowy postanowienia o zmianie statutu Emitenta w zakresie podwyzszenia kapitatu zaktadowego
w drodze emisji Akcji Serii C oraz dokonaniu wpisu odpowiedniej zmiany do KRS.

Zamiarem Emitenta jest doprowadzenie do ich asymilacji z akcjami obecnie notowanymi pod kodem
ISIN PLINCLT00015.

Szczegotowe informacje dotyczace zamiarow Emitenta w zakresie ubiegania sie o wprowadzenie praw
poboru Akcji Serii C, PDA Serii C i Akcji Serii C na rynku oficjalnych notowan gietdowych zostaty
zamieszczone w Czesci V Prospektu w punkcie 6.

4.2 Przepisy prawne, na podstawie ktorych zostaly utworzone te papiery
wartosciowe

Zgodnie z art. 431 § 1 Kodeksu spétek handlowych w zwigzku z art. 430 Kodeksu spétek handlowych
podwyzszenie kapitatu zaktadowego wymaga uchwaty walnego zgromadzenia akcjonariuszy. Uchwata
taka, na mocy art. 415 Kodeksu spotek handlowych, dla swej skutecznosci musi by¢ podjeta
wiekszoscig 3/4 gtosow oddanych, o ile statut nie ustanawia surowszych warunkéw jej powziecia.
Poniewaz w statucie Emitenta nie zostaty ustanowione surowsze warunki powziecia uchwaty, uchwata
o emisji Akcji Serii C zapadta przy zachowaniu przewidzianej w Kodeksu spotek handlowych wiekszosci
gtosdw. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego o kwote wynikajaca z emisji Akcji Serii C nastepuje w
drodze subskrypcji zamknietej, w rozumieniu art. 431 § 1 pkt 2 Kodeksu spoétek handlowych.

Akcje Serii C:
Podstawq prawng emisji Akcji Serii B jest Uchwata nr 4 NWZA z dnia 16 listopada 2006 r.:

Uchwata nr 4

Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
Inwest Consulting S.A. z siedziba w Poznaniu
z dnia 16 listopada 2006 roku w sprawie:
podwyZszenia kapitatu zakfadowego poprzez emisje akcji serii C w drodze oferty
publicznej z uwzglednieniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy oraz
ubiegania sie o wprowadzenie akcji serii C, praw poboru akcji serii C i praw do akcji serii
C do obrotu na rynku regulowanym

Na podstawie art. 431 wzw. zart. 432 § 1727 art. 433 § 1 k.s.h. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie

Akcjonariuszy Spotki Inwest Consulting S.A. z siedzibg w Poznaniu (zwanej dalej Spotka) uchwala, co
nastepuje:

§1

1. Podwyzsza sie w drodze oferty publicznej kapitat zakiadowy Spotki o kwote 3.500.000 zt (trzy
miliony piecset tysiecy ziotych), t. do kwoty 7.000.000 = (siedem milionow ztotych).
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2. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spotki, o ktorym mowa w ust. 1, zostanie dokonane poprzez
emisje 3.500.000 (trzech milionow pieciuset tysiecy) akcji zwyklych na okaziciela serii C, o wartosci
nominalnej 1,00 (jeden) ztoty kazda (zwanych dalej "Akcjami serij C").

3. Cena emisyjna jednej Akcji serii C wynosi 1 zt (jeden zfoty).

4. Akcje serii C uczestniczy¢ beda w dywidendzie poczawszy od wypftat zysku, jaki przeznaczony
bedzie do podziatu za rok obrotowy 2006, rozpoczynajacy sie 1 stycznia 2006 r. i koriczacy sie 31
grudnia 2006 roku.

5. Akcje serii C pokryte zostang gotowka przed zarejestrowaniem podwyzszenia kapitatu zaktadowego
w drodze emisji akcji serii C.

6. Emisja Akcji serii C zostanie przeprowadzona w drodze oferty publicznej, zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego obrotu oraz o spotkach publicznych (Dz. U. nr 184 poz. 1539).

§2.

1. Ustala sie, iz Akcje serii C zostang zaoferowane z uwzglednieniem prawa poboru dotychczasowych
akcjonariuszy Spotki.

2. Przyjmuje sie, Ze dotychczasowym akcjonariuszom za 1 (Jedng) posiadang akcje przystugiwac
bedzie prawo poboru, uprawniajgce do objecia 1 (jednej) akcji serii C.

3. Dniem, wedfug ktdrego okresla sie akcjonariuszy, ktorym przystuguje prawo poboru akcji serii C
(dzieri prawa poboru) jest 8 grudnia 2006 r.

§3

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki Inwest Consulting S.A. upowaznia Zarzad do
okreslenia szczegotowych warunkow emisji, w tym:

- zasad dystrybucji Akcji serii C, w tym terminow otwarcia i zamkniecia subskrypci;

- szczegotowych zasad pfatnosci za akgie;

- zawarcia umowy o subemisje inwestycyjng badz subemisje usfugowa,;

- terminow, w jakich wykonywane bedzie prawo poboru akcji serii C;

- szczegotowych zasad przydziatu akcji, w tym okreslenia zasad przydziatu Akcii serii C nieobjetych w
ramach wykonywania prawa poboru,;

54,

1. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Inwest Consulting S.A. postanawia wprowadzic
Akgie serii G, prawa do Akcji serii C oraz prawa poboru Akcji serii C do obrotu na rynku regulowanym
na Giletdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

2. Akgie serii C, prawa do Akcji serii C oraz prawa poboru Akcgji serii C bedg mialy forme
zdematerializowana.

3. Zarzad Spotki jest upowazniony do zawarcia, zgodnie z art. 5 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o
obrocie instrumentami finansowymi, umow z Krajowym Depozytem Papierow Wartosciowych S.A.
dotyczacych rejestracji w depozycie papierow wartosciowych praw poboru AKcji serii C, praw do Akci
serif G, oraz Akgji serii C w celu ich dematerializacji.

4. Zarzad Spotki jest upowazniony do podjecia wszystkich innych czynnosci niezbednych w celu
realizacji niniejszej Uchwaty, w tym do ztoZzenia odpowiednich wnioskow lub zawiadomieri do Komisji
Nadzoru Finansowego, oraz ztozenia wnioskow o wprowadzenie papierow wartosciowych, o ktorych
mowa w ust, 1, do obrotu na Gletdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

4.3. Wskazanie, czy te papiery wartosciowe sq papierami imiennymi, czy tez
na okaziciela, oraz czy maja one forme dokumentu, czy sa
zdematerializowane. W przypadku formy zdematerializowanej, nalezy podac
nazwe i adres podmiotu odpowiedzialnego za prowadzenie rejestru
papierow wartosciowych

Akcje Serii C bedq papierami wartosciowymi na okaziciela.
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Akcje Serii C zostang zdematerializowane i zarejestrowane w Krajowym Depozycie Papierow
Wartosciowych S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Ksigzeca 4.

4.4. Waluta emitowanych papierow wartosciowych.

Walutg emitowanych papieréw wartosciowych jest ztoty polski.

4.5 Opis praw, wiacznie ze wszystkimi ich ograniczeniami, zwiazanych z
papierami wartosciowymi, oraz procedury wykonywania tych praw

Informacje ogdlne:

Uprawnienia przystugujace akcjonariuszowi dzielg sie na uprawnienia majatkowe i korporacyjne.

Do uprawnien majatkowych nalezg w szczegdlnosci: prawo do dywidendy (art. 347 Kodeksu Spotek
Handlowych), prawo pierwszenstwa do objecia nowych akgcji (art. 433 Kodeksu Spdtek Handlowych) i
prawo do uczestniczenia w podziale majatku Emitenta w razie jego likwidacji (art. 474 Kodeksu Spotek
Handlowych).

Do uprawnien korporacyjnych zaliczajg sie w szczegdlnosci w szczegolnosci: prawo do przegladania
ksiegi akcyjnej i zadania wydania odpisu ksiegi akcyjnej (art. 341 Kodeksu Spotek Handlowych), prawo
do otrzymania odpisow sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Emitenta i sprawozdania finansowego
wraz z odpisem sprawozdania Rady Nadzorczej oraz opinii biegtego rewidenta (art. 395 Kodeksu
Spoétek Handlowych), prawo zadania zwotania Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy lub umieszczenia
okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy przez
akcjonariuszy posiadajacych przynajmniej 1/10 cze$¢ kapitatu zakladowego (art. 400 Kodeksu Spdtek
Handlowych), prawo do ztozenia wniosku do sadu rejestrowego Emitenta o upowaznienie do zwotania
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy w przypadku niezwotania Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
przez Zarzad w terminie dwdch tygodni od ztozenia zadania, o ktdrym mowa w art. 400 Kodeksu
Spotek Handlowych (art. 401 Kodeksu Spoétek Handlowych), prawo do udzialtu w Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy (art. 406 Kodeksu Spotek Handlowych), prawo do przegladania listy
akcjonariuszy w lokalu spotki, prawo do zadania sporzadzenia odpisu listy akcjonariuszy uprawnionych
do udziatu w Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy, prawo do zadania wydania odpisu wnioskow w
sprawach objetych porzadkiem Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy (art. 407 Kodeksu Spotek
Handlowych), prawo do sprawdzenia, na wniosek akcjonariuszy posiadajacych 1/10 kapitatu
zakladowego reprezentowanego na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy, listy obecnosci uczestnikow
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy przez powotang w tym celu komisje ztozong przynajmniej z
trzech osdb, w tym jednej osoby wybranej przez wnioskodawcow (art. 410 Kodeksu Spodtek
Handlowych), prawo gtosu na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy (art. 411 Kodeksu Spotek
Handlowych), prawo do przegladania ksiegi protokotdow Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy oraz
prawo do otrzymania pos$wiadczonych przez Zarzad odpisow 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 Spodtek Handlowych), prawo do wytoczenia przeciwko spdtce powddztwa o stwierdzenie
niewaznosci uchwaty Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy sprzecznej z ustawa (art. 425 Kodeksu
Spotek Handlowych), prawo do zadania udzielenia przez Zarzad, podczas obrad Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy, informacji dotyczacych Emitenta, jezeli jest to uzasadnione dla oceny
sprawy objetej porzadkiem obrad Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy (art. 428 § 1 Kodeksu Spdtek
Handlowych), prawo do ztozenia wniosku do sadu rejestrowego o zobowigzanie Zarzadu do udzielenia
informacji, o ktdérych mowa w art. 428 § 1 Kodeksu Spotek Handlowych (art. 429 § 1 Kodeksu Spotek
Handlowych) Ilub o zobowigzanie Emitenta do ogtoszenia informacji udzielonych innemu
akcjonariuszowi poza Walnym Zgromadzeniem Akcjonariuszy na podstawie art. 428 § 4 Kodeksu
Spotek Handlowych (art. 429 § 2 Kodeksu Spodtek Handlowych), prawo do wniesienia powddztwa
przeciwko cztonkom wiadz Emitenta lub innym osobom, ktdre wyrzadzity szkode Emitentowi (art. 486 i
487 Kodeksu Spdtek Handlowych), prawo do przegladania dokumentdw zwigzanych z potaczeniem,
podziatem lub przeksztatceniem Emitenta (art. 505, 540 i 561 Kodeksu Spoétek Handlowych), prawo do
zadania wyboru Rady Nadzorczej w trybie gtosowania oddzielnymi grupami (art. 385 § 3 Kodeksu
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Spotek Handlowych). Zgodnie z art. 6 § 4 i § 5 Kodeksu Spotek Handlowych akcjonariuszowi Emitenta
przystuguje takze prawo do zadania, aby spdtka handlowa bedaca akcjonariuszem Emitenta udzielita
informacji na piSmie, czy pozostaje ona w stosunku dominacji lub zaleznosci w rozumieniu art. 4 § 1
pkt 4) Kodeksu Spoétek Handlowych wobec okreslonej spotki handlowej albo spétdzielni bedacej
akcjonariuszem Emitenta. Akcjonariusz Emitenta uprawniony do ztozenia Zzadania, o ktdrym mowa
powyzej, moze zadac rowniez ujawnienia liczby akcji Emitenta lub gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy Emitenta, jakie posiada spétka 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
$wiadectwo depozytowe, ktére moze by¢ wystawione przez podmiot prowadzacy rachunek papierow
wartosciowych zgodnie z normami Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi. Zgodnie z art. 328
§ 6 Kodeksu Spétek Handlowych akcjonariuszom posiadajacym zdematerializowane Akcje Emitenta
przystuguje uprawnienie do imiennego $wiadectwa depozytowego wystawionego przez podmiot
prowadzacy rachunek papieréw wartosciowych. Akcjonariuszom posiadajacym zdematerializowane
Akcje Emitenta nie przystuguje natomiast roszczenie o wydanie dokumentu Akcji. Roszczenie o
wydanie dokumentu Akcji zachowujq jednakze akcjonariusze posiadajacy Akcje Emitenta, ktore nie
zostaly zdematerializowane. Art. 84 Ustawy o Ofercie Publicznej przyznaje akcjonariuszowi lub
akcjonariuszom, posiadajacym przynajmniej 5% ogdlnej 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 szczegolnych). W przypadku gdy Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy nie podejmie uchwaty
zgodnej z trescig ztozonego wniosku 0 wyznaczenie rewidenta do spraw szczegolnych, wnioskodawcy
mogg wystapi¢ o wyznaczenie wskazanego podmiotu jako rewidenta do sadu rejestrowego w terminie
14 dni od dnia powziecia uchwaty (art. 85 Ustawy o Ofercie Publicznej). Zgodnie z art. 83 Ustawy o
Ofercie Publicznej akcjonariusz spotki publicznej moze zadac na pismie wykupienia posiadanych przez
niego akgcji przez innego akcjonariusza, ktory osiggnat lub przekroczyt 90% ogdlnej liczby gtosow w tej
spoétce publicznej.

Statut nie przyznaje akcjonariuszom innych uprawnien, niz przewidziane przepisami Kodeksu Spoétek
Handlowych, Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi i Ustawy o Ofercie Publicznej. Statut nie
zawiera takze postanowien ograniczajacych 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
kapitatdw zapasowego i rezerwowego, ktore moga by¢ przeznaczone na wyptate dywidendy) do
wyptaty.

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¢ wylaczone.

Statut Emitenta nie zawiera postanowien odnos$nie do warunkéw odbioru dywidendy regulujacych
kwestie odbioru dywidendy w sposdb inny niz postanowienia Kodeksu Spoétek Handlowych i regulacje
KDPW.

Akcje Serii C beda uprawnialy do dywidendy na réowni z pozostatymi akcjami Emitenta. Akcje Serii C
nie sg uprzywilejowane co do dywidendy. Akcje Serii C bedg uczestniczyty w dywidendzie poczawszy
od roku obrotowego 2006, o ile WZA Emitenta podejmie uchwate o przeznaczenie zysku na wyptate
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
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podziale zysku. Zgodnie z art. 348 § 3 KSH dzien dywidendy nie moze by¢ ustalony na date pozniejszq
niz 3 miesigce od dnia podjecia uchwaly o podziale zysku. Uchwata ZWZ okreéla takze dzien wyptaty
dywidendy. Zgodnie z § 91 ust. 2 Szczegdtowych Zasad Dziatania KDPW dzien wyptaty dywidendy
moze przypadac najwczesniej dziesigtego dnia po dniu ustalenia praw do dywidendy, z wylaczeniem
sobot oraz dni uznanych za wolne od pracy na podstawie wiasciwych przepisow.

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
odmowic dokonania wyptaty dywidendy.

Posiadaczy akcji bedacych nierezydentami w rozumieniu przepiséw Prawa Dewizowego nie obowigzujg
zadne ograniczenia w prawach do dywidendy. Nierezydenci niebedacy osobami fizycznymi moga, pod
warunkiem przedstawienia potrzebnych dokumentéw, skorzysta¢é — na mocy przepisow innych niz
obowigzujaca w Polsce ustawa o podatku dochodowym od oséb prawnych, w szczegdlnosci umow
miedzynarodowych o unikaniu podwojnego opodatkowania — z mozliwosci pobrania od nich przez
ptatnika, ktorym jest Emitent, podatku od dywidendy w wysokosci innej niz okreslona zgodnie z
obowigzujacymi przepisami ustawy o podatku dochodowym od oséb 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 C dajq 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 mogq by¢ pozbawieni prawa poboru uchwalg Walnego
Zgromadzenia Emitenta

Prawo do udziatu w zyskach Emitenta:
Akcje Emitenta uprawniajg na réwnych zasadach do udzialu 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 majatku pozostatego po
zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli, jest rowny.

Postanowienia w sprawie umorzenia:
Statut Emitenta nie przewiduje zadnych szczegdlnych postanowien regulujacych kwestie umarzania
akdji.

Postanowienia w sprawie zamiany:
Statut Emitenta nie przewiduje zadnej mozliwosci zamiany akcji Emitenta na jakiekolwiek inne papiery
warto$ciowe Emitenta.

4.6. Uchwaly, zezwolenia lub zgody, na podstawie ktorych zostaty lub
zostang utworzone lub wyemitowane nowe papiery wartosciowe.

Akcje Serii C zostaty wyemitowane na podstawie Uchwaly nr 4 NWZA Emitenta z dnia 16 listopada
2006 r. Tresc¢ tej uchwaty stanowi zatacznik do Prospektu Emisyjnego.

Zmiana statutu w zakresie podwyzszenia kapitatu zakladowego, dokonywana na mocy uchwaty
walnego zgromadzenia, podlega wpisowi do KRS (430 § 1 Kodeksu spdtek handlowych). Zgtoszenie
takiej uchwaty do zarejestrowania winno nastgpi¢ w terminie szesciu miesiecy od dnia jej podjecia, a
w przypadku emisji bedacej przedmiotem publicznej oferty objetej prospektem emisyjnym, jak ma to
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miejsce w przypadku Akcji Serii C, od dnia zatwierdzenia prospektu, o ile wniosek o zatwierdzenie
prospektu zostanie ztozony przed uptywem czterech miesiecy od dnia powziecia uchwaty o
podwyzszeniu kapitatu zakltadowego (art. 431 § 4 Kodeksu spodtek handlowych).

Przeprowadzenie publicznej oferty Akcji Serii C wymaga sporzadzenia prospektu emisyjnego,
zatwierdzenia go przez KNF oraz udostepnienia do publicznej wiadomosci (art. 7 ust. 1 Ustawy o
Ofercie Publicznej). Zgodnie z art. 5 ust. 1, 2 i 3 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi przed
rozpoczeciem oferty publicznej Emitent jest réwniez zobowigzany podpisa¢ z KDPW umowe, ktdrej
przedmiotem bylaby rejestracja, a co za tym idzie dematerializacja Akgcji Serii C.

Zgodnie z art. 7 ust. 1 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi prawa ze zdematerializowanych
papieréw wartosciowych powstajg z chwilg ich zapisania po raz pierwszy na rachunku papieréow
wartosciowych i przystugujg osobie bedacej posiadaczem tego rachunku. Art. 4 ust. 2 Ustawy o
Obrocie Instrumentami Finansowymi za rachunki papierow wartosciowych uznaje takze zapisy
dotyczace tych papierow dokonane w zwigzku z ich subskrypcja przez podmioty prowadzace
dziatalno$¢ maklerska, o ile identyfikuja one osoby, ktorym przystugujg prawa z papierow
wartosciowych i jesli zostaty one zarejestrowane w KDPW. Za moment powstania PDA nalezy wiec
uznac ich zarejestrowanie w KDPW, co nastapi po dokonaniu przez Emitenta przydziatu akcji. Z kolei
za moment powstania praw z Akgcji Serii C nalezy uznac ich zarejestrowanie w KDPW, nastepujace po
wydaniu przez Sad Rejestrowy postanowienia o zmianie statutu Emitenta w zakresie podwyzszenia
kapitatu zaktadowego w drodze emisji Akcji Serii C i dokonaniu wpisu odpowiedniej zmiany do KRS.

4.7. Przewidywana data emisji papierow wartosciowych
Emitent szacuje, ze rejestracja podwyzszenia kapitatu zakltadowego w drodze emisji Akcji Serii C
nastapi w lutym badz marcu 2006 r.

4.8. Opis ograniczen w swobodzie przenoszenia papierow wartosciowych

Ograniczenia wynikajace z Ustawy o Ofercie Publicznej

Ustawa o Ofercie Publicznej naktada na podmioty zbywajace i nabywajace okresSlone pakiety akcji
oraz na podmioty, ktdrych udziat w ogdlnej liczbie gtoséw w spdtce publicznej ulegt okreslonej zmianie
z innych przyczyn szereg restrykcji i obowigzkéw odnoszacych sie do takich czynnosci i zdarzen.
Zgodnie z art. 69 Ustawy o Ofercie Publicznej podmiot, ktdry osiagnat lub przekroczyt 5%, 10%, 20%,
25%, 33%, 50% albo 75% ogdlnej liczby gtoséw w spdtce publicznej, albo posiadat co najmniej 5%,
10%, 20%, 25%, 33%, 50% albo 75% ogodlnej liczby gtosow w tej spdtce, a w wyniku zmniejszenia
tego udziatu osiggnat odpowiednio 5%, 10%, 20%, 25%, 33%, 50% albo 75% lub mniej ogdlnej
liczby gtosow jest zobowigzany zawiadomi¢ o tym KNF oraz spotke, w terminie 4 dni od dnia zmiany
udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw albo od dnia, w ktorym dowiedziat sie o takiej zmianie lub przy
zachowaniu nalezytej staranno$ci mogt sie o niej dowiedzie¢.

Obowigzek dokonania zawiadomienia powstaje rowniez w przypadku zmiany dotychczas posiadanego
udziatu ponad 10% ogdinej liczby gtosow o co najmniej 2% ogodlnej liczby gtoséw, a takze zmiany
dotychczas posiadanego udziatu ponad 33% ogolnej liczby gtoséow o co najmniej 1% ogdlnej liczby
gtosow.

Obowigzek dokonania zawiadomienia nie powstaje w przypadku, gdy po rozliczeniu w depozycie
papieréw warto$ciowych kilku transakcji zawartych na rynku regulowanym w tym samym dniu, zmiana
udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw w spotce publicznej na koniec dnia rozliczenia nie powoduje
osiggniecia lub przekroczenia progu ogdinej liczby glosow, z ktdrym wigZze sie powstanie tych
obowigzkow.

Wykaz informacji przedstawianych w zawiadomieniu sktadanym w KNF okreslony jest w art. 69 ust. 4
Ustawy o Ofercie Publicznej. Jezeli zawiadomienie jest sktadane w zwigzku z osiggnieciem lub
przekroczeniem 10% ogdlnej liczby gtosow musi ono zawiera¢ dodatkowo informacje dotyczace
zamiaréw dalszego zwiekszania udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw w okresie 12 miesiecy od ztozenia
zawiadomienia oraz celu zwiekszania. W przypadku zmiany zamiarow lub celu akcjonariusz jest
zobowigzany niezwtocznie, nie pozniej niz w terminie 3 dni od zaistnienia tej zmiany, poinformowac o
tym KNF oraz te spotke.

Stosownie do art. 89 Ustawy o Ofercie Publicznej akcjonariusz nie moze wykonywac prawa gtosu z
akcji nabytych z naruszeniem przywotanych powyzej obowigzkdéw. Prawo gtosu wykonane wbrew
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zakazowi nie jest uwzgledniane przy obliczaniu wynikow glosowania nad uchwata walnego
zgromadzenia

Ustawa o Ofercie Publicznej przewiduje rowniez obowigzek nabywania okreslonych pakietow akcji
spotki publicznej wylacznie w drodze publicznego wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub
zamiane akcji. Art. 76 Ustawy o Ofercie Publicznej uznaje, ze w zamian za akcje bedace przedmiotem
wezwania do zapisywania sie na zamiane akcji mogg by¢ nabywane wytacznie:

- zdematerializowane akcje innej spotki, kwity depozytowe lub listy zastawne, lub

- obligacje emitowane przez Skarb Panstwa.
W przypadku jednak, gdy przedmiotem wezwania maja by¢ wszystkie pozostate akcje spoiki,
wezwanie musi przewidywac¢ mozliwos¢ sprzedazy akcji przez podmiot zgtaszajacy sie w odpowiedzi
na to wezwanie, po cenie ustalonej zgodnie z art. 79 ust. 1-3 Ustawy o Ofercie Publicznej,
okreslajacym zasady ustalania ceny w wezwaniu.

Zgodnie z art. 72 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej tryb wezwania stosuje sie do nabycia akcji spotki
publicznej w liczbie powodujacej zwiekszenie udziatu w ogdinej liczbie gtosdéw o wiecej niz:

1) 10% ogodlnej liczby gtoséw w okresie krotszym niz 60 dni, przez podmiot, ktdrego udziat w ogolnej
liczbie gtosdw w tej spdtce wynosi mniej niz 33%,

2) 5% ogolnej liczby gtosow w okresie krotszym niz 12 miesiecy, przez akcjonariusza, ktérego udziat
w 0golnej liczbie glosdow w tej spdtce wynosi co najmniej 33%.

W przypadku gdy w okresach wskazanych powyzej zwiekszenie udziatu w ogdlnej liczbie gtosow
odpowiednio o wiecej niz 10% lub 5% ogodlnej liczby gtoséw nastgpito w wyniku zaj$cia innego
zdarzenia prawnego niz czynno$¢ prawna, akcjonariusz jest zobowigzany, w terminie trzech miesiecy
od dnia zajscia zdarzenia, do zbycia takiej liczby akcji, ktdra spowoduje, ze ten udziat nie zwiekszy sie
w tym okresie odpowiednio o wiecej niz 10% lub 5% ogdlnej liczby gtosow.

Obowiazki, o ktdrych mowa powyzej nie powstajg w przypadku nabywania akgj:

- w obrocie pierwotnym,

- w ramach wnoszenia ich do spétki jako wktadu niepienieznego,

- w przypadku potaczenia lub podziatu spotki,

- od podmiotu wchodzacego w skiad tej samej grupy kapitatowej,

- w trybie okre$lonym przepisami prawa upadtosciowego i naprawczego,

- w postepowaniu egzekucyjnym, zgodnie z umowa o ustanowienie zabezpieczenia
finansowego, zawartg przez uprawnione podmioty na warunkach okreslonych w ustawie z
dnia 2 kwietnia 2004 r. o niektérych zabezpieczeniach finansowych (Dz. U. Nr 91, poz.
871),

- obcigzonych zastawem w celu zaspokojenia zastawnika uprawnionego na podstawie
innych ustaw do korzystania z trybu zaspokojenia polegajacego na przejeciu na wtasnoscé
przedmiotu zastawu,

- w drodze dziedziczenia.

Stosownie do art. 89 Ustawy o Ofercie Publicznej akcjonariusz nie moze wykonywac prawa gtosu z
akcji nabytych z naruszeniem obowigzku przeprowadzenia wezwania lub po cenie, ktérej wysokosc
zostata ustalona z naruszeniem obowigzujacych zasad. Akcjonariusz podlegajacy obowigzkowi
przeprowadzenia wezwania na skutek zajécia innego zdarzenia prawnego niz czynnoS¢ prawna nie
moze wykonywac prawa gtosu ze wszystkich akcji do dnia wykonania cigzacych na nim obowigzkow.
Prawo gtosu wykonane wbrew zakazowi nie jest uwzgledniane przy obliczaniu wynikéw gtosowania
nad uchwatg walnego zgromadzenia.

Zgodnie z art. 73 ust. 1 przekroczenie 33% ogolnej liczby gtosdow w spdtce publicznej moze nastgpic,
co do zasady, wylacznie w wyniku ogtoszenia wezwania do zapisywania sie ha sprzedaz lub zamiane
akgji tej spdtki w liczbie zapewniajacej osiagniecie 66% ogdlnej liczby gtosow.

W przypadku gdy przekroczenie progu 33% ogdlnej liczby gloséw nastapito w wyniku nabycia akcji w
Ofercie Publicznej lub w ramach wnoszenia ich do spotki jako wktadu niepienieznego, potaczenia lub
podziatu spétki, w wyniku zmiany statutu spotki, wygasniecia uprzywilejowania akgcji lub zajscia innego
niz czynnoS¢ prawna zdarzenia prawnego, akcjonariusz jest zobowigzany, w terminie trzech miesiecy
od przekroczenia 33% ogolnej liczby gtoséw, do:
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1) ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji tej spotki w liczbie
powodujacej osiggniecie 66% ogdlnej liczby gtoséw, albo

2) zbycia akcji w liczbie powodujacej osiagniecie nie wiecej niz 33% ogolnej liczby gtosow

chyba ze w tym terminie udziat akcjonariusza w ogdlinej liczbie gtosdw ulegnie zmniejszeniu do nie
wiecej niz 33% ogdlnej liczby gtosow, odpowiednio w wyniku podwyzszenia kapitatu zaktadowego,
zmiany statutu spotki lub wygasniecia uprzywilejowania jego akcji.

Jezeli natomiast przekroczenie 33% ogdlnej liczby gtosdw nastgpito w wyniku dziedziczenia,
obowigzek, wskazany powyzej w wyszczegdlnieniu 1) i 2) ma zastosowanie w przypadku, gdy po
takim nabyciu akcji, udziat w ogodlnej liczbie gtosdéw ulegt dalszemu zwiekszeniu. Termin wykonania
tego obowigzku liczy sie od dnia, w ktorym nastgpito zdarzenie powodujgce zwiekszenie udziatu w
ogolnej liczbie gtosow.

Analogiczny mechanizm wprowadzono w odniesieniu do sytuacji, w ktdrej przekroczony zostaje putap
66% o0golnej liczby gtosdéw na walnym zgromadzeniu.

W mysl art. 74 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej przekroczenie 66% ogdlnej liczby gtosow w spotce
publicznej moze nastapi¢ wytacznie w wyniku ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub
zamiane wszystkich pozostatych akgcji tej spotki.

W przypadku gdy przekroczenie progu 66% ogdlnej liczby gtoséw nastapito w wyniku nabycia akcji w
ofercie publicznej lub w ramach wnoszenia ich do spdtki jako wktadu niepienieznego, potaczenia lub
podziatu spétki, w wyniku zmiany statutu spotki, wygasniecia uprzywilejowania akgcji lub zajscia innego
niz czynno$¢ prawna zdarzenia prawnego, akcjonariusz jest zobowigzany, w terminie trzech miesiecy
od przekroczenia 66% o0golnej liczby gtosow, do:

1) ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane wszystkich pozostatych akcji tej
spotki, albo

2) zbycia akcji w liczbie powodujacej osiagniecie nie wiecej niz 66% ogolnej liczby gtosow

chyba ze w tym terminie udziat akcjonariusza w ogdlinej liczbie gtosow ulegnie zmniejszeniu do nie
wiecej niz 66% ogdlnej liczby gtoséw, odpowiednio w wyniku podwyzszenia kapitatu zaktadowego,
zmiany statutu spétki lub wygasniecia uprzywilejowania jego akcji.

Jezeli natomiast przekroczenie 66% ogdlnej liczby gtosdw nastgpito w wyniku dziedziczenia,
obowigzek, wskazany powyzej w wyszczegdlnieniu 1) i 2) ma zastosowanie w przypadku, gdy po
takim nabyciu akcji, udziat w ogodlnej liczbie gtoséw ulegt dalszemu zwiekszeniu. Termin wykonania
tego obowigzku liczy sie od dnia, w ktdrym nastgpito zdarzenie powodujace zwiekszenie udziatu w
ogolnej liczbie gtosow.

Obowiazki wskazane powyzej w stosunku do przekraczania 66% ogolnej liczby gtosdéw stosuje sie
odpowiednio w przypadku zwiekszania w spotce publicznej stanu posiadania ogdlnej liczby gtosow
przez podmioty od niego zalezne lub wobec niego dominujace, lub podmioty bedace stronami
zawartego z nim pisemnie lub ustnie porozumienia dotyczacego nabywania przez te podmioty akcji
spotki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu dotyczacego istotnych spraw
spotki, chociazby tylko jeden z tych podmiotéw podjat lub zamierzat podjaé czynnosci powodujace
powstanie tych obowigzkdw.

Akcjonariusz, ktdry w okresie 6 miesiecy po przeprowadzeniu wezwania ogtoszonego w zwigzku z
przekraczaniem progu 66% ogdlnej liczby gtosdw, nabyt, po cenie wyzszej niz cena okreSlona w tym
wezwaniu, kolejne akcje tej spotki w inny sposdb niz w ramach wezwania, jest zobowigzany, w
terminie miesigca od tego nabycia, do zaptacenia rdznicy ceny wszystkim osobom, ktdre zbyty akcie w
tym wezwaniu, z wytgczeniem osob, od ktérych akcje zostaty nabyte po cenie obnizonej w przypadku
okreslonym w art. 79 ust. 4 Ustawy o Ofercie Publicznej.

Obowiazki, zwigzane z przekroczeniem progu 33% i 66% ogdlnej liczby gtoséw w spotce publicznej, o
ktorych mowa powyzej nie powstajg w przypadku nabywania akcji:

- od podmiotu wchodzacego w skiad tej samej grupy kapitatowej,

- w trybie okreslonym przepisami prawa upadtosciowego i naprawczego,

- w postepowaniu egzekucyjnym, zgodnie z umowa o ustanowienie zabezpieczenia
finansowego, zawartg przez uprawnione podmioty na warunkach okreslonych w ustawie z
dnia 2 kwietnia 2004 r. o niektdrych zabezpieczeniach finansowych (Dz. U. Nr 91, poz.
871),
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- obcigzonych zastawem w celu zaspokojenia zastawnika uprawnionego na podstawie
innych ustaw do korzystania z trybu zaspokojenia polegajacego na przejeciu na wtasnoscé
przedmiotu zastawu.

Zgodnie z art. 75 ust. 4 Ustawy o Ofercie Publicznej akcje obcigzone zastawem nie mogg byc
przedmiotem obrotu do chwili jego wygasniecia, z wyjatkiem przypadku, gdy nabycie tych akgji
nastepuje w wykonaniu umowy o ustanowienie zabezpieczenia finansowego, zawartg przez
uprawnione podmioty na warunkach okreslonych w ustawie z dnia 2 kwietnia 2004 r. o niektérych
zabezpieczeniach finansowych (Dz. U. Nr 91, poz. 871). Do akgcji tych stosuje sie tryb postepowania
okreslony w przepisach wydanych na podstawie art. 94 ust. 1 pkt 1 ustawy o Obrocie Instrumentami
Finansowymi.

Stosownie do art. 89 Ustawy o Ofercie Publicznej akcjonariusz nie moze wykonywac prawa gtosu z
akgcji nabytych z naruszeniem obowigzku przeprowadzenia wezwania lub po cenie, ktorej wysokosc¢
zostata ustalona z naruszeniem obowigzujacych zasad. Akcjonariusz ktory przekroczyt prog 66%
ogodlnej liczby gtosdw z naruszeniem obowigzku przeprowadzenia wezwania nie moze wykonywac
prawa gtosu ze wszystkich posiadanych akcji. Akcjonariusz podlegajacy obowigzkowi przeprowadzenia
wezwania na skutek nabycia akcji w ofercie publicznej lub w ramach wnoszenia ich do spétki jako
wkfadu niepienieznego, potaczenia lub podziatu spétki, w wyniku zmiany statutu spotki, wygasniecia
uprzywilejowania akcji lub zajscia innego niz czynno$¢ prawna zdarzenia prawnego nhie moze
wykonywac prawa gtosu ze wszystkich akcji do dnia wykonania cigzacych na nim obowigzkéw. Prawo
gtosu wykonane wbrew zakazowi nie jest uwzgledniane przy obliczaniu wynikéw gtosowania nad
uchwatg walnego zgromadzenia.

Na podstawie art. 77 Ustawy o Ofercie Publicznej ogtoszenie wezwania nastepuje po ustanowieniu
zabezpieczenia w wysokosci nie mniejszej niz 100% wartosci akcji, ktére majg by¢ przedmiotem
wezwania, a ustanowienie zabezpieczenia powinno by¢ udokumentowane zaswiadczeniem banku lub
innej instytucji finansowej udzielajacej zabezpieczenia lub posredniczacej w jego udzieleniu.
Wezwanie jest ogtaszane i przeprowadzane za posrednictwem podmiotu prowadzacego dziatalnos¢
maklerska na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. Podmiot ten jest zobowigzany, nie pdzniej niz na 7
dni roboczych przed dniem rozpoczecia przyjmowania zapisow, do réwnoczesnego zawiadomienia o
zamiarze jego ogtoszenia KNF oraz spotki prowadzacej rynek regulowany, na ktorym notowane sg
akdje.
Odstagpienie od ogtoszonego wezwania jest niedopuszczalne, chyba ze po jego ogtoszeniu inny
podmiot ogtosit wezwanie dotyczace tych samych akgcji. Odstgpienie od wezwania ogtoszonego na
wszystkie pozostate akcje tej spotki, jest dopuszczalne jedynie wtedy, gdy inny podmiot ogtosit
wezwanie na wszystkie pozostate akcje tej spotki po cenie nie nizszej niz w tym wezwaniu.
W okresie miedzy dokonaniem zawiadomienia o zamiarze ogtoszenia wezwania, a zakonczeniem
wezwania, podmiot zobowigzany do ogtoszenia wezwania oraz podmioty, ktdre taczy pisemne lub
ustne porozumienie dotyczace nabywania przez te podmioty akcji spdtki publicznej lub zgodnego
gtosowania na walnym zgromadzeniu dotyczacego istotnych spraw spotki:

- moga nabywac akcje spdiki, ktdrej dotyczy wezwanie, jedynie w ramach tego wezwania i

w sposob w nim okreslony;
- nie mogq zbywac akcji spétki, ktdrej dotyczy wezwanie, ani zawiera¢ umow, z ktérych
mogiby wynika¢ obowigzek zbycia przez nie tych akcji, w czasie trwania wezwania.

Cena akcji proponowana w wezwaniu nie moze by¢ nizsza od Sredniej ceny rynkowej z okresu 6
miesiecy poprzedzajacych ogtoszenie wezwania, w czasie ktorych dokonywany byt obrét tymi akcjami
na rynku regulowanym.

W przypadku spdtki, w stosunku do ktorej otwarte zostato postepowanie upadtosciowe lub uktadowe,
Ustawa o Ofercie Publicznej przyjmuje w art. 79 ust. 1 pkt 2, ze cena akcji w wezwaniu nie moze byc
nizsza od ich wartosci godziwej.

Cena akcji proponowana w wezwaniach nie moze by¢ rowniez nizsza od:

1) najwyzszej ceny, jaka za akcje bedace przedmiotem wezwania podmiot zobowigzany do jego
ogtoszenia, podmioty od niego zalezne lub wobec niego dominujace, lub tez podmioty bedace
stronami zawartego z nim pisemnie lub ustnie porozumienia dotyczacego nabywania przez te
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podmioty akcji spotki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu dotyczacego
istotnych spraw spotki zaptacity w okresie 12 miesiecy przed ogtoszeniem wezwania, albo

2) najwyzszej wartosci rzeczy lub praw, ktére podmiot zobowigzany do ogtoszenia wezwania lub
podmioty, o ktérych mowa powyzej wydaty w zamian za akcje bedace przedmiotem wezwania, w
okresie 12 miesiecy przed ogtoszeniem wezwania.

Cena akcji proponowana w wezwaniu przeprowadzanym w zwigzku z przekraczaniem progu 66% |,
ogdlnej liczby gtoséw nie moze by¢ rowniez nizsza od $redniej ceny rynkowej z okresu 3 miesiecy
obrotu tymi akcjami na rynku regulowanym poprzedzajacych ogtoszenie wezwania.

Cena proponowana W wezwaniu moze by¢ nizsza od ceny ustalonej zgodnie z powyzej
zaprezentowanymi zasadami w odniesieniu do akcji stanowiacych co najmniej 5% wszystkich akgji
spotki, ktore bedg nabyte w wezwaniu od oznaczonej osoby zgtaszajacej sie na wezwanie, jezeli
podmiot zobowigzany do ogtoszenia wezwania i ta osoba tak postanowity.

Za cene proponowana W wezwaniu na zamiane akcji uwaza sie tez warto$¢ zdematerializowanych
akgji innej spotki, ktdrych witasno$¢ zostanie przeniesiona w zamian za akcje bedace przedmiotem
wezwania. Wartos¢ akcji zdematerializowanych ustala sie w przypadku akcji bedacych przedmiotem
obrotu na rynku regulowanym wedtug Sredniej ceny rynkowej z okresu 6 miesiecy obrotu tymi akcjami
na rynku regulowanym poprzedzajacych ogtoszenie wezwania, a w przypadku spétki, w stosunku do
ktérej otwarte zostato postepowanie uktadowe lub upadto$ciowe — wedtug ich wartosci godziwej.

Za srednia cene rynkowa do ktorej odwotuja sie przytoczone powyzej zapisy uwaza sie
cene bedaca srednia arytmetyczng ze srednich, dziennych cen wazonych wolumenem
obrotu.

Zasady dotyczace ustalania ceny odnoszg sie réwniez do kwitow depozytowych, listdw zastawnych i
obligacji emitowanych przez Skarb Panstwa, jezeli stanowig one przedmiot zamiany za akcje objete
wezwaniem.

Odpowiedzialnos¢ z tytulu niedochowania obowiazkow wynikajacych z Ustawy o
Ofercie Publicznej w zakresie ograniczen w przenoszeniu papierow wartosciowych

Zgodnie z art. 97.ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej na kazdego kto:

- nie dokonuje w terminie zawiadomienia, o ktérym mowa w art. 69, lub dokonuje takiego
zawiadomienia z naruszeniem warunkdw okreslonych w tych przepisach,

- przekracza okreslony prég ogolnej liczby gtoséw bez zachowania warunkéw, o ktorych
mowa w art. 72-74,

- nie zachowuje warunkdéw o ktérych mowa w art. 76 lub 77,

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

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

- wbrew Zadaniu, o ktdrym mowa w art. 78, w okreSlonym w nim terminie, nie wprowadza
niezbednych zmian lub uzupetnien w tresci wezwania albo nie przekazuje wyjasnien
dotyczacych jego tresci,

- nie dokonuje w terminie zaptaty réznicy w cenie akcji, w przypadku okreslonym w art. 74
ust. 3,

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

- nabywa akcje wtasne z naruszeniem trybu, terminéw i warunkéw okreslonych w art. 72-
74, art. 79 lub art. 91 ust. 6,

- dopuszcza sie czynu okre$lonego powyzej, dziatajac w imieniu lub w interesie osoby
prawnej lub jednostki organizacyjnej nie posiadajacej osobowosci prawnej

KNF moze, w drodze decyzji, nastepujacej po przeprowadzeniu rozprawy natozy¢ kare pieniezng do
wysokosci 1.000.000 zt. Zgodnie z art. 97 ust. 2 Ustawy o Ofercie Publicznej kara ta moze zosta¢
natozona odrebnie za kazdy z czyndw wyszczegdlnionych powyzej. Kara moze tez by¢ natozona
odrebnie na kazdy z podmiotdw wchodzacych w sktad porozumienia, o ktorym mowa w art. 87 ust. 1
pkt 5 Ustawy o Ofercie Publicznej (podmioty, ktdre taczy pisemne lub ustne porozumienie dotyczace
nabywania przez te podmioty akcji spdtki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym
zgromadzeniu dotyczacego istotnych spraw spotki, chociazby tylko jeden z tych podmiotow podjat lub
zamierzat podja¢ odpowiednie czynnosci).
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W decyzji o natozeniu kary KNF moze wyznaczy¢ termin ponownego wykonania obowigzku lub
dokonania czynnosci wymaganej przepisami, ktorych naruszenie bylo podstawg natozenia kary
pienieznej. W razie bezskutecznego uptywu tego terminu KNF moze powtdrnie wydac¢ decyzje o
natozeniu kary.

Obowiazki zwigzane z nabywaniem akcji wynikajace z Ustawy o Ochronie
Konkurencji i Konsumentow

Ustawa o Ochronie Konkurencji i Konsumentow naktada na przedsiebiorce obowigzek zgtoszenia
zamiaru koncentracji Prezesowi Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow, jezeli tgczny obrot
przedsiebiorcdw uczestniczacych w koncentracji w roku obrotowym, poprzedzajgcym rok zgtoszenia,
przekracza rownowarto$¢ 50.000.000 EUR (art. 12).

Przy badaniu wysokosci obrotu bierze sie pod uwage obrot zaréwno przedsiebiorcow bezposrednio
uczestniczacych w koncentracji, jak i pozostatych przedsiebiorcow nalezacych do grup kapitatowych,
do ktdrych naleza przedsiebiorcy bezposrednio uczestniczacy w koncentracji. Wartos¢ EUR podlega
przeliczeniu na ztote wedtug kursu Sredniego walut obcych ogtoszonego przez Narodowy Bank Polski
w ostatnim dniu roku kalendarzowego poprzedzajacego rok zgtoszenia zamiaru koncentracji.

Obowigzek zgtoszenia dotyczy zamiaru:

- potaczenia dwdch lub wiecej samodzielnych przedsiebiorcow,

- przejecia - poprzez nabycie lub objecie akcji, innych papieréw wartosciowych, udziatow,
catosci lub czesci majatku lub w jakikolwiek inny sposob - bezposredniej lub posredniej
kontroli nad catym albo czescig jednego lub wiecej przedsiebiorcow przez jednego lub
wiecej przedsiebiorcow,

- utworzenia przez przedsiebiorcow wspolnego przedsiebiorcy,

- objecia lub nabycia akcji albo udziatéow innego przedsiebiorcy, powodujacego uzyskanie co
najmniej 25% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu lub Zgromadzeniu Wspodlnikow,

- objecia przez te samag osobe funkcji czionka organu zarzadzajacego albo organu
kontrolnego u konkurujacych ze sobg przedsiebiorcow,

- rozpoczecia wykonywania praw z akcji lub udziatdbw objetych lub nabytych bez
uprzedniego zgtoszenia zgodnie z art. 13 pkt 3 i 4 Ustawy o Ochronie Konkurencji i
Konsumentow.

Nie podlega zgtoszeniu zamiar koncentracji (art. 13):

1) jezeli obrot przedsiebiorcy:
a) nad ktdrym ma nastapic przejecie kontroli,
b) ktorego akcje lub udziaty bedg objete lub nabyte,
c) z ktorego akgji lub udziatdw ma nastapi¢ wykonywanie praw - nie przekroczyt na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej w zadnym z dwoch lat obrotowych poprzedzajacych zgtoszenie
rownowartosci 10.000.000 EUR,

2) polegajacej na czasowym nabyciu lub objeciu przez instytucje finansowa akcji w celu ich
odsprzedazy, jezeli przedmiotem dziatalnosci gospodarczej tej instytucji jest prowadzone na
wiasny lub cudzy rachunek inwestowanie w akcje innych przedsiebiorcow, pod warunkiem ze
odsprzedaz ta nastgpi przed uptywem roku od dnia nabycia, oraz ze:

a) instytucja ta nie wykonuje praw z tych akgji, z wyjatkiem prawa do dywidendy, lub

b) wykonuje te prawa wylacznie w celu przygotowania odsprzedazy catosci lub czesci
przedsiebiorstwa, jego maijatku lub tych akcji albo udziatdw. Prezes Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentéw na wniosek instytucji finansowej moze przedtuzy¢, w drodze
decyzji, termin, jezeli udowodni ona, ze odsprzedaz akcji nie byla w praktyce mozliwa lub
uzasadniona ekonomicznie prze uptywem roku od dnia ich nabycia.

3) polegajacej na czasowym nabyciu przez przedsiebiorce akcji w celu zabezpieczenia
wierzytelnosci, pod warunkiem ze nie bedzie on wykonywat praw z tych akgji lub udziatéw, z
wytaczeniem prawa do ich sprzedazy,

4) bedacej nastepstwem postepowania upadtosciowego albo uktadowego, z wylaczeniem
przypadkéw, gdy zamierzajacy przeja¢ kontrole jest konkurentem albo nalezy do grupy
kapitatowej, do ktorej nalezg konkurenci przedsiebiorcy przejmowanego,

5) przedsiebiorcow nalezacych do tej samej grupy kapitatowej.
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Zgtoszenie zamiaru koncentracji powinno by¢ dokonane w terminie 7 dni od dnia zawarcia umowy lub
dokonania innej czynnosci, na podstawie ktdrej ma nastgpi¢ koncentracja. Zgtoszenia zamiaru
koncentracji dokonuje przedsiebiorca przejmujacy kontrole, przedsiebiorca obejmujacy lub nabywajacy
akcje lub odpowiednio instytucja finansowa albo przedsiebiorca, ktory nabyt akcje w celu
zabezpieczenia wierzytelnosci.

Postepowanie antymonopolowe w sprawach koncentracji powinno by¢ zakonczone nie pozniej niz w
terminie 2 miesiecy od dnia jego wszczecia (art. 97 ust. 1).

Do czasu wydania decyzji przez Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw lub uptywu
terminu, w jakim decyzja powinna zosta¢ wydana, przedsiebiorcy, ktérych zamiar koncentracji podlega
zgtoszeniu, s obowigzani do wstrzymania sie od dokonania koncentracji (art. 98 ust. 1).

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw wydaje w drodze decyzji zgode na dokonanie
koncentracji, w wyniku ktdrej nie powstanie lub nie umocni sie pozycja dominujaca na rynku, wskutek
czego konkurencja na rynku nie zostanie istotnie ograniczona lub zakazuje dokonania koncentracji.
Wydajac zgode Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze zobowigza¢ przedsiebiorce
lub przedsiebiorcéw zamierzajacych dokonac¢ koncentracji do spetnienia okreslonych warunkdéw lub
przyjac ich zobowigzanie, w szczegdlnosci do:

- zbycia catosci lub czesci majatku jednego lub kilku przedsiebiorcéw,

- wyzbycia sie kontroli nad okreSlonym przedsiebiorcg lub przedsiebiorcami , w
szczegolnosci przez zbycie okreslonego pakietu akgcji lub udziatéw, lub odwotania z funkgji
cztonka organu zarzadzajgcego lub kontrolnego jednego lub kilku przedsiebiorcow,

- udzielenia licencji praw wytgcznych konkurentowi.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw okresla w decyzji termin spetnienia warunkéw
oraz naktada na przedsiebiorce lub przedsiebiorcow obowigzek sktadania, w wyznaczonym terminie,
informacji o realizacji tych warunkow.

Decyzje w sprawie udzielenia zgody na koncentracje wygasaja, jezeli w terminie 2 lat od dnia ich
wydania koncentracja nie zostata dokonana.

Odpowiedzialnos¢ z tytutu niedochowania obowiazkow wynikajacych z Ustawy o
Ochronie Konkurencji i Konsumentow

Zgodnie z art. 101 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw, Prezes Urzedu moze natozy¢ na

przedsiebiorce, w drodze decyzji, kare pieniezng w wysokosci nie wiekszej niz 10 % przychodu

osiagnietego w roku rozliczeniowym poprzedzajagcym rok natozenia kary, jezeli przedsiebiorca ten,
chocby nieumysinie:

- dopuscit sie naruszenia zakazu okreslonego w art. 5, w zakresie nie wytagczonym na podstawie art.
6 i art. 7, lub naruszenia zakazu okre$lonego w art. 8,

- dopuscit sie naruszenia art. 81 lub art. 82 Traktatu WE,

- dokonat koncentracji bez uzyskania zgody Prezesa Urzedu,

- Prezes Urzedu moze réwniez natozy¢ na przedsiebiorce, w drodze decyzji, kare pieniezng w
wysokosci stanowigcej réwnowartoS¢ od 1.000 do 50.000.000 EUR, jezeli przedsiebiorca ten
chocby nieumysinie,

- we whniosku, o ktorym mowa w art. 22, lub w zgtoszeniu, o ktérym mowa w art. 94 ust. 2, podat
nieprawdziwe dane,

- nie udzielit informacji zadanych przez Prezesa Urzedu na podstawie art. 11a ust. 3, art. 18 ust. 3
lub art. 45, badz udzielit nieprawdziwych lub wprowadzajacych w biad informacji,

- nie wspdtdziata w toku kontroli prowadzonej w ramach postepowania na podstawie art. 57, z
zastrzezeniem art. 59 ust. 2,

- nie wypetnit obowigzku przewidzianego w art. 82.

Prezes Urzedu moze natozy¢ na przedsiebiorcéw, w drodze decyzji, kare pieniezng w wysokosci
stanowigcej rownowarto$¢ od 500 do 10.000 EUR za kazdy dzien zwioki w wykonaniu decyzji
wydanych na podstawie art. 9, art. 11a ust. 1, art. 18 ust. 1, art. 19 ust. 1, art. 20 ust. 2 i ust. 4 i art.
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23c oraz art. 88 ust. 1 i ust. 3, postanowien wydanych na podstawie art. 60 ust. 1 lub wyrokéw
sgdowych w sprawach z zakresu praktyk ograniczajgcych konkurencje, praktyk naruszajacych
zbiorowe interesy konsumentdw oraz koncentracji; kare pieniezng naklada sie, liczac od daty
wskazanej w decyzji.

W przypadku niezgtoszenia zamiaru koncentracji, Prezes UOKIK moze, w drodze decyzji, okreslajac
termin jej wykonania na warunkach okreSlonych w decyzji, nakaza¢ w szczegdlnosci zbycie akgji
zapewniajacych kontrole nad przedsiebiorcg lub przedsiebiorcami lub rozwigzanie spdtki, nad ktdrg
przedsiebiorcy sprawujg wspolng kontrole. Decyzja taka nie moze zosta¢ wydana po uptywie 5 lat od
dnia dokonania koncentracji. W przypadku niewykonania decyzji Prezes UOKiK moze, w drodze
decyzji, dokona¢ podziatu przedsiebiorcy. Do podziatu spotki stosuje sie odpowiednio przepisy art.
528-550 Kodeksu spétek handlowych. Prezesowi UOKIK przystugujg kompetencje organdw spotek
uczestniczacych w podziale. Prezes UOKiK moze ponadto wystgpi¢ do sadu o uniewaznienie umowy
lub podjecie innych $rodkéw prawnych zmierzajacych do przywrdcenia stanu poprzedniego. Prezes
UOKIK moze, w drodze decyzji, natozy¢ na osobe petnigca funkcje kierowniczg lub wchodzacg w sktad
organu zarzadzajacego przedsiebiorcy lub zwigzku przedsiebiorcow kare pieniezng w wysokosci do
pie¢dziesieciokrotnosci przecietnego wynagrodzenia w szczegdlno$ci w przypadku jezeli osoba ta
umysinie albo nieumyslnie nie zgtosita zamiaru koncentracji. Przy ustalaniu wysokosci kar pienieznych
Prezes UOKIK uwzglednia w szczegdlnosci okres, stopien oraz okolicznosci uprzedniego naruszenia
przepisow ustawy.

Rozporzadzenie Rady EWG w sprawie kontroli koncentracji przedsiebiorstw

Wymogi w zakresie kontroli koncentracji wynikajg takze z przepiséw Rozporzadzenia Rady w Sprawie
Koncentracji. Rozporzadzenie powyzsze reguluje tzw. koncentracje o wymiarze wspdlnotowym, a wiec
dotyczace przedsiebiorstw i powigzanych z nimi podmiotdw, ktdre przekraczajg okreslone progi obrotu
towarami i ustugami. Rozporzadzenie Rady w Sprawie Koncentracji obejmuje jedynie takie
koncentracje, w wyniku ktdrych dochodzi do trwatej zmiany struktury wiasnosci w przedsiebiorstwie.
Koncentracje wspdlnotowe 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 mie¢ rowniez miejsce w przypadku, gdy przedsiebiorstwa
posiadajg wstepny zamiar w zakresie dokonania koncentracji o wymiarze wspolnotowym.
Zawiadomienie Komisji niezbedne jest do uzyskania zgody na dokonanie takiej koncentracji.

Koncentracja przedsiebiorstw posiada wymiar wspdlnotowy w przypadku gdy:

- faczny Swiatowy obrdt wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi
wiecej niz 5 mid EUR, oraz

- faczny obrét przypadajacy na Wspolnote Europejskg kazdego z co najmniej dwdch
przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 250 min EUR, chyba ze
kazde z przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji uzyskuje wiecej niz dwie trzecie
swoich tgcznych obrotdéw przypadajgcych na Wspdlnote w jednym i tym samym panstwie
cztonkowskim.

Koncentracja przedsiebiorstw posiada rowniez wymiar wspolnotowy w przypadku, gdy:

- faczny Swiatowy obrdt wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi
wiecej niz 2.500 min EUR,

- w kazdym z co najmniej trzech panstw cztonkowskich taczny obrét wszystkich
przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 100 min EUR,

- w kazdym z co najmniej trzech panstw cztonkowskich taczny obrét wszystkich
przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 100 min EUR, z czego
faczny obrét co najmniej dwdch przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi co
najmniej 25 min EUR, oraz
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- faczny obrdt przypadajacy na Wspolnote Europejska kazdego z co najmniej dwdch
przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 100 min EUR, chyba ze
kazde z przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji uzyskuje wiecej niz dwie trzecie
swoich tgcznych obrotdéw przypadajgacych na Wspdlnote w jednym i tym samym panstwie
cztonkowskim.

Uznaje sie, ze koncentracja nie wystepuje w przypadku gdy:

- instytucje kredytowe lub inne instytucje finansowe, badz tez firmy ubezpieczeniowe,
ktérych normalna dziatalno$¢ obejmuje transakcje dotyczace obrotu papierami
wartosciowymi, prowadzone na wtasny rachunek lub na rachunek innych,

- czasowo posiadajg papiery wartoSciowe nabyte w przedsiebiorstwie w celu ich
odsprzedazy, pod warunkiem Zze nie wykonujg one praw glosu w stosunku do tych
papieréw wartosciowych w celu okreslenia zachowan konkurencyjnych przedsiebiorstwa
lub pod warunkiem ze wykonujg te prawa wylacznie w celu przygotowania sprzedazy
catosci lub czesci przedsiebiorstwa lub jego aktywow, badz tych papieréw wartoSciowych
oraz pod warunkiem ze taka sprzedaz nastepuje w ciggu jednego roku od daty nabycia.

4.9. Wskazanie obowiazujacych regulacji dotyczacych obowiazkowych ofert
przejecia lub przymusowego wykupu (squeeze-out) i odkupu (sell-out) w
odniesieniu do papieréw wartosciowych.

W chwili obecnej nie istniejg zadne obowigzujace oferty przejecia w stosunku do Emitenta, wezwania
do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane Akcji Emitenta, nie tocza 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).

Przymusowy wykup

Zgodnie z art. 82 Ustawy o Ofercie Publicznej akcjonariuszowi spdtki publicznej, ktory samodzielnie lub
wspdlnie z podmiotami od niego zaleznymi lub wobec niego dominujacymi oraz podmiotami bedacymi
stronami zawartego z nim porozumienia, dotyczacego nabywania przez te podmioty akcji spotki
publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu dotyczacego istotnych spraw spofki
osiggnat lub przekroczyt 90% ogolnej liczby glosow w tej spdtce, przystuguje prawo zadania od
pozostatych akcjonariuszy sprzedazy wszystkich posiadanych przez nich akgji.

Nabycie akcji w wyniku przymusowego wykupu nastepuje bez zgody akcjonariusza, do ktdérego
skierowane jest zadanie wykupu.

Ogtoszenie zgdania sprzedazy akcji w ramach przymusowego wykupu nastepuje po ustanowieniu
zabezpieczenia w wysokosci nie mniejszej niz 100% wartosci akcji, ktére maja byé przedmiotem
przymusowego wykupu. Ustanowienie zabezpieczenia powinno by¢ udokumentowane zaswiadczeniem
banku lub innej instytucji finansowej udzielajacej zabezpieczenia lub posredniczacej w jego udzieleniu.
Przymusowy wykup jest ogtaszany i przeprowadzany za posrednictwem podmiotu prowadzacego
dziatalno$¢ maklerska na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. Podmiot ten jest zobowigzany, nie
pozniej niz na 14 dni roboczych przed rozpoczeciem przymusowego wykupu, do rownoczesnego
zawiadomienia o zamiarze jego ogtoszenia KNF oraz spotki prowadzacej rynek regulowany, na ktérym
notowane sg akcje.

Odstgpienie od ogtoszonego przymusowego wykupu jest niedopuszczalne.

Cene przymusowego wykupu ustala sie na zasadach ustalania ceny w publicznym wezwaniu do
zapisywania sie na sprzedaz akcji w zakresie art. 79 ust. 1-3 Ustawy o Ofercie Publiczne;j.

Cena akcji nie moze by¢ nizsza od $redniej ceny rynkowej z okresu 3 i 6 miesiecy poprzedzajacych
ogtoszenie przymusowego wykupu , w czasie ktdrych dokonywany byt obrot tymi akcjami na rynku
regulowanym.

W przypadku spotki, w stosunku, do ktorej otwarte zostato postepowanie upadtosciowe lub uktadowe,
ktory to warunek zachodzi w przypadku Emitenta w zwigzku z otwarciem w marcu 2003 r.
postepowania ukfadowego Ustawa o Ofercie Publicznej przyjmuje w art. 79 ust. 1 pkt 2 w zwigzku z
art. 82 ust. 2, ze cena akgji nie moze by¢ nizsza od ich wartosci godziwe;j.
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Cena akcji proponowana w zwigzku z przymusowym wykupem nie moze byc¢ rowniez nizsza od:

1) najwyzszej ceny, jaka za akcje bedace przedmiotem wykupu podmiot ogtaszajacy przymusowy
wykup, podmioty od niego zalezne lub wobec niego dominujace, lub tez podmioty bedace stronami
zawartego z nim pisemnie lub ustnie porozumienia dotyczacego nabywania przez te podmioty akcji
spotki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu dotyczacego istotnych spraw
spotki zaptacity w okresie 12 miesiecy przed ogtoszeniem przymusowego wykupu, albo

2) najwyzszej wartosci rzeczy lub praw, ktére podmiot ogtaszajacy przymusowy wykup lub podmioty,
o ktorych mowa powyzej wydaty w zamian za akcje bedace przedmiotem wykupu, w okresie 12
miesiecy przed ogtoszeniem przymusowego wykupu.

Wykup akcji od akcjonariusza mniejszosciowego

Art. 83 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej przewiduje, ze akcjonariusz spdtki publicznej moze zazadac,
przy zachowaniu formy pisemnej, wykupienia posiadanych przez niego akcji przez innego
akcjonariusza, ktory osiagnat lub przekroczyt 90% ogolnej liczby gtosdw w tej spdtce.

Zadaniu takiemu sa zobowigzani zado$¢uczyni¢ solidarnie akcjonariusz, ktory osiagnat lub przekroczyt
90% ogodlnej liczby gtosdw, jak réwniez podmioty wobec niego zalezne i dominujace lub podmioty
bedace stronami zawartego porozumienia, dotyczacego nabywania przez te podmioty akcji spofki
publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu dotyczacego istotnych spraw spotki, o
ile cztonkowie tego porozumienia posiadajg wspdlnie, wraz z podmiotami dominujacymi i zaleznymi co
najmniej 90% ogolnej liczby gtoséw. Wykup akcji nastepuje w terminie 30 dni od dnia zgtoszenia
zadania. Cena uiszczana za akcje w ramach wykupu od akcjonariusza mniejszo$ciowego ustalana jest
na zasadach adekwatnych, jak cena za akcje bedace przedmiotem przymusowego wykupu, zgodnie z
pkt. 9.1 Rozdziat IV Noty o Papierach Wartosciowych.

4.10. Wskazanie publicznych ofert przejecia w stosunku do kapitatu
emitenta, dokonanych przez osoby trzecie w ciggu ostatniego roku
obrotowego i biezacego roku obrotowego.

Nie wystapity.

4.11. Informacje o potracanych u zrodla podatkach dochodowych z tytutu
papierow wartosciowych i wskazanie, czy Emitent bierze odpowiedzialno$¢
za potracanie podatkow u zrodia

Podane nizej informacje majg charakter ogolny. W sprawach podatkowych zaleca sie skorzystanie z
ustug adwokatdw, radcéw prawnych lub doradcéw podatkowych.

Opodatkowanie dochoddw oséb prawnych:

Zgodnie z art. 26 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdb Prawnych Emitent, ktdry dokonuje
wyptat naleznosci z tytutdow udzialu w zyskach osdb 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 nastepujacego po
miesigcu, w ktérym pobrano podatek, na rachunek wiasciwego urzedu skarbowego.

Ustawa o Podatku Dochodowym od Osdéb Prawnych w przepisie art. 10 ust. 1 definiuje pojecie
»dochodu z udziatu w zyskach osdb prawnych”. Stosownie do zawartej tam regulacji dochodem z
udziatu w zyskach osdb prawnych, z zastrzezeniem art. 12 ust. 1 pkt 4a i 4b Ustawy o Podatku
Dochodowym od Osdb Prawnych, jest dochdd faktycznie uzyskany z akcji, w szczegdlnosci dochod z
tytutu dywidendy, a takze: dochdd z umorzenia akgji, dochdd uzyskany z odptatnego zbycia akcji na
rzecz spotki — w celu umorzenia tych akcji, warto$¢ majatku otrzymanego w zwiazku z likwidacjq
osoby prawnej, dochdd przeznaczony na podwyzszenie kapitatu zaktadowego oraz dochdd stanowigcy
rownowarto$¢ kwot przekazanych na ten kapitat z innych kapitatéw osoby prawnej.
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Dochody (przychody) z powyzszych zrodet, ewentualnie po pomniejszeniu o kwoty niestanowigce
przychoddw, okresSlone w art. 12 ust. 4 pkt 3 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdb Prawnych,
opodatkowane sg, zgodnie z art. 22 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdéb Prawnych,
zryczattowanym podatkiem w wysokosci 19% uzyskanego przychodu.

Opodatkowanie dochoddw 0sob fizycznych:

Wyptaty z tytutu dywidend i innych przychoddw z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych na rzecz
0s0b fizycznych, pomniejszane sg o pobierany przez ptatnika w dniu dokonania wyptaty zryczattowany
podatek w wysokosci 19%. Pobrany podatek przekazywany jest przez ptatnika na rachunek
odpowiedniego urzedu skarbowego do 7. dnia miesigca nastepujgacego po miesiqcu pobrania podatku.
Dochodem z udziatu w zyskach oséb prawnych jest dochdd faktycznie uzyskany z tego udziatu, w tym
takze: dochdd z umorzenia udziatow lub akcji, dochdd uzyskany z odptatnego zbycia akcji na rzecz
spotki — w celu umorzenia tych akcji, wartoS¢ majatku otrzymanego w zwigzku z likwidacjg osoby
prawnej, dochdd przeznaczony na podwyzszenie kapitatu zaktadowego oraz dochdd stanowigcy
rownowarto$¢ kwot przekazanych na ten kapitat z innych kapitatdw osoby prawnej. Zgodnie z art. 24
ust. 5d Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych dochodem z umorzenia akgcji 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
Osob Fizycznych; jezeli nabycie nastgpito w drodze spadku lub darowizny, koszty ustala sie do
wysokosci wartosci z dnia nabycia spadku lub darowizny.

Zgodnie z art. 30b ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych, podatek od dochodow
uzyskanych z odptatnego zbycia papieréw wartosciowych wynosi 19% uzyskanego dochodu. Przez
dochdd z odptatnego zbycia papierow wartosciowych rozumie¢ nalezy nadwyzke uzyskanych z tego
tytutu przychoddw, tj. wartosci papierow wartosciowych wyrazonej w cenie umowy sprzedazy, nad
kosztami uzyskania przychodu, tj. wydatkami poniesionymi na ich nabycie lub objecie, osiagnietgq w
roku podatkowym, przy czym w wypadku, gdy cena wyrazona w umowie bez uzasadnionej przyczyny
znacznie odbiega od wartosci rynkowej, przychdd z odptatnego zbycia okreSla organ podatkowy w
wysokosci  wartosci  rynkowej tych papierdw wartosciowych. Po zakonczeniu danego roku
podatkowego podatnicy osiggajacy dochody z odptatnego zbycia papierow wartosciowych sg
zobowigzani wykaza¢ je w rocznym zeznaniu podatkowym, obliczy¢ nalezny podatek dochodowy i
odprowadzi¢ go na rachunek wlasciwego organu podatkowego. Przy czym wskazanych dochoddow nie
taczy sie z dochodami osigganymi z innych tytutdw. 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$¢ gospodarczg, osoby prawne i ich jednostki
organizacyjne oraz jednostki organizacyjne niemajace osobowosci prawnej, imiennych informacji o
wysokosci osiggnietego dochodu. Powyzszych przepiséw nie stosuje sie, jezeli odptatne zbycie
papierdw warto$ciowych nastepuje w wykonywaniu dziatalnosci gospodarczej, gdyz w takim
przypadku przychody z ich sprzedazy kwalifikowane powinny by¢ jako pochodzace z wykonywania
takiej dziatalnosci i rozliczone na zasadach ogodlnych.

Dochody podatnikéow podatku dochodowego od oséb prawnych posiadajacych siedzibe lub zarzad na
terytorium Polski z odptatnego zbycia papierow wartosciowych tj. zaréwno akcji jak i praw do akgiji
podlegajg opodatkowaniu w Polsce podatkiem dochodowym na ogdlnych zasadach. Dochodem z
odptatnego zbycia papieréw wartosciowych jest rdznica 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, przychdd z odptatnego zbycia okreSla 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 Oséb Prawnych, podatek od dochoddw osiggnietych przez podatnikéw podatku
dochodowego od osdb prawnych wynosi 19% podstawy opodatkowania.

Opisane wyzej zasady dotyczace opodatkowania dochodéw z odptatnego zbycia papierow
wartosciowych oraz z dywidendy odnoszg sie réwniez do opodatkowania dochoddw uzyskiwanych
przez osoby fizyczne niemajace na terytorium Polski miejsca zamieszkania oraz podatnikdw podatku
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dochodowego od osob prawnych, ktdrzy nie posiadajq w Polsce siedziby lub zarzadu z tych tytutdw, o
ile umowy o unikaniu podwdjnego opodatkowania nie stanowig inaczej. Jednakze stosownie do tresci
art. 30a ust. 2 oraz art. 30b ust. 3 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdb 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 podwdjnego opodatkowania albo niepobranie
podatku zgodnie z takg umowg, jest mozliwe pod warunkiem udokumentowania miejsca siedziby
podatnika do celéw podatkowych, uzyskanym od niego zaswiadczeniem (certyfikat rezydenciji),
wydanym przez wiasciwy organ administracji podatkowe;j.

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
dochoddw ze zbycia akcji uzyskiwanych przez osoby fizyczne. Takze w przypadku opodatkowania
dochoddw z odptatnego zbycia PDA uzyskiwanych przez podatnikdw podatku dochodowego od osdb
prawnych zasady opodatkowania sg analogiczne jak przy zbyciu akdji.

Emitent zapewnia, ze wykona wszystkie cigzace na nim z tytutu obowigzujacych przepiséw obowigzki
pfatnika podatku dochodowego.

5. Informacje o warunkach oferty

5.1. Warunki, statystyka i przewidywany harmonogram oferty oraz
dziatania wymagane przy skladaniu zapiséw

5.1.1 Warunki oferty

Zgodnie z Uchwatg nr 4 NWZA z dnia 16 listopada 2006 r. oferowanych jest dotychczasowym
akcjonariuszom na zasadzie prawa poboru (subskrypcja zamknieta, o ktorej mowa w art. 431 § 2 pkt
2 Kodeksu spotek handlowych) 3.500.000 Akcji Serii C o wartosci nominalnej 1 zioty kazda.
Warunkiem koniecznym dojscia emisji do skutku jest subskrybowanie 3.500.000 Akcji Serii C. Do
dojécia emisji do skutku niezbedne jest ponadto, aby nie wystapity inne okoliczno$ci wymienione w
Czesci V Prospektu w punkcie 5.1.9.
Na kazda jedng dotychczasowq akcje Emitenta, posiadang na koniec dnia ustalenia prawa poboru, tj.
8 grudnia 2006 roku, przypada jedno prawo poboru. Jedno prawo poboru uprawnia do objecia jednej
Akgiji Serii C.
Na podstawie art. 436 § 1 Kodeksu spdtek handlowych wykonanie prawa poboru z Akcji Serii C
nastepuje w jednym terminie.
Osobami uprawnionymi do wykonania prawa poboru Akcji Serii C sgq wszyscy posiadajacy prawo
poboru w chwili sktadania zapisu:
- osoby bedace akcjonariuszami Emitenta na koniec dnia ustalenia prawa poboru, tj. 8 grudnia
2006 roku, ktdrzy nie zbyli tego prawa do momentu ztozenia zapisu na Akcje Serii C,
- osoby, ktore nabyly prawo poboru Akgji Serii C i nie dokonaty jego zbycia do dnia ztozenia
zapisu.

Zgodnie z postanowieniami art. 436 § 2 Kodeksu spotek handlowych osoby bedace akcjonariuszami
spotki publicznej na koniec dnia ustalenia prawa poboru moga, w terminie wykonania prawa poboru,
dokona¢ jednoczesnie zapisu dodatkowego na akcje, w liczbie nie wiekszej niz liczba akcji
oferowanych.

W zwigzku z powyzszym osobami uprawnionymi do ztozenia zapisu dodatkowego na Akcje Serii C sq
takze osoby bedace wiascicielami akcji Emitenta na koniec dnia ustalenia prawa poboru, ktore w chwili
skfadania zapisu nie posiadajg prawa poboru.

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

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

Zgodnie z postanowieniami art. 436 § 4 Kodeksu spotek handlowych akcje, ktdre nie zostaty objete w
trybie realizacji prawa poboru i sktadania zapiséw dodatkowych, zarzad ich Emitenta przydziela
wedtug wiasnego uznania, jednak po cenie nie nizszej niz cena emisyjna. W zwigzku z powyzszym,
jezeli nie wszystkie Akcje Serii C zostang objete w trybie realizacji prawa poboru i sktadania zapisow
dodatkowych, Zarzad moze zwrdci¢ sie do wytypowanych wedtug witasnego uznania inwestoréw z
propozycjq ztozenia zapisu na nie objete Akcje Serii C.

Zgodnie z Uchwatg nr 4 NWZA z dnia 16 listopada 2006 r. cena emisyjna Akcji Serii C wynosi 1 PLN za
jedng Akcje Serii C.

5.1.2 Wielkos¢ ogotem emisji lub oferty

Zgodnie z Uchwatg nr 4 NWZA z dnia 16 listopada 2006 r. oferowanych jest do objecia w drodze
subskrypcji zamknietej, o ktorej mowa w art. 431 § 2 pkt 2 Kodeksu spdtek handlowych, 3.500.000
Akgji Serii C o wartosci nominalnej 1 ztoty kazda. Cena emisyjna wynosi 1 PLN za jedng Akcje Serii C.
Do dojscia emisji do skutku niezbedne jest subskrybowanie 3.500.000 Akgji Serii C. Informacja o
wynikach subskrypcji zostanie podana do publicznej wiadomosci po dokonaniu przez Zarzad Emitenta
przydziatu Akcji Serii C, w trybie przewidzianym w art. 56 ust. 1 i art. 58 Ustawy o Ofercie Publicznej.

5.1.3. Terminy obowiazywania oferty i opis procedury skladania zapisow
5.1.3.1. Terminy oferty

Postanowieniem NWZA oraz decyzjq Zarzadu dziatajagcego na mocy upowaznienia udzielonego w
Uchwale nr 4 NWZA z dnia 16 listopada 2006 r., ustalono nastepujacy harmonogram subskrypcii,
przyjmowania zapisbw na Akcje Serii C oraz pozostatych dziatan  podporzadkowanych jej
przeprowadzeniu:

Dniem ustalenia prawa poboru byt dzien 8 grudnia 2006 roku. Ostatnim dniem w ktérym mozna byto
naby¢ akcje na sesji GPW wraz z przystugujgcym im prawem poboru byt dzien 5 grudnia 2006 roku.
Oznacza to, ze osoby ktdre nabyly akcje Emitenta na sesji GPW po dniu 5 grudnia 2006 roku nie bedg
uprawnione do wykonywania prawa poboru z tych akcji.

Otwarcie subskrypcji Akcji Serii C nastgpi w dniu 15 stycznia 2007 roku. Zamkniecie subskrypcji
nastapi najpdzniej w dniu 31 stycznia 2007 roku.

Ostatnim dniem notowania prawa poboru bedzie 16 stycznia 2007 roku.

Zapisy na Akcje Serii C w ramach wykonywania prawa poboru i zapisy dodatkowe rozpoczng sie w
dniu 15 stycznia 2007 roku i przyjmowane beda do dnia 19 stycznia 2007 roku.

W przypadku nie objecia wszystkich Akcji Serii C w ramach wykonania prawa poboru oraz po
uwzglednieniu zapisow dodatkowych, ewentualne zapisy na pozostate Akcje Serii C, sktadane przez
inwestorow wytypowanych przez Zarzad przyjmowane bedg w dniu 31 stycznia 2007 roku. Zgodnie z
art. 436 § 4 Kodeksu spotek handlowych Akcje Serii C zostang przydzielone przez Zarzad Emitenta
wedtug jego uznania, jednakze po cenie nie nizszej od ich ceny emisyjnej.

Przydziat Akcji Serii C nastapi nie pozniej, niz 1 lutego 2007 roku.

Emitent zastrzega sobie prawo do zmiany ktéregokolwiek z wyzej podanych termindéw z tym, ze
Emitent nie przewiduje skrdocenia okresu przyjmowania zapisdow na Akcje Serii C po rozpoczeciu
subskrypcji. Stosowna informacja o jakiejkolwiek zmianie terminéw zostanie podana do publicznej
wiadomosci w trybie art. 51 ust. 1 i 4 Ustawy o Ofercie Publicznej. W przypadku przedtuzenia ktdrego$
z tych termindw, przekazanie informacji nastapi nie pdzniej niz przed uptywem pierwotnego terminu.
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W przypadku przesuniecia ktorego$ z tych termindw na pozniejszy okres, przekazanie informagiji
nastapi nie pdzniej niz przed rozpoczeciem biegu pierwotnego terminu. W przypadku skrdocenia
ktoregos z tych termindw lub przetozenia go na okres wczesniejszy, stosowna informacja zostanie
przekazana niezwtocznie po podjeciu takiej decyzji, nie pozniej niz przed nadejsciem tego
wczesniejszego terminu. Wszelkie zmiany termindw bedg mozZliwe jedynie w okresie waznosci
niniejszego Prospektu.

Zwraca sie uwage inwestorow na zapis art. 51 ust. 5 Ustawy o Ofercie Publicznej, zgodnie z ktdrym
jezeli po rozpoczeciu subskrypcji do publicznej wiadomosci zostanie udostepniony aneks dotyczacy
zdarzenia lub okolicznosci zaistniatych przed dokonaniem przydziatu papieréw wartosciowych, o
ktorym ich Emitent powzigt wiadomos¢ przed przydziatem, osoba, ktéra ztozyla zapis przed
udostepnieniem aneksu do publicznej wiadomosci, ma prawo uchylenia sie od skutkdéw prawnych
ztozonego zapisu w terminie 2 dni roboczych od dnia udostepnienia aneksu. Uchylenie sie od skutkow
prawnych zapisu nastepuje przez o$wiadczenie na piSmie ztozone w firmie inwestycyjnej oferujacej
papiery wartosciowe. W takim przypadku Emitent jest zobowigzany do odpowiedniej zmiany
terminu przydzialu papierow wartosciowych w celu umozliwienia realizacji tego prawa.
Jezeli wiec przed dokonaniem przydziatu Akcji Serii C Emitent powezmie wiadomos¢ o nowym
zdarzeniu lub okolicznosci, termin przydziatu akcji zostanie przedtuzony do dwoch dni roboczych od
udostepnienia aneksu. Informacja o przesunieciu terminu przydziatu zostanie podana do publicznej
wiadomosci w trybie art. 51 ust. 1 i 4 Ustawy o Ofercie Publicznej.

5.1.3.2. Procedura skladania zapisow

Osobami uprawnionymi do wykonania prawa poboru Akcji Serii C sq wszyscy posiadajacy prawo
poboru w chwili sktadania zapisu:
- osoby bedace akcjonariuszami Emitenta na koniec dnia prawa poboru, tj. 8 grudnia 2006
roku, ktorzy nie zbyli tego prawa do momentu ztozenia zapisu na Akcje Serii C,
- osoby, ktore nabyty prawo poboru Akcji Serii C i nie dokonaty jego zbycia do dnia ztozenia
zapisu.
Zgodnie z postanowieniami art. 436 § 2 Kodeksu spotek handlowych osoby bedace akcjonariuszami
spotki publicznej na koniec dnia ustalenia prawa poboru moga, w terminie wykonania prawa poboru,
ztozy¢ jednoczesnie zapis dodatkowy na akcje, w liczbie nie wiekszej niz liczba akcji oferowanych. W
zwigzku z powyzszym osobami uprawnionymi do ztozenia zapisu dodatkowego na Akcje Serii C sq
takze osoby bedace wihascicielami akcji Emitenta na koniec dnia ustalenia prawa poboru, ktore w chwili
skfadania zapisu nie posiadajg prawa poboru.

Na kazda jedng dotychczasowq akcje Emitenta, posiadang na koniec dnia ustalenia prawa poboru, tj.
8 grudnia 2006 roku, przypada jedno prawo poboru. Jedno prawo poboru uprawnia do objecia jednej
Akgji Serii C.

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

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

Zgodnie z postanowieniami art. 436 § 4 Kodeksu spdtek handlowych akcje, ktdre nie zostaty objete w
trybie realizacji prawa poboru i sktadania zapisow dodatkowych, zarzad ich Emitenta przydziela
wedtug wiasnego uznania, jednak po cenie nie nizszej niz cena emisyjna. W zwigzku z powyzszym,
jezeli nie wszystkie Akcje Serii C zostang objete w trybie realizacji prawa poboru i sktadania zapiséw
dodatkowych, Zarzad moze zwrdci¢ sie do wytypowanych wedtug witasnego uznania inwestoréw z
propozycjq ztozenia zapisu na nie objete Akcje Serii C.

Zapisy sktadane w wykonaniu prawa poboru i zapisy dodatkowe beda przyjmowane w dniach 15
stycznia — 19 stycznia 2007 r.
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Osoby uprawnione do wykonania prawa poboru, wynikajacego z akcji zdematerializowanych (serie A2,
B) skladaja zapisy na Akcje Serii C w firmie inwestycyjnej prowadzacej rachunek papierow
wartosciowych, na ktérym w chwili sktadania zapisu sg zapisane prawa poboru Akgcji Serii C.

Osoby uprawnione do ztozenia zapisu dodatkowego na Akcje Serii C, tj. osoby bedace akcjonariuszami
Emitenta na koniec dnia ustalenia prawa poboru, posiadajace wéwczas akcje zdematerializowane
(serie A2, B), skladajg zapis na Akcje Serii C w firmie inwestycyjnej prowadzacej rachunek papieréw
wartosciowych, na ktorym prawa poboru zostaty zapisane na koniec dnia jego ustalenia.

W przypadku oséb posiadajacych prawa poboru zapisane na rachunkach papieréw wartosciowych w
bankach-depozytariuszach, lub w przypadku oséb uprawnionych do ztozenia zapisu dodatkowego,
ktérym prawo poboru w dniu jego ustalenia zapisano na rachunku w banku-depozytariuszu, zapisy na
Akcje Serii C skfadane s w firmach inwestycyjnych wskazanych przez te banki depozytariusze.

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

Jezeli w ramach wykonania prawa poboru oraz po uwzglednieniu zapiséw dodatkowych nie wszystkie
Akcje Serii C zostang subskrybowane, ewentualne zapisy na pozostate Akcje Serii C, sktadane przez
inwestorow wytypowanych przez Zarzad przyjmowane beda w dniu 31 stycznia 2007 roku. Inwestorzy
ci skfadaja zapisy na Akcje Serii C w Domu Maklerskim AmerBrokers S.A., Al. Jerozolimskie 123a w
Warszawie, Millennium Plaza, X pietro.

Wzor formularza stanowi Zatacznik nr 1 do Prospektu. Zwraca sie uwage, ze zapis dodatkowy
powinien by¢ ztozony na oddzielnym formularzu.
Osoba sktadajaca zapis powinna wypetni¢ i podpisa¢ formularz zapisu na Akcje Serii C w trzech
egzemplarzach. Jeden egzemplarz formularza zapisu, jako poswiadczenie ztozonego zapisu na Akcje
Serii C otrzymuje inwestor lub jego petnomocnik.

Inwestorzy sktadajacy zapisy podstawowe i dodatkowe okazujg w firmie inwestycyjnej przyjmujacej
zapis odpowiednie dokumenty, zgodne z wymogami identyfikacji inwestorow obowigzujacymi w danej
firmie inwestycyjnej.

Zapisy mogg byC sktadane za posrednictwem zdalnych $rodkdw komunikacji, o ile takg forme
dopuszcza firma inwestycyjna przyjmujaca zapis.

W przypadku zapisow sktadanych przez inwestorow wytypowanych przez Zarzad lub zwigzanych z
akcjami serii A1, podmiot skfadajacy zapis powinien okaza¢ w miejscu przyjmowania zapisow:

- dowdd osobisty lub paszport (osoba fizyczna),

- oryginat lub poswiadczong notarialnie kopie wyciggu z wiasciwego rejestru lub innego
dokumentu urzedowego zawierajacego podstawowe dane o inwestorze, z ktérego wynika
jego status prawny, sposob reprezentacji, a takze imiona i nazwiska osob uprawnionych
do reprezentacji (osoba prawna). W przypadku nierezydentow, jezeli przepisy prawa lub
umowy miedzynarodowej, ktdrej strong jest Rzeczpospolita Polska nie stanowig inaczej,
WWw. wycigg powinien by¢ uwierzytelniony przez polskie przedstawicielstwo dyplomatyczne
lub urzad konsularny i nastepnie przettumaczony przez ttumacza przysiegtego na jezyk
polski,

- oryginat lub poswiadczong notarialnie kopie aktu zawigzania jednostki organizacyjnej nie
posiadajacej osobowosci prawnej lub innego dokumentu, z ktdrego wynika umocowanie
do skfadania oswiadczen woli (jednostki organizacyjne nie posiadajace osobowosci
prawnej).

Osoby sktadajace zapis w imieniu osoby prawnej lub jednostki organizacyjnej nie posiadajgcej
osobowosci prawnej obowigzane sg okaza¢ dowdd osobisty lub paszport. W miejscu przyjmowania
zapiséw pozostaje wiasciwy dokument stuzacy do legitymacji sktadajacego zapis lub tez jego kopia
sporzadzona przez pracownika Domu Maklerskiego AmerBrokers S.A.
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Podmioty prowadzace dziatalnos¢ polegajaca na zarzadzaniu cudzym pakietem papierdw
wartosciowych na zlecenie sktadajg jeden zbiorczy zapis na faczng liczbe Akcji Serii C bedacych sumg
liczby Akgcji Serii C dla poszczegdinych klientéw oraz dotaczajq liste tych klientdw wraz z wymaganymi
do ztozenia prawidtowego zapisu informacjami, a takze o$wiadczenie, ze zapis na Akcje Serii C jest
sktadany na podstawie umowy o zarzadzanie pakietem papierow wartosciowych na zlecenie zawartej z
0sobg wymieniong na dofaczonej liscie.

Przed zlozeniem zapisu inwestor powinien przedstawi¢ dowod wptaty lub dyspozycje wykonania
przelewu na subskrybowana liczbe Akcji Serii C.

Wraz z zapisem inwestor jest zobowigzany do ztozenia dyspozycji deponowania Akgji Serii C na swoim
rachunku papieréw wartosciowych prowadzonym przez uprawniong instytucje finansowg (formularz
dyspozycji stanowi Zatgcznik nr 2 do Prospektu). W tresci dyspozycji inwestor wskazuje podmiot
prowadzacy jego rachunek papierow wartosciowych i numer tego rachunku. Akcje Serii C zostang na
nim zapisane niezwtocznie po ich zarejestrowaniu przez KDPW. Dyspozycja deponowania Akcji Serii C
jest nieodwotalna. Brak dyspozycji uniemozliwia zapisanie Akcji Serii C na rachunku
papierow wartosciowych, a tym samym ich nabycie w mysl przepisow Ustawy o Obrocie
Instrumentami Finansowymi i powoduje niewaznosc ztozonego zapisu na akcje.

Zapis jest bezwarunkowy, nie moze zawieraC jakichkolwiek zastrzezen i jest nieodwotalny, za
wyijatkiem sytuacji okreslonej w art. 51 ust. 5 Ustawy o Ofercie Publicznej, w terminie zwigzania
zapisem, okreslonym w pkt. 5.1.3.3 ponizej. Ztozenie niewtasciwego badz niepetnego zapisu na Akcje
Serii C powoduje jego niewaznosc.
Wszelkie konsekwencje zwigzane z niewlasciwym wypetnieniem formularza zapisu lub dyspozycji
deponowania akcji ponosi inwestor.

5.1.3.3. Termin zwigzania zapisem

Subskrybent przestaje by¢ zwigzany zapisem w przypadku:

- ogtoszenia przez Spétke niedojscia emisji Akcji Serii C do skutku,

- nie zgtoszenia do Sadu Rejestrowego uchwaty o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego
przed uptywem szesciu miesiecy od daty wydania przez KNF zgody na zatwierdzenie
Prospektu,

- uprawomocnienia sie postanowienia Sadu Rejestrowego o odmowie rejestracji
podwyzszenia kapitatu zaktadowego w wyniku emisji Akcji Serii C,

- zlozenia w miejscu ztozenia zapisu pisemnego o$wiadczenia o uchyleniu sie od skutkdw
prawnych zapisu w przypadku zaistnienia sytuacji opisanej w CzesSci V Prospektu w
punkcie 5.1.7.

5.1.3.4. Dzialanie przez pelnomocnika

Czynnosci zwigzane ze skfadaniem zapisdw na Akcje Serii C mogg by¢ wykonywane osobiscie lub
przez petnomocnika. Do czynnosci tych nalezy w szczegdlnosci:

- zlozenie zapisu na Akcje Serii C;

- zZtozenie dyspozycji deponowania Akgji Serii C;

- odbidr potwierdzenia nabycia Akcji Serii C.
Petnomocnikiem moze by¢ osoba fizyczna posiadajaca petng zdolno$¢ do czynnosci prawnych, osoba
prawna lub jednostka organizacyjna nie posiadajgca osobowosci prawnej.
Liczba petnomocnictw nie jest ograniczona.
Petnomocnictwo powinno by¢ udzielone na piSmie w formie zgodnej z wymogami identyfikacji
inwestorow obowigzujacymi w danej firmie inwestycyjnej i zawiera¢ informacje odpowiednie do
regulacji obowigzujacych w tej firmie. W celu uzgodnienia formy petnomocnictwa zalecany jest
uprzedni kontakt z firmg inwestycyjna, w ktorej bedzie sktadany zapis.

W przypadku zapisdw sktadanych w Domu Maklerskim AmerBrokers S.A. przez inwestorow
wytypowanych przez Zarzad lub zwigzanych z akcjami serii A1 wymaga sie, aby petnomocnictwo byto
udzielone na pismie w formie aktu notarialnego lub z podpisem po$wiadczonym notarialnie, badz tez
ztozonym w obecnosci pracownika Domu Maklerskiego AmerBrokers S.A.
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Petnomocnictwo takie powinno zawiera¢ nastepujace dane dotyczace petnomocnika i mocodawcy:

- dla osob fizycznych: imie, nazwisko, adres, numer dowodu osobistego i numer PESEL
badz numer paszportu;

- dla rezydentdw bedacych osobami prawnymi lub jednostkami organizacyjnymi nie
posiadajacymi osobowosci prawnej: firme, siedzibe i adres, oznaczenie wilasciwego
rejestru i numer, pod ktorym podmiot jest zarejestrowany, imiona i nazwiska 0sob
wchodzacych w sktad organu uprawnionego do reprezentacji podmiotu, numer REGON;

- dla nierezydentéw bedacych osobami prawnymi lub jednostkami organizacyjnymi nie
posiadajacymi osobowosci prawnej: nazwe, adres, numer lub oznaczenie rejestru lub
jego odpowiednika dla podmiotdw zagranicznych, imiona i nazwiska os6b wchodzacych w
sktad organu uprawnionego do reprezentacji podmiotu.

Oprocz petnomocnictwa osoba wystepujaca w charakterze petnomocnika zobowigzana jest
przedstawic nastepujace dokumenty:

- dowdd osobisty lub paszport (osoba fizyczna);

- oryginat lub poswiadczong notarialnie kopie wyciaggu z wlasciwego dla siedziby
petnomocnika rejestru lub innego dokumentu urzedowego zawierajgcego podstawowe
dane o petnomocniku, z ktérego wynika jego status prawny, sposob reprezentacji, a takze
imiona i nazwiska osdb uprawnionych do reprezentacji ( jesli petnomocnikiem jest osoba
prawna) albo oryginat lub poswiadczong notarialnie kopie aktu zawigzania jednostki
organizacyjnej nie posiadajacej osobowosci prawnej lub innego dokumentu, z ktérego
wynika umocowanie do sktadania oswiadczen woli (jesli petnomocnikiem jest jednostka
organizacyjna nie posiadajaca osobowosci prawnej). W przypadku nierezydentow, jezeli
przepisy prawa lub umowy miedzynarodowej, ktdrej strong jest Rzeczpospolita Polska nie
stanowig inaczej, ww. wycigg powinien by¢ uwierzytelniony przez polskie
przedstawicielstwo dyplomatyczne lub urzad konsularny i nastepnie przettumaczony przez
ttumacza przysiegtego na jezyk polski,

- oryginat lub poswiadczong notarialnie kopie wyciagu z wiasciwego dla siedziby osoby
nabywajacej Akcje Serii C rejestru lub innego dokumentu urzedowego zawierajacego
podstawowe dane o niej, z ktdrego wynika jej status prawny, sposob reprezentacji, a
takze imiona i nazwiska osdb uprawnionych do reprezentacji (jesli mocodawcg jest osoba
prawna) albo oryginat lub pos$wiadczong notarialnie kopie aktu zawigzania jednostki
organizacyjnej nie posiadajacej osobowosci prawnej lub innego dokumentu, z ktdrego
wynika umocowanie do skladania oswiadczen woli (jesli mocodawcy jest jednostka
organizacyjna nie posiadajgca osobowosci prawnej). W przypadku nierezydentow, jezeli
przepisy prawa lub umowy miedzynarodowej, ktérej strong jest Rzeczpospolita Polska nie
stanowig inaczej, ww. wyciagg powinien by¢ uwierzytelniony przez polskie
przedstawicielstwo dyplomatyczne lub urzad konsularny i nastepnie przettumaczony przez
ttumacza przysiegtego na jezyk polski.

Jezeli w imieniu osoby prawnej lub jednostki organizacyjnej nie posiadajacej osobowosci prawnej
wystepujacej w roli petnomocnika dziatajg osoby nie posiadajgce umocowania do takiego dziatania na
podstawie wskazanego powyzej dokumentu urzedowego, powinny one posiada¢ dodatkowo odrebne
petnomocnictwo do zilozenia zapisu, udzielone im przez osoby uprawnione do reprezentowania
zgodnie z przedstawionym dokumentem urzedowym. Petnomocnictwo powinno by¢ udzielone na
pismie w formie aktu notarialnego lub z podpisem poswiadczonym notarialnie, badz tez ztozonym w
obecnosci pracownika Domu Maklerskiego AmerBrokers S.A.

Petnomocnictwo udzielane poza terytorium Rzeczpospolitej Polskiej musi by¢ uwierzytelnione przez
polskie przedstawicielstwo dyplomatyczne lub polski urzad konsularny, chyba ze przepisy prawa lub
umowy miedzynarodowej, ktdrej strong jest Rzeczpospolita Polska, stanowig inaczej.

Tekst petnomocnictwa udzielonego w jezyku innym niz polski musi zosta¢ przettumaczony przez
tltumacza przysiegtego na jezyk polski.

W miejscu przyjmowania zapisOw pozostajq wszystkie dokumenty zwigzane z udzieleniem
petnomocnictwa lub ich kopie sporzadzone przez pracownika Domu Maklerskiego AmerBrokers S.A.

Przypomina sie inwestorom, ze w okreslonych przypadkach od dokumentu petnomocnictwa inwestor
ma obowigzek uiszczenia optaty skarbowej, w zwigzku z czym zaleca sie opatrzenie dokumentu
petnomocnictwa znaczkiem optaty skarbowej o wkasciwym nominale.
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5.1.4. Wycofanie lub zawieszenie oferty

Emitent nie przewiduje mozliwosci wycofania lub zawieszenia oferty Akgcji Serii C.

5.1.5. Opis mozliwosci dokonania redukcji zapisow oraz sposdb zwrotu nadptaconych
kwot

Zarzad Emitenta dokona przydziatu Akgcji Serii C nie pdzniej, niz 1 lutego 2007 roku.

Inwestorom, ktdrzy ztozyli zapisy wynikajgce z realizacji prawa poboru, Akcje Serii C zostang
przydzielone w ilosci zadeklarowanej w zapisie zgodnie z zasadami emisji tzn. jedna Akcja Serii C
przypada na kazde posiadane prawo poboru.

W przypadku nie objecia wszystkich Akcji Serii C przez osoby uprawnione do realizacji prawa poboru,
nieobjete Akcje Serii C zostang przeznaczone na realizacje zapisdw dodatkowych ztozonych przez
osoby bedace akcjonariuszami Emitenta na koniec dnia ustalenia prawa poboru.

Jesli zapisy dodatkowe opiewaé bedq na wiekszg liczbe Akgcji Serii C, niz pozostajaca do objecia,
Emitent dokona proporcjonalnej redukcji zapisow dodatkowych. Utamkowe czesci Akcji Serii C nie
beda przydzielane, a takze Emitent nie przydzieli Akcji Serii C kilku osobom facznie. Akcje Serii C
pozostate po zaokragleniach bedg przydzielane po jednej, kolejno osobom, ktére ztozyty zapisy na
najwieksza liczbe Akgcji Serii C. W przypadku, gdy zgodnie z powyzszg zasadq ostatnia do przydzielenia
Akcja Serii C miataby przypas¢ kilku osobom (ktore ztozyty zapis na taka sama liczbe Akcji Serii C) o
jej przydziale zadecyduje losowanie przeprowadzone za posrednictwem systemu informatycznego
KDPW obstugujacego przydziat Akcji Serii C.

W przypadku nie objecia wszystkich Akcji Serii C w ramach wykonania prawa poboru oraz po
uwzglednieniu zapiséw dodatkowych na Akcje Serii C, Zarzad Emitenta zwrdci sie do wytypowanych
wedtug wiasnego uznania inwestoréw z propozycjq ztozenia zapisu na nie objete Akcje Serii C. W
takim przypadku pozostate do objecia Akcje Serii C zostang przydzielone przez Zarzad Emitenta
wedtug jego uznania, jednakze po cenie nie nizszej od ich ceny emisyjnej.

Przydzielenie Akcji Serii C w mniejszej liczbie niz zadeklarowana w zapisie nie daje podstaw do
odstgpienia od zapisu.

Kierujac sie zapisem art. 439 §3 KSH zwrot Srodkdw pienieznych osobom, ktérym nie przydzielono
Akcji Serii C, lub ktdrych zapisy na Akcje Serii C zostaty zredukowane, nastgpi w terminie dwoch
tygodni od dnia przydziatu Akgji Serii C.

Zwrot $rodkéw pienieznych osobom, ktdre dokonaty wptat na wieksza, niz przydzielong liczbe Akcji
Serii C bedzie dokonywany na rachunki inwestycyjne prowadzone przez instytucje finansowe, w
ktorych poszczegdini inwestorzy ztozyli zapisy na Akcje Serii C. W przypadku zapisdéw sktadanych przez
osoby uprawnione do ztozenia zapisu dodatkowego, ktérym prawo poboru w dniu jego ustalenia
zapisano na rachunku w banku-depozytariuszu $rodki sg nastepnie przekazywane na rachunki w
bankach-depozytariuszach, z zachowaniem terminu dwdch tygodni, o ktérym mowa w akapicie
powyzej.

W przypadku zapiséw sktadanych Domu Maklerskim AmerBrokers S.A. w przez inwestorow
wytypowanych przez Zarzad lub zwigzanych z akcjami serii Al, zwrot kwot nastapi na rachunek
wskazany w formularzu zapisu.

Wszelkie konsekwencje z tytutu podania niewtasciwego numeru rachunku, na ktéry ma zostaé
dokonany zwrot Srodkow, ponosi sktadajacy zapis.

Zwrot wptaconych kwot nastapi bez jakichkolwiek odszkodowan lub odsetek.
5.1.6. Minimalna lub maksymalna wielkos¢ zapisu

Liczba akcji, na ktdérg moze opiewac zapis sktadany w wykonaniu prawa poboru jest pochodng liczby
praw poboru posiadanych przez inwestora w chwili sktadania zapisu. Na kazda jedng dotychczasowg
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akcje Emitenta, posiadang na koniec dnia ustalenia prawa poboru, tj. 8 grudnia 2006 roku, przypada
jedno prawo poboru. Jedno prawo poboru uprawnia do objecia jednej Akcji Serii C.

W trybie wykonywania prawa poboru mozna wiec ztozy¢ zapis maksymalnie na liczbe akgji, ktdra
wynika ze wszystkich posiadanych praw poboru. Zapis musi dla swej wazno$ci opiewac na co najmniej
jedng Akcje Serii C.

Stosownie do art. 436 § 2 Kodeksu spotek handlowych osoby bedace akcjonariuszami Emitenta na
koniec dnia ustalenia prawa poboru (8 grudnia 2006 r.) mogg, w terminie wykonania prawa poboru,
ztozy¢ zapis dodatkowy na akcje, w liczbie nie wiekszej niz liczba akcji oferowanych. Zapis ztozony na
wiekszg liczbe akcji bedzie traktowany, jak ztozony na 3.500.000 akcji. Zapis dodatkowy musi dla swej
waznosci opiewac na co najmniej jedng Akcje Serii C.

Inwestorzy wytypowani przez Zarzad w trybie art. 436 § 4 Kodeksu spotek handlowych sktadajq zapis
na Akcje Serii C w liczbie nie wiekszej, niz pozostata do objecia po ztozeniu zapiséw w wykonaniu
prawa poboru i zapiséw dodatkowych. Zapis ztozony na wiekszg liczbe niz pozostata do objecia
traktowany bedzie, jako zlozony na liczbe akcji pozostatych do objecia. Doktadana liczba akcji
nabywana przez takich inwestorow wynika¢ bedzie z uzgodnien poczynionych z Zarzadem.

5.1.7. Termin, w ktérym mozliwe jest wycofanie zapisu

W zwigzku z art. 51. ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej w okresie waznosci prospektu emisyjnego,
Emitent ma obowiazek niezwtocznie, nie pdzniej jednak niz terminie 24 godzin przekazywacé KNF, w
formie aneksu do prospektu emisyjnego wraz z wnioskiem o jego zatwierdzenie, informacje o
wszelkich zdarzeniach lub okolicznosciach, ktére mogtyby w sposdb znaczacy wptynaé na ocene
papieru wartosciowego, o ktorych Emitent powzigt wiadomos¢ po zatwierdzeniu prospektu
emisyjnego. Obowigzek ten ustaje w dniu rozpoczecia notowan Akcji Serii C na rynku regulowanym. W
my$l art. 51 ust. 5 Ustawy o Ofercie Publicznej, jezeli po rozpoczeciu subskrypcji do publicznej
wiadomosci zostat udostepniony aneks dotyczacy zdarzenia lub okolicznosci zaistniatych przed
dokonaniem przydziatu papieréw wartosciowych, o ktdrym ich emitent powzigt wiadomos¢ przed
przydziatem, osoba, ktora ztozyla zapis przed udostepnieniem aneksu do publicznej wiadomosci, ma
prawo uchylenia sie od skutkéw prawnych ztozonego zapisu w terminie 2 dni roboczych od dnia
udostepnienia aneksu. Uchylenie sie od skutkdw prawnych zapisu nastepuje przez o$wiadczenie na
piSmie ztozone w firmie inwestycyjnej oferujacej papiery wartosciowe. Inwestor moze ztozyc
o$wiadczenie w miejscu ztozenia zapisu, od ktorego skutkdw sie uchyla. W przypadku wystapienia
takiego zdarzenia, Emitent jest zobowigzany do odpowiedniej zmiany terminu przydziatu papierow
wartosciowych w celu umozliwienia realizacji tego prawa. Jezeli wiec przed dokonaniem
przydzialu Akcji Serii C Emitent powezmie wiadomo$¢ o nowym zdarzeniu lub
okolicznosci, termin przydziatu akcji zostanie przediuzony do dwoéch dni roboczych od
udostepnienia aneksu. Informacja o przesunieciu terminu przydziatu zostanie podana do publicznej
wiadomosci w trybie art. 51 ust. 1 i 4 Ustawy o Ofercie Publicznej.

W przypadku zaistnienia takiego przypadku Emitent dokona zwrotu kwoty uiszczonej tytutem
optacenia Akcji Serii C w terminie 2 tygodni od dnia dokonania przydziatu akcji, w sposob wiasciwy do
przekazania $Srodkow w przypadku redukcji zapiséw i niedojscia emisji do skutku albo tez na rachunek
wskazany w o$wiadczeniu od uchylenia sie od skutkdw prawnych ztozonego zapisu.

Zwrot wptaconych kwot nastgpi bez jakichkolwiek odszkodowan lub odsetek. Wszelkie konsekwencje z
tytutu podania niewtasciwego numeru rachunku, na ktéry ma zosta¢ dokonany zwrot Srodkéw, ponosi
osoba skladajgca oswiadczenie.

5.1.8. Sposob i terminy przewidziane na wnoszenie wplat na akcje oraz dostarczenie akcji

5.1.8.1. Wpiaty na akcje

W przypadku inwestordw, ktorzy skfadajg zapisy na akcje w zwigzku z prawami poboru zapisanymi na
rachunku papieréw wartosciowych w chwili sktadania zapisu (zapisy podstawowe) lub inwestordw,
ktorzy mieli prawa poboru zapisane na tym rachunku w dniu prawa poboru (zapisy dodatkowe)
wymaga sie, aby $rodki na optacenie akcji znalazty sie na witasciwym rachunku danej firmy
inwestycyjnej najpdzniej w chwili sktadania zapisu.
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W przypadku zapisow sktadanych przez inwestorow wytypowanych przez Zarzad lub zwigzanych z
akcjami serii Al, inwestorzy dokonuja wpfat na akcje na rachunek Domu Maklerskiego AmerBrokers
S.A.
70 1740 0006 0000 3000 0002 4180
Wpftata na Akcje Serii C musi wptyna¢ na rachunek Domu Maklerskiego AmerBrokers S.A. najpozniej w
chwili sktadania zapisu. Za termin dokonania wptaty uznaje sie date wptywu Srodkdw pienieznych.
Zapis bez dokonania petnej wptaty jest niewazny. Wptaty mogg by¢ dokonane wytacznie w ztotych
polskich.
Dopuszczalne sg nastepujgce formy dokonywania wpfat:

- przelewem,

- gotdéwka w POK przyjmujacym zapis,

- powyzszymi sposobami tgcznie
Wptaty na Akcje Serii C powinny by¢ dokonywane z adnotacja: ,Wptata na akcje Serii C INWEST
CONSULTING SA".
Wopfaty na Akcje Serii C nie podlegajg oprocentowaniu.

Zgodnie z Ustawa z dnia 16 listopada 2000 r. o przeciwdziataniu wprowadzania do obrotu finansowego
wartosci majatkowych pochodzacych z nielegalnych lub nieujawnionych Zrédet oraz przeciwdziataniu
finansowania terroryzmu (Dz. U. z 2003 r. Nr 153, poz. 1505 z p6zn. zm.) dom maklerski ma
obowigzek rejestracji nastepujacych transakgji :

1. kazdej jednorazowej wplaty, ze szczegdlnym uwzglednieniem wptat gotowkowych lub polecen
przelewu powyzej 15.000 EUR,

2. rowniez mniejszych wplat, ze szczegdlnym uwzglednieniem wptat gotéwkowych lub polecen
przelewu nastepujacych po sobie w ciggu krotkiego czasu, przekraczajacych w sumie kwote 15.000
EUR,

3. kazdej wptlaty i polecenia przelewu, innych niz te, o ktérych mowa w pkt. 1 i 2, ktére sg
dokonywane w okolicznosciach $wiadczacych, ze mogg one mie¢ na celu lokowanie Srodkow
pienieznych pochodzacych z przestepstwa lub majacych zwigzek z przestepstwem.

Zgodnie z ustawg z dnia 16 listopada 2000 r. o przeciwdziataniu wprowadzaniu do obrotu finansowego
wartosci majatkowych pochodzacych z nielegalnych lub nieujawnionych zrodet oraz o przeciwdziataniu
finansowania terroryzmu (Dz. U. Nr 116, poz. 1216 z pdzn. zmianami) dom maklerski ma obowigzek
rejestracji transakcji, gdy jej okolicznosci wskazujg, ze $rodki moga pochodzi¢ z nielegalnych lub
nieujawnionych zrddet, bez wzgledu na warto$¢ transakcji i jej charakter lub gdy zachodzi
uzasadnione podejrzenie, ze ma ona zwigzek z popetnieniem przestepstwa, o ktdrym mowa w art. 299
ustawy z dnia 6 czerwca 1997 Kodeks Karny (Dz. U. Nr 88 poz. 553 i nr 128 poz. 840, z pdzn.
Zzmianami).

Dom maklerski przekazuje Generalnemu Inspektorowi Informacji Finansowej informacje o
transakcjach zarejestrowanych zgodnie z wyzej okre$lonymi zasadami.

Stosownie do Uchwaty nr 4/98 Komisji Nadzoru Bankowego w sprawie trybu postepowania bankow w
przypadku prania pieniedzy oraz ustalenia wysokosci kwoty i warunkéw prowadzenia rejestru wpfat
gotowkowych powyzej okreslonej kwoty oraz danych o osobach dokonujgcych wptaty i na rzecz
ktorych wptata zostata dokonana (Dz. Urz. NBP nr 18 poz. 40) informacja o wptacie gotdwkowej,
ktorej wartos¢ przekracza réwnowartos¢ 10.000 EUR oraz dane dotyczace m.in. osoby dokonujacej
wptaty oraz osoby, w imieniu ktorej wptata jest dokonywana, zostang zamieszczone w rejestrze
prowadzonym przez bank. Osoba dokonujgca takiej wpflaty zobowigzana jest do okazania
odpowiednich dokumentow w celu identyfikacji swojej tozsamosci oraz tozsamosci osoby, w ktorej
imieniu dokonuje wptaty.

Zgodnie z art. 106 ust. 1 Prawa Bankowego, bank jest zobowigzany przeciwdziata¢ wykorzystaniu
swojej dziatalnosci dla celdw majacych zwigzek z przestepstwem, o ktérym mowa w art. 299 ustawy z
dnia 6 czerwca 1997 Kodeks Karny (Dz. U. Nr 88 poz. 553 i nr 128 poz.840, z p6zn. zmianami) lub w
celu ukrycia dziatan przestepczych. W razie uzasadnionego podejrzenia zaistnienia okolicznosci, o
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ktorych mowa powyzej, bank zawiadamia o tym prokuratora. Ponadto, zgodnie z art.106 ust.4 Prawa
Bankowego bank jest obowigzany do prowadzenia rejestru wplat gotdwkowych powyzej okresSlonej
kwoty oraz danych o osobach dokonujgcych wptaty i na ktérych rzecz wptata zostata dokonana.
Wysoko$¢ kwoty i warunki prowadzenia rejestru, o ktérym mowa powyzej, oraz tryb postepowania
bankéw w przypadkach, o ktérych mowa w art. 299 ustawy z dnia 6 czerwca 1997 Kodeks Karny (Dz.
U. Nr 88 poz. 553 i nr 128 poz. 840) ustala Komisja Nadzoru Bankowego.

Pracownik banku, ktory wbrew swoim obowigzkom nie zawiadamia o okolicznosciach wymienionych w
art. 106 ust. 1 Prawa Bankowego, nie przestrzega zasad postepowania okre$lonych w art. 106 ust. 4
Prawa Bankowego, ponosi odpowiedzialnos¢ porzadkowa, co nie wylacza odpowiedzialnosci karnej,
jezeli czyn wypetnia znamiona przestepstwa.

Zgodnie z art. 108 Prawa Bankowego, bank nie ponosi odpowiedzialnosci za szkode, ktéra moze
wynikng¢ z wykonania w dobrej wierze obowigzkéw okreslonych w art. 106 ust. 1 Prawa Bankowego.
W takim wypadku jezeli okolicznosci, o ktérych mowa w art. 106 ust. 1 Prawa Bankowego, nie miaty
zwiazku z przestepstwem lub ukrywaniem dziatan przestepczych, odpowiedzialnos¢ za szkode wyniklg
ze wstrzymania czynnosci bankowych ponosi Skarb Panstwa.

Zwraca sie uwage inwestorow, ze wplaty na Akcje Serii C dokonywane przez podmioty prowadzace
dziatalno$¢ gospodarcza powinny by¢ zgodne z zasadami okre$lonymi w art. 22 ustawy z dn. 2 lipca
2004 roku — O swobodzie dziatalnosci gospodarczej (Dz. U. Nr 173, poz. 1807).

5.1.8.2. Dostarczenie akcji

Zgodnie z art. 7 ust. 1 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi prawa ze zdematerializowanych
papierdw wartosciowych powstajg z chwilg ich zapisania po raz pierwszy na rachunku papierow
wartosciowych i przystugujg osobie bedacej posiadaczem tego rachunku. Art. 4 ust. 2 Ustawy o
Obrocie Instrumentami Finansowymi za rachunki papierow wartosciowych uznaje takze zapisy
dotyczace tych papierow dokonane w zwigzku z ich subskrypcja przez podmioty prowadzace
dziatalnos¢ maklerska, o ile identyfikuja one osoby, ktorym przystuguja prawa z papieréw
wartosciowych i jesli zostaty one zarejestrowane w KDPW. W my$l art. 5 ust. 1, 2 i 3 Ustawy o
Obrocie Instrumentami Finansowymi przed rozpoczeciem oferty publicznej emitent planujacy takze
dopuszczenie papieréw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym jest zobowigzany podpisac z
KDPW umowe, ktorej przedmiotem bytaby taka rejestracja. Z uwagi na okolicznos¢, ze zamiarem
Emitenta jest dopuszczenie Akcji Serii C do obrotu na rynku regulowanym, nabycie Akcji Serii C
nastapi wraz z ich rejestracjg w KDPW. Akcje zostang zarejestrowane w KDPW po wydaniu przez Sad
Rejestrowy postanowienia o zmianie statutu Emitenta w zakresie podwyzszenia kapitatu zaktadowego
w drodze emisji Akcji Serii C i dokonaniu wpisu odpowiedniej zmiany do KRS. Natomiast po dokonaniu
przydziatu akcji w KDPW zostang zarejestrowane PDA Serii C.

Inwestorzy, ktorym przydzielono akcje nie odbierajq potwierdzenia nabycia PDA, czy Akcji Serii C.
Niezwlocznie po zarejestrowaniu PDA w KDPW, zostang one zaksiegowane na ich rachunkach
papieréw wartosciowych, na ktdrych w dniu sktadania zapisu na Akcje Serii C zapisane byly prawa
poboru (zapis podstawowy) lub na rachunku, na ktérym prawo poboru zostato zapisane w dniu prawa
poboru (zapisy dodatkowe) albo na rachunku wskazanym w dyspozycji deponowania Akcji Serii C
(inwestorzy wykonujacy prawo poboru z akcji serii Al i wytypowani przez Zarzad).

Zapisanie Akcji Serii C na odpowiednich rachunkach papieréw wartosciowych nastapi w dniu ich
rejestracji w KDPW. PDA ulegng wdéwczas zamianie na Akcje Serii C bez koniecznosci dokonywania
dodatkowych czynnosci przez ich wiascicieli.

5.1.9. Termin i opis sposobu podania wynikow oferty do publicznej wiadomosci
Emisja Akcji Serii C dojdzie do skutku, jezeli uprawomocni sie postanowienie Sadu Rejestrowego o

dokonaniu wpisu do KRS podwyzszenia kapitatu zaktadowego wynikajacego z emisji 3.500.000 Akcji
Serii C.
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Po dokonaniu przez Zarzad Emitenta przydziatu Akcji Serii C informacja o wynikach przydziatu akcji

zostanie przekazana do publicznej wiadomosci w trybie przewidzianym w art. 56 ust. 1 i art. 58

Ustawy o Ofercie Publicznej.

Kierujac sie wymogami art. 439 §2 Kodeksu spotek handlowych wykazy osob, ktérym przydzielono

Akcje Serii C, ze wskazaniem liczby przyznanych kazdej z nich Akcji Serii C, powinny zostac

udostepnione najpdzniej w terminie tygodnia od dnia przydziatu Akcji Serii C i pozostawiony do wgladu

w ciggu nastepnych dwdch tygodni w miejscach, gdzie zapisy byly przyjmowane.

O postanowieniu Sadu Rejestrowego i dojsciu emisji do skutku Zarzad poinformuje, zgodnie z art. 56

ust. 1 i art. 58 Ustawy o Ofercie Publicznej.

Emisja Akgcji Serii C nie dojdzie do skutku jezeli:

— do dnia zamkniecia subskrypcji nie zostang poprawnie ztozone zapisy i dokonane prawidtowo
wptaty na 3.500.000 Akcji Serii C, albo

— na skutek ztozenia oswiadczenia o uchyleniu sie od skutkéw ztozonego zapisu, o ktérym mowa w
Czesci V Prospektu w punkcie 5.1.7 okaze sie, ze subskrybowanych zostato mniej, niz 3.500.000
Akgcji Serii C, albo

— W ciqgu szesciu miesiecy od daty wydania przez KNF zgody na zatwierdzenie Prospektu Zarzad nie
ztozy w Sadzie Rejestrowym wniosku o rejestracje podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki
wynikajacego z emisji Akgji Serii C, albo

— Sad Rejestrowy prawomocnym postanowieniem odmowi rejestracji podwyzszenia kapitatu
zaktadowego o dokonang emisje Akcji Serii C.

O zaistnieniu okolicznosci powodujacych niedojécie emisji do skutku i niedojsciu emisji do skutku
Zarzad Emitenta poinformuje w trybie art. 56 ust. 1 oraz art. 58 Ustawy o Ofercie Publicznej.

W przypadku niedojécia emisji do skutku kwoty wptacone na Akcje Serii C zostang zwrocone
inwestorom w terminie dwdch tygodni od ogtoszenia o niedojsciu emisji do skutku

Zwrot $rodkéw pienieznych osobom, ktdre dokonaty wptat na wieksza, niz przydzielong liczbe Akcji
Serii C bedzie dokonywany na rachunki inwestycyjne prowadzone przez instytucje finansowe, w
ktorych poszczegdini inwestorzy ztozyli zapisy na Akcje Serii C. W przypadku zapisdéw sktadanych przez
osoby uprawnione do ztozenia zapisu dodatkowego, ktorym prawo poboru w dniu jego ustalenia
zapisano na rachunku w banku-depozytariuszu $rodki sg nastepnie przekazywane na rachunki w
bankach-depozytariuszach, z zachowaniem terminu dwdch tygodni, o ktérym mowa w akapicie
powyzej.

W przypadku zapisow sktadanych Domu Maklerskim AmerBrokers S.A. przez inwestorow
wytypowanych przez Zarzad lub zwigzanych z akcjami serii Al, zwrot kwot nastgpi na rachunek
wskazany w formularzu zapisu.

Wszelkie konsekwencje z tytutu podania niewtasciwego numeru rachunku, na ktéry ma zostaé
dokonany zwrot Srodkdw, ponosi sktadajacy zapis.

Zwrot wptaconych kwot nastapi bez jakichkolwiek odszkodowan lub odsetek.

W przypadku, gdy niedojscie emisji do skutku spowodowane bedzie nie ztozeniem przez Emitenta
wniosku do Sadu Rejestrowego o rejestracje podwyzszenia kapitatu zakladowego w ciggu szesciu
miesiecy od daty wydania przez KNF zgody na zatwierdzenie Prospektu, Emitent bedzie ponosit wobec
0s6b, ktérym przydzielit Akcje Serii C odpowiedzialno$¢ na podstawie art. 415 Kodeksu cywilnego.

5.1.10. Procedury zwiazane z wykonaniem praw pierwokupu, zbywalno$¢ praw do
subskrypcji akcji oraz sposob postepowania z prawami do subskrypcji akcji, ktore nie
zostaly wykonane

Wykonanie prawa poboru nastepuje poprzez ztozenie zapisu na Akcje Serii C w liczbie wynikajacej z
liczby posiadanych praw poboru. Na kazda jedng dotychczasowg akcje Emitenta, posiadang na koniec
dnia ustalenia prawa poboru, tj. 8 grudnia 2006 roku, przypada jedno prawo poboru. Jedno prawo
poboru uprawnia do objecia jednej Akcji Serii C.

SzczegOtowe zasady sktadania zapisbw na Akcje Serii C przedstawiono w CzeSci V Prospektu w
punkcie 5.1.3.2, natomiast dokonywania wptat na Akcje Serii C w punkcie 5.1.8.1.
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Prawa poboru Akcji Serii C majg nieograniczong zbywalnos¢. Ich obrot moze by¢ dokonywany w
sposob przewidziany dla obrotu prawami majatkowymi. Prawa poboru mogg by¢ réwniez przedmiotem
obrotu, zachodzacego na zasadach okreslonych w przepisach obowigzujacych na GPW. Zgodnie z § 12
Regulaminu GPW prawa poboru sg dopuszczone do obrotu gietdowego poczawszy od dnia
nastepujacego po dniu prawa poboru, o ile zostat sporzadzony odpowiedni dokument informacyjny (w
przypadku Emitenta niniejszy Prospekt emisyjny), zatwierdzony przez wiasciwy organ (w przypadku
Emitenta przez KNF). Zgodnie ze Szczegotowymi Zasadami Obrotu Gietdowego GPW prawa poboru sg
notowane na GPW poczawszy od sesji gietdowej przypadajacej nastepnego dnia sesyjnego po dniu
podania przez emitenta do publicznej wiadomosci ceny emisyjnej akcji nowej emisji, nie wczesniej
jednak niz nastepnego dnia sesyjnego po dniu ustalenia prawa poboru. Prawa poboru s notowane po
raz ostatni na sesji gietdowej odbywajacej sie trzeciego dnia sesyjnego przed dniem zakonczenia
przyjmowania zapisow na akcje. Jednostkg transakcyjng jest jedno prawo poboru.

Biorac pod uwage powyzsze regulacje ostatnim dniem notowania prawa poboru bedzie 16 stycznia
2007 roku.

Szczegotowy terminarz obrotu prawem poboru zostanie okreslony w komunikacie Zarzadu GPW.

Niezaleznie od sposobu przenoszenia prawa poboru, jego wykonanie bedzie mozliwe pod warunkiem
zapisania go na rachunku papierow warto$ciowych najpdzniej ostatniego dnia przyjmowania zapisow
przewidzianego dla wykonywania praw poboru, tj. 19 stycznia 2007 roku.

Zgodnie z § 12 ust. 2 Regulaminu GPW prawa poboru sg dopuszczone do obrotu gietdowego pod
warunkiem ich zarejestrowania w KDPW. W mys$l § 83 ust. 1 Regulaminu Krajowego Depozytu
Papieréw Wartosciowych wprowadzenie do depozytu praw poboru polega na ich zarejestrowaniu
zgodnie ze stanami kont depozytowych, na ktdrych zapisane sg akcje dajace prawa poboru. Wobec
faktu, ze akcje serii Al posiadajac posta¢ dokumentu nie sg zarejestrowane w KDPW, wynikajace z
nich prawa poboru takze nie zostang objete systemem rejestracji prowadzonym przez KDPW. Z uwagi
na przywotane przepisy nie bedzie wiec mozliwe wprowadzenie praw poboru z akcji serii A1 do obrotu
gietdowego.

Stosownie do art. 436 § 2 Kodeksu spodtek handlowych osoby bedace akcjonariuszami Emitenta na
koniec dnia ustalenia prawa poboru (8 grudnia 2006 r.) mogg, w terminie wykonania prawa poboru,
ztozy¢ zapis dodatkowy na akcje, w liczbie nie wiekszej niz liczba akcji oferowanych.

Osoby bedace akcjonariuszami Emitenta na koniec dnia ustalenia prawa poboru, w przypadku
pozniejszego zbycia prawa poboru rezygnujg z mozliwosci jego wykonania, nie tracac przy tym
uprawnienia do ztozenia zapisu dodatkowego na akcje.

Zgodnie z postanowieniami art. 436 § 4 Kodeksu spdtek handlowych akcje, ktdre nie zostaty objete w
trybie realizacji prawa poboru i sktadania zapisow dodatkowych, zarzad ich Emitenta przydziela
wedtug wiasnego uznania, jednak po cenie nie nizszej niz cena emisyjna. W zwigzku z powyzszym,
jezeli nie wszystkie Akcje Serii C zostang objete w trybie realizacji prawa poboru i sktadania zapiséw
dodatkowych, Zarzad moze zwrdci¢ sie do wytypowanych wedtug witasnego uznania inwestoréw z
propozycjq ztozenia zapisu na nie objete Akcje Serii C.

Emitent zamierza doprowadzi¢ do obrotu na rynku oficjalnych notowan gietdowych PDA Serii C. W tym
celu jeszcze przed rozpoczeciem subskrypcji zawarta zostanie umowa z KDPW prowadzaca do
dematerializacji Akcji Serii C i PDA Serii C i umozliwiajgca ich notowania na GPW. Rejestracja PDA
nastapi po dokonaniu przez Zarzad przydziatu akcji.

Nabycie Akcji Serii C nastapi wraz z ich rejestracja w KDPW po wydaniu przez Sad Rejestrowy
postanowienia o zmianie statutu Emitenta w zakresie podwyzszenia kapitalu zaktadowego w drodze
emisji Akcji Serii C i dokonaniu wpisu odpowiedniej zmiany do KRS. PDA ulegng wdwczas konwersji na
Akcje Serii C.
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5.2. Zasady dystrybucji i przydziatu

5.2.1. Rodzaje inwestorow, ktérym oferowane s3 akcje

Zgodnie z Uchwatg nr 4 NWZA z dnia 16 listopada 2006 r. Akcje Serii C oferowane sg do objecia
dotychczasowym akcjonariuszom na zasadzie prawa poboru (subskrypcja zamknieta, o ktorej mowa w
art. 431 § 2 pkt 2 Kodeksu spotek handlowych).
Osobami uprawnionymi do wykonania prawa poboru Akcji Serii C sq wszyscy posiadajacy prawo
poboru w chwili sktadania zapisu:
- osoby bedace akcjonariuszami Emitenta na koniec dnia ustalenia prawa poboru, tj. 8
grudnia 2006 roku, ktdrzy nie zbyli tego prawa do momentu ztozenia zapisu na Akcje Serii
G
- osoby, ktére nabyty prawo poboru Akcji Serii C i nie dokonaty jego zbycia do dnia ztozenia

zapisu.
Zgodnie z postanowieniami art. 436 § 2 Kodeksu spotek handlowych osoby bedace akcjonariuszami
spotki publicznej na koniec dnia ustalenia prawa poboru moga, w terminie wykonania prawa poboru,
ztozy¢ jednoczesnie zapis dodatkowy na akcje, w liczbie nie wiekszej niz liczba akcji oferowanych. W
zwigzku z powyzszym osobami uprawnionymi do ztozenia zapisu dodatkowego na Akcje Serii C sq
takze osoby bedace wihascicielami akcji Emitenta na koniec dnia ustalenia prawa poboru, ktore w chwili
sktadania zapisu nie posiadajg prawa poboru.
W przypadku zbycia prawa poboru po dniu ustalenia prawa poboru, w rezultacie ktérego dana osoba
nie bedzie posiada¢ praw poboru, zachowuje ona prawo do ztozenia wytacznie zapisu dodatkowego na
Akcje Serii C.
Osoby, ktére nabyty prawo poboru po dniu ustalenia prawa poboru, a nie byty wtascicielami akcji na
koniec dnia ustalenia prawa poboru mogg jedynie ztozy¢ zapis na Akcje Serii C w liczbie wynikajacej z
posiadanych jednostkowych praw poboru (zapis podstawowy). Nie mogg one ztozy¢ zapisu
dodatkowego.
Zgodnie z postanowieniami art. 436 § 4 Kodeksu spdtek handlowych akcje, ktdre nie zostaty objete w
trybie realizacji prawa poboru i sktadania zapisow dodatkowych, zarzad ich Emitenta przydziela
wedtug wiasnego uznania, jednak po cenie nie nizszej niz cena emisyjna. W zwigzku z powyzszym,
jezeli nie wszystkie Akcje Serii C zostang objete w trybie realizacji prawa poboru i sktadania zapiséw
dodatkowych, Zarzad moze zwrdci¢ sie do wytypowanych wedtug witasnego uznania inwestoréw z
propozycjq ztozenia zapisu na nie objete Akcje Serii C.

5.2.2. Zamiary znacznych akcjonariuszy i czlonkow organow zarzadzajacych, nadzorczych
lub administracyjnych Emitenta co do uczestniczenia w subskrypcji

Wedle wiedzy Emitenta, znaczni akcjonariusze i cztonkowie Zarzadu Emitenta, tj. Panowie Jacek
Mrowicki i Pawet Sliwinski zamierzajg uczestniczy¢ w subskrypcji Akcji Serii C.

Wedle wiedzy Emitenta, cztonkowie Rady Nadzorczej Emitenta posiadajacy akcje Emitenta, tj. Panowie
Bogdan Kasprzyk i Maciej Pawlinski zamierzajg uczestniczy¢ w subskrypcji Akcji Serii C.

5.2.3. Informacje podawane przed przydziatem

5.2.3.1. Podzial oferty na transze ze wskazaniem transz dla inwestorow
instytucjonalnych, drobnych (detalicznych) inwestorow i pracownikow Emitenta oraz
wszelkich innych transz

Charakter oferty Akcji Serii C powoduje, ze nie wystepuje podziat na jakiekolwiek transze. W
przypadku jednak, gdyby nie wszystkie akcje zostaty objete w trybie sktadania zapisow w wykonaniu
prawa poboru i zapisdow dodatkowych, Zarzad ma prawo zwrdci¢ sie do wytypowanych wedtug
wiasnego uznania inwestoréw z propozycjg ztozenia zapisu na nie objete Akcje Serii C.
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5.2.3.2. Zmiana wielkosci transz, maksymalna wielko$¢ przesuniecia oraz minimalne
wartosci procentowe dla poszczegolnych transz

Z uwagi na brak podziatu oferty Akgcji Serii C na transze, rozwigzania te nie majq zastosowania.

5.2.3.3. Metoda lub metody przydziatu, ktore beda stosowane w odniesieniu do transz
detalicznych i transz dla pracownikéw Emitenta w przypadku nadsubskrypcji w tych
transzach.

Z uwagi na brak podziatu oferty Akgcji Serii C na transze, rozwigzania te nie majq zastosowania.

5.2.3.4. Opis wszystkich wczeséniej ustalonych sposobow preferencyjnego traktowania
okreslonych rodzajow inwestorow lub okreslonych grup powiazanych (wilacznie z
programami dla rodzin i osdb zaprzyjaznionych) przy przydziale papierow wartosciowych,
z podaniem wartosci oferty zarezerwowanej dla takiego preferencyjnego przydziatu jako
procent catosci oferty oraz kryteriow kwalifikujacych do takich rodzajow lub grup

Rozwigzania te nie majg zastosowania do publicznej oferty Akcji Serii C.

5.2.3.5. Informacja, czy sposob traktowania, przy przydziale, zapiséw lub ofert na zapisy
moze by¢ uzalezniony od tego, przez jaki podmiot lub za posrednictwem jakiego
podmiotu sa one dokonywane

Charakter emisji wyklucza przyznawanie jakichkolwiek preferencji przy dokonywaniu przydziatu akdji,
na ktére ztozono zapisy w zwigzku z wykonaniem prawa poboru, a takze w przypadku zapisow
dodatkowych.

Natomiast w odniesieniu do akcji przydzielanych wobec nie subskrybowania wszystkich akcji w
okreslonym wyzej trybie, art. 436 § 4 Kodeksu spodtek handlowych przyznaje Zarzadowi dowolnos¢
przy przydzielaniu akcji, z zastrzezeniem ze nie mogq by¢ jednak obejmowane ponizej ceny emisyjnej.

5.2.3.6. Docelowa minimalna wielko$¢ pojedynczego przydzialu w ramach transzy
inwestorow indywidualnych

Sytuacja ta nie ma zastosowania do publicznej oferty Akcji Serii C.

5.2.3.7. Warunki zamkniecia oferty, jak rowniez najwczesniejszy mozliwy termin jej
zamkniecia

Emitent zaklada, Zze publiczna oferta Akcji Serii C zakonczy sie nie pozniej, niz 31 stycznia 2007 r.
Jezeli jednak w wyniku wykonania prawa poboru i sktadania zapiséw dodatkowych objete zostang
wszystkie oferowane akcje, ostatnim dniem sktadania zapisow bedzie 19 stycznia 2007 .

5.2.3.8. Wielokrotne zapisy

Kazdy inwestor wykonujacy prawo poboru moze ztozy¢ dowolng liczbe zapisow na Akcje Serii C,
jednak faczna liczba Akcji Serii C, na ktora opiewajg zapisy nie moze by¢ wieksza, niz wynikajaca z
posiadanych praw poboru.

Zgodnie z postanowieniami art. 436 § 2 Kodeksu spotek handlowych osoby bedace akcjonariuszami
spotki publicznej na koniec dnia ustalenia prawa poboru moga, w terminie wykonania prawa poboru,
ztozy¢ jednoczesnie zapis dodatkowy na akcje, w liczbie nie wiekszej niz liczba akcji oferowanych.
Inwestor wytypowany do ztozenia zapisu przez Zarzad, w wypadku nie subskrybowania w wykonaniu
prawa poboru i zapisow dodatkowych wszystkich oferowanych akcji, zapisuje sie na akcje w sposob
wynikajacy ustalen z Zarzadem.
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5.2.4. Procedura zawiadamiania inwestorow o liczbie przydzielonych akcji

Po dokonaniu przez Zarzad Emitenta przydziatu Akcji Serii C informacja o wynikach przydziatu akcji
zostanie przekazana do publicznej wiadomosci w trybie przewidzianym w art. 56 ust. 1 i art. 58
Ustawy o Ofercie Publicznej.

Kierujac sie wymogami art. 439 §2 Kodeksu spotek handlowych wykazy osob, ktérym przydzielono
Akcje Serii C, ze wskazaniem liczby przyznanych kazdej z nich Akcji Serii C, powinny zostaé
udostepnione najpdzniej w terminie tygodnia od dnia przydziatu Akcji Serii C i pozostawiony do wgladu
w ciggu nastepnych dwdch tygodni w miejscach, gdzie zapisy byly przyjmowane.

Inwestorzy, ktdrym przydzielono akcje nie odbierajq potwierdzenia nabycia PDA, czy Akcji Serii C.
Niezwlocznie po zarejestrowaniu PDA w KDPW, zostang one zaksiegowane na ich rachunkach
papieréw wartosciowych, na ktdérych w dniu sktadania zapisu na Akcje Serii C zapisane byly prawa
poboru (zapis podstawowy) lub na rachunku, na ktérym prawo poboru zostato zapisane w dniu prawa
poboru (zapisy dodatkowe) albo na rachunku wskazanym w dyspozycji deponowania Akcji Serii C
(inwestorzy wykonujacy prawo poboru z akcji serii Al i wytypowani przez Zarzad).

Emitent zamierza doprowadzi¢ do obrotu na rynku oficjalnych notowan gietdowych PDA Akgcji Serii C i
Akcje Serii C.

Obrét Akcjami Serii C bedzie mozliwy po ich zarejestrowaniu w KDPW, co nastgpi po zawarciu przez
Emitenta Umowy, ktdrej przedmiotem bedzie taka rejestracja i po wydaniu przez Sad Rejestrowy
postanowienia o zmianie statutu Emitenta w zakresie podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze
emisji Akcji Serii C oraz dokonaniu wpisu odpowiedniej zmiany do KRS. PDA ulegng wowczas zamianie
na Akcje Serii C bez koniecznosci dokonywania dodatkowych czynnosci przez ich wiascicieli.

5.2.5. Nadprzydziat i opcja dodatkowego przydziatu typu ,green shoe”

Rozwigzania tego nie przewidziano w przypadku oferty Akcji Serii C.

5.3. Cena

5.3.1. Wskazanie ceny, po ktdérej beda oferowane akcje oraz wielkosci kosztow, ktdre
musi ponies¢ inwestor zapisujacy sie na akcje

Zgodnie z Uchwatg nr 4 NWZA z dnia 16 listopada 2006 r. cena emisyjna Akcji Serii C wynosi 1 PLN za
jedng Akcje Serii C.

Z nabyciem Akgji Serii C w ramach oferty publicznej nie wigzg sie bezposrednio dodatkowe optaty lub
prowizje za wyjatkiem prowizji pobieranych za przelew lub wptate gotdwkowq na pokrycie Akcji Serii
C. W przypadku, gdyby podmiot zamierzajacy ztozy¢ zapis na Akcje Serii C chciat ztozy¢ takze
dyspozycje deponowania akcji nie posiadajac we wiasciwej instytucji otwartego rachunku papierow
wartosciowych, musi sie liczy¢ z obarczeniem go kosztami z tytutu otwarcia i prowadzenia takiego
rachunku, zgodnie z tabelg optat i prowizji danej instytucji.

Nabycie lub sprzedaz praw poboru Akcji Serii C i PDA Serii C na GPW, w wyniku realizacji zlecenia
ztozonego w danej firmie inwestycyjnej jest natomiast obarczone optatg prowizyjng w wysokosci
zgodnej z tabelg opfat i prowizji danej instytucji.

5.3.2. Zasady podania do publicznej wiadomosci ceny akcji w ofercie

Cena emisyjna Akcji Serii C wskazana jest w Prospekcie.

5.3.3. Jezeli posiadaczom akcji Emitenta przystuguje prawo pierwokupu i prawo to
zostanie ograniczone lub cofniete, wskazanie podstawy ceny emisji, jezeli emisja jest
dokonywana za gotowke, wraz z uzasadnieniem i beneficjentami takiego ograniczenia lub

cofniecia prawa pierwokupu

Akcje Serii C sq oferowane w zwigzku z Uchwata nr 4 NWZA z dnia 16 listopada 2006 r. o
podwyzszeniu kapitatu zaktadowego w drodze subskrypcji zamknietej, w rozumieniu art. 431 § 1 pkt 2
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Kodeksu spdtek handlowych Nie istnieje instytucja prawna pozwalajaca na zmiane charakteru
subskrypcji Akcji Serii C z pominieciem postanowien WZA.

5.3.4. W przypadku, gdy wystepuje lub moze wystepowac znaczaca rozbieznos¢ pomiedzy
ceng papierow wartosciowych w ofercie publicznej a faktycznymi kosztami gotowkowymi
poniesionymi na nabycie papierow wartosciowych przez czionkdéw organow
administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych albo osoby zarzadzajace wyzszego
szczebla lub osoby powigzane w transakcjach przeprowadzonych w ciagu ostatniego
roku, lub tez papierow wartosciowych, ktore majq oni prawo nabyc¢ - porownanie oplat ze
strony inwestorow w ofercie publicznej oraz efektywnych wptat gotéwkowych
dokonanych przez takie osoby

Sytuacja ta nie wystepuje w odniesieniu do Akcji Serii C.
5.4. Plasowanie i gwarantowanie

5.4.1. Dane na temat koordynatorow calosci i poszczegdlnych czesci oferty oraz
podmiotow zajmujacych sie plasowaniem w roznych krajach, w ktorych ma miejsce oferta

Podmiotem petnigcym funkcje oferujgcego Akcje Serii C w ramach oferty publicznej jest Domu
Maklerskim AmerBrokers S.A., Al. Jerozolimskie 123a, 02-017 Warszawa. Zapisy na Akcje Serii C
sktada¢ mozna w firmach inwestycyjnych, w ktorych prawa poboru s zapisane na rachunkach
papierdw wartosciowych (zapisy podstawowe w wykonaniu prawa poboru) lub w ktdrych prawa
poboru zapisane zostaty w dniu prawa poboru (zapisy dodatkowe).

W przypadku osob posiadajacych prawa poboru zapisane na rachunkach papieréw wartosciowych w
bankach-depozytariuszach, lub w przypadku osdb uprawnionych do ztozenia zapisu dodatkowego,
ktérym prawo poboru w dniu jego ustalenia zapisano na rachunku w banku-depozytariuszu, zapisy na
Akcje Serii C skfadane s w firmach inwestycyjnych wskazanych przez te banki depozytariusze.

Osoby uprawnione do wykonania prawa poboru, wynikajacego z akcji serii Al (majacych postac
dokumentu) i uprawnione do ztozenia zapisu dodatkowego z tych akcji sktadajq zapisy na Akcje Serii C
w siedzibie Oferujacego - Dom Maklerski AmerBrokers S.A., Al. Jerozolimskie 123a w Warszawie,
Millennium Plaza, X pietro.

Jezeli w ramach wykonania prawa poboru oraz po uwzglednieniu zapisow dodatkowych nie wszystkie
Akcje Serii C zostang subskrybowane, ewentualne zapisy na pozostate Akcje Serii C, sktadane przez
inwestorow wytypowanych przez Zarzad przyjmowane takze w siedzibie Oferujacego - Dom Maklerski
AmerBrokers S.A., Al. Jerozolimskie 123a w Warszawie, Millennium Plaza, X pietro.

Oferta Akcji Serii C jest przeprowadzana wytacznie na terytorium Rzeczypospolitej Polskie;j.

5.4.2. Dane na temat agentow ds. platnosci i podmiotow swiadczacych ustugi depozytowe
Akcje Serii C zostang zarejestrowane w systemie depozytowym prowadzonym przez Krajowy Depozyt

Papieréw Warto$ciowych SA.

5.4.3. Dane na temat podmiotow, ktore podjely sie gwarantowania emisji oraz
podmiotow, ktdre podjely sie plasowania oferty bez wiazacego zobowiazania lub na
zasadzie , dotozenia wszelkich staran”

Na dzien zatwierdzenia Prospektu Emitent nie podpisat umowy, ktorej przedmiotem bytaby subemisja
ustugowa lub inwestycyjna.

Podmiotem petnigcym funkcje oferujgcego Akcje Serii C w ramach oferty publicznej jest Dom
Maklerski AmerBrokers S.A., Al. Jerozolimskie 123a, 02-017 Warszawa.

5.4.4. Data sfinalizowania umowy o gwarantowanie emisji

Emitent nie przewiduje zawarcia takiej umowy.
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6. Dopuszczenie papierow wartosciowych do obrotu i ustalenia
dotyczace obrotu

6.1. Wskazanie czy oferowane akcje sa lub beda przedmiotem wniosku o
dopuszczenie do obrotu

Oferowane Akcje Serii C Emitent planuje wprowadzi¢ do obrotu na rynku oficjalnych notowan
gietdowych. Emitent ztozy wniosek o wprowadzenie Akcji Serii C do obrotu gietdowego po wydaniu
przez Sad Rejestrowy postanowienia 0 zmianie statutu Emitenta w zakresie podwyzszenia kapitatu
zakladowego w drodze emisji Akcji Serii C oraz dokonaniu wpisu odpowiedniej zmiany do KRS.
Zamiarem Emitenta jest doprowadzenie do ich asymilacji z akcjami obecnie notowanymi pod kodem
ISIN PLINCLTO0015.

Zgodnie z §19 Regulaminu Gietdy akcje nowej emisji Emitenta, ktorego akcje tego samego rodzaju sg
juz notowane na GPW sa, po spetnieniu okreslonych kryteridw, dopuszczane i wprowadzane do obrotu
gieldowego w uproszczonym trybie, poprzez ziozenie wniosku o ich wprowadzenie do obrotu
gietdowego. W ocenie Zarzadu Emitenta, w odniesieniu do Akcji Serii C wszystkie te warunki zostaty
dochowane.

Biorac pod uwage planowane terminy przeprowadzenia subskrypcji Akcji Serii C, intencjg Zarzadu
Emitenta jest wprowadzenie ich do obrotu gietdowego na rynku oficjalnych notowan gietdowych w I
kwartale 2007 roku.

Jednakze uwzgledniajac fakt, ze wystapienie z wnioskiem o wprowadzenie Akcji do obrotu gietdowego
zwigzane jest z uprzednim uzyskaniem rejestracji sadowej podwyzszenia kapitatu zaktadowego oraz
dematerializacjg i zarejestrowaniem Akgcji Serii C w KDPW, Zarzad Emitenta nie moze zagwarantowac,
ze notowanie Akcji Serii C rozpocznie sie w planowanym terminie.

Emitent zamierza wprowadzi¢ do obrotu na rynku oficjalnych notowan gietdowych PDA Serii C. Po
dokonaniu przydziatu akcji Zarzad przedstawi GPW i KDPW stosowng informacje i wystapi do GPW z
whnioskiem o wprowadzenie do obrotu gietdowego PDA Serii C. Majac na wzgledzie zachowanie
ciggtosci notowan, PDA Serii C bedg notowane do dnia poprzedzajacego dzien debiutu gietdowego
Akgiji Serii C.

Emitent planuje takze wprowadzi¢ do obrotu na rynku oficjalnych notowan gietdowych prawa poboru
Akgiji Serii C.

Prawa poboru Akcji Serii C wywodzace sie z akcji zdematerializowanych (serie A2, B) beda
przedmiotem obrotu, zachodzacego na zasadach okreslonych w przepisach obowigzujacych na GPW.
Zgodnie z § 12 Regulaminu GPW prawa poboru sg dopuszczone do obrotu gietdowego poczawszy od
dnia nastepujacego po dniu prawa poboru, o ile zostat sporzadzony odpowiedni dokument
informacyjny (w przypadku Emitenta niniejszy Prospekt emisyjny), zatwierdzony przez wtasciwy organ
(w przypadku Emitenta przez KNF). Zgodnie ze Szczegdtowymi Zasadami Obrotu Gietdowego prawa
poboru sg notowane na GPW poczawszy od sesji gietdowej przypadajacej nastepnego dnia sesyjnego
po dniu podania przez emitenta do publicznej wiadomosci ceny emisyjnej akcji nowej emisji, nie
wczesniej jednak niz nastepnego dnia sesyjnego po dniu ustalenia prawa poboru. Prawa poboru sg
notowane po raz ostatni na sesji gietdowej odbywajgacej sie trzeciego dnia sesyjnego przed dniem
zakonczenia przyjmowania zapiséw na akcje. Jednostka transakcyjng jest jedno prawo poboru.

Biorac pod uwage powyzsze regulacje ostatnim dniem notowania prawa poboru bedzie 16 stycznia
2007 roku.

Szczegotowy terminarz obrotu prawem poboru zostanie okreslony w komunikacie Zarzadu GPW.
Zgodnie z § 12 ust. 2 Regulaminu GPW prawa poboru sg dopuszczone do obrotu gietdowego pod
warunkiem ich zarejestrowania w KDPW. W mys$l § 83 ust. 1 Regulaminu Krajowego Depozytu
Papierow Wartosciowych wprowadzenie do depozytu praw poboru polega na ich zarejestrowaniu
zgodnie ze stanami kont depozytowych, na ktérych zapisane sg akcje dajace prawa poboru. Wobec
faktu, ze akcje serii Al posiadajac posta¢ dokumentu nie sg zarejestrowane w KDPW, wynikajace z
nich prawa poboru takze nie zostang objete systemem rejestracji prowadzonym przez KDPW. Z uwagi
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na przywotane przepisy nie bedzie wiec mozliwe wprowadzenie praw poboru z akgji serii A1 do obrotu
gietdowego.

6.2. Rynki regulowane lub rynki rownowazne, na ktdrych sa dopuszczone
do obrotu akcje tej samej klasy, co Akcje Oferowane lub dopuszczane do
obrotu

Do obrotu na oficjalnych notowan gietdowych jest dopuszczonych 2.000.000 akcji o kodzie ISIN
PLINCLTO00015.

6.3. Jezeli jednoczesnie lub prawie jednoczesnie z utworzeniem papierow
wartosciowych, co do ktdérych oczekuje sie dopuszczenia do obrotu na
rynku regulowanym, przedmiotem subskrypcji Ilub plasowania o
charakterze prywatnym sa papiery wartosciowe tej same klasy, lub, jezeli
tworzone sa papiery wartosciowe innej klasy w zwiazku z plasowaniem o
charakterze publicznym lub prywatnym - szczegétowe informacje na temat
charakteru takich operacji oraz liczbe i cechy papieréow wartosciowych,
ktorych operacje te dotycza

Sytuacja ta nie wystepuje w przypadku oferty publicznej Akcji Serii C.

6.4. Nazwa i adres podmiotow posiadajacych wiazace zobowigzanie do
dzialania jako posrednicy w obrocie na rynku wtérnym, zapewniajac
pltynnos¢ za pomoca kwotowania ofert kupna i sprzedazy (,,bid” i , offer”),
oraz podstawowych warunkow ich zobowiazania

Dla akcji Emitenta nie wystepuja okreslone powyzej podmioty.
6.5. Dziatania stabilizacyjne

Emitent nie planuje podejmowania dziatan stabilizacyjnych zwigzanych z publiczng ofertg Akcji Serii C.

7. Informacje na temat wiascicieli papierow wartosciowych objetych
sprzedazq.

Ofeta Publiczna Akcji Serii C obejmuje wytacznie subskrypcje akcji. Nie wchodzi w jej sktad oferta
sprzedazy akcji.

8. Koszty emisji lub oferty

Emitent szacuje, ze wptywy z emisji Akcji serii C wyniosg netto okoto 3,4 min PLN. Emitent szacuje, ze
wszystkie oferowane akcje zostang objete.

Szacunkowe koszty emisji wyniosg okoto 115.000 PLN, z czego:

- koszty Oferujacego akcje: 62.500 PLN,

- koszty sporzadzenia prospektu i promogji oferty: 22.500 PLN,

- koszty urzedowe (KNF, KDPW, GPW, optata sadowa, koszty notarialne, podatki i inne): 30.000 PLN.
Zgodnie z art. 36 ust. 2b Ustawy o rachunkowosci koszty emisji poniesione przy podwyzszeniu
kapitatu zaktadowego, zmniejszajq kapitat zapasowy spotki do wysokosci nadwyzki wartosci emisji
nad wartoscig nominalng Akcji, a pozostatg ich czes¢ zalicza sie do kosztéw finansowych.
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9. Rozwodnienie

Akcje Liczba akdji Udziat w ogolnej liczbie Udziat w gtosach na
akgji WZA
Seria Al 1 500 000 21,42 % 45,00 %
Seria A2 1 000 000 14,29 % 10,00 %
Seria B 1 000 000 14,29 % 10,00 %
Seria C 3 500 000 50,00 % 35,00 %
Razem 7 000 000 100,00 % 100,00 %

10. Informacje dodatkowe

10.1. Opis zakresu dziatan doradcow zwigzanych z emisjq

Nie byly przeprowadzane zadne dziatania doradcow zwigzane z emisja.

10.2. Wskazanie innych informacji, ktore zostaly zbadane lub przejrzane
przez uprawnionych bieglych rewidentow, oraz w odniesieniu do ktérych
sporzadzili oni raport

W Dokumencie Ofertowym nie zamieszczono zadnych informacji, ktdre zostaty zbadane lub przejrzane
przez uprawnionych biegtych rewidentéw, oraz w odniesieniu do ktérych sporzadzili oni raport.

10.3. Dane na temat eksperta

W Dokumencie Ofertowym nie zamieszczono zadnego o$wiadczenia lub raportu osoby okreslanej jako
ekspert.

10.4. Potwierdzenie, ze informacje uzyskane od osob trzecich zostaly
doktadnie powtdrzone. Zrdadta tych informacji

W Dokumencie Ofertowym nie zamieszczono zadnych informacji uzyskanych od oséb trzecich.

146



INWEST
" CONSULTING Ss.A. PROSPEKT EMISYINY

Zataczniki

Zalacznik nr 1: Formularz zapisu na Akcje Serii C

Niniejszy dokument stanowi zapis na Akcje Serii @tkpInwest Consulting Spétka Akcyjna. Podstaprawry emisji jest
Uchwata nr 4 NWZA z dnia 16 listopada 2006 r. Emispejmuje 3.500.000 akcji zwyktych na okazicie&xiiSC o wartdci

nominalnej 1,00 zt (jeden zioty), oferowanych déiyzasowym akcjonariuszom w ramach wykonania prastem. Warunkiem
koniecznym ddjcia emisji do skutku jest subskrybowanie co najjnBiB00.000 Akcji Serii C. Cena emisyjna Akcji Setiijest
rowna 1 zi za kada akck. Akcje Serii C g oferowane w ofercie publicznej, na warunkach éllreych w Prospekcie emisyjnym.

L. IMQ T NAZWISKOIFIINIAL ...ttt ettt et b e st eh e b e e e eh e e ea b e e he e es bt e san e eat e e e st enbe e e s be e neenameennee s
2. Adres zamiesSzKania/SIEAZIDA:...........ooiiii ittt e e e e e et e e e e e e ettt e aea——— e e e e e e nbaetaeeeae e et e taeae e e nrareeaas

Adres do KorespondenCii/telefOn ...........oiii i e s

Status dewizowy: rezydenk nierezydenti

Rezydent:

osoba fizyczna — seria i numer dowodu osobistelggaszportu i numer PESEL/osoba prawna — numer KR®&er REGON (lub inny
numer identyfikacyjny):

arw

6. Nierezydent:
osoba fizyczna — seria i numer paszportu/osobamaavwnumer wiciwego rejestru dla kraju zarejestrowania:

7. Typ zapisu: podstawowy dodatkowy < inwestor wytypowany przez
Zarzad <

8. Liczba posiadanych praw poboru w chwili sktadaia zapisu (dotyczy tylko zapiséw podstawowych):

6530 1= OSSO USSS )
9. Liczba akcji 0bjetyCh ZAPISEM .....cccueiiiiiiii e s
{01 1= OO P PR OUPRP ORI )
10, KWOTA WPHALY N GKCJE ....uviiiiiiiieie ettt ettt h e bbbt eaeeemees e s et et eanneenneenneennees

(30N = P U PSP UPTPPUPPRI )
11. Forma wptaty na akcje: gotéwka—s przelew- inne<
12. Forma zwrotu wptaty w przypadku nadptaty lub niedojscia emisji Akcji Serii C do skutku (dotyczy wyhcznie zapiséw z rachunku
bankéw depozytariuszy albo sktadanych w zwizku z posiadaniem akcji serii Al lub przez inwestadw wytypowanych przez Zarad; w
pozostatych wypadkach zwro&rodkéw nastapi na rachunek inwestycyjny w domu maklerskim przyjmujacym zapis):
<& gotéwlka do odbioru w domu maklerskim przyjnagym zapis
<i przelewem na rachunek osoby sktadej zapis:
< przelewem na rachunek inwestycyjny w domu maklergkazwa) ..............c..ccevvvnnnn. nrrachunku ..........coooeveviennnne

nr rachunku bankowego AOMU MEKIEISKIEOO woumreee e uriieiittie ettt ettt e te e seete e eabb e e e sbe e e s st et e e sbeee e asbee e easbeananmeeanbeeaeanseeeaabneeeanbeeeennbeeeannen
Uwaga: Wszelkie konsekwencje wynikajce z niepetnego lub niewkriwego wypetnienia formularza zapisu ponosi osolsktadajaca zapis.

Oswiadczenia osoby sktadajcej zapis:
- Oswiadczamze zapoznatem siz brzmieniem statutu spotki Inwest Consulting S.@kceptug jego tréc.
- Oswiadczamze zapoznatem iz trecia Prospektu emisyjnego Inwest Consulting S.A. i gkaie warunki publicznej subskrypcji Akcji Serii C.
Zgadzam si na przydzielenie Akcji Serii C zgodnie z zasadpmydziatu zawartymi w Prospekcie.
- O$wiadczamze wyrazam zgod na przetwarzanie danych osobowych zgodnie z ustagwnia 29 sierpnia 1997 r. o ochronie danych oagbb
(tekst jednolity Dz.U. z 2002 r. , Nr 101, poz. 926zakresie niezltinym do przeprowadzenia emisji Akcji Serii C.

data i podpis osoby skladgj zapis data, pieg¢zPOK i podpis przyjmujcego zapis

Adres Punktu Obstugi Klientéw przyjmagego zapis:
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Zalacznik nr 2: Dyspozycja deponowania Akcji Serii C Inwest Consulting S.A.
(dotyczy wylacznie zapisOw zwiazanych z posiadaniem akcji serii Al i skladanych przez
inwestorow wytypowanych przez Zarzad)

1. Imig i nazwisko/firma:

4. Status dewizowy: rezydent nierezydent

Rezydent:

osoba fizyczna — seria i numer dowodu osobistelggaszportu i numer PESEL/osoba prawna — numer KRS,
numer REGON (lub inny numer identyfikacyjny):

Nierezydent:
osoba fizyczna — seria i numer paszportu/osobamaawnumer wiciwego rejestru dla kraju
zarejestrowania:

Prosz o zdeponowanie na rachunku papierow Waitwych NUMer ...........ccococeeveeevieeemnen.

010177 To 401017 .4 1ALV AP EPRRPR

T B 7= o2 PP PUPPPTTTPR
wszystkich przydzielonych Akcji Serii C Inwest Cailting S.A.

Zobowizuje sie do niezwlocznego poinformowania na $mie Punktu Obstugi Klientow,
w ktorym dokonatem zapisu na Akcje Serii C Inwesn6ulting S.A. o wszelkich zmianach dotycych wyzej

wymienionego rachunku papieréw watmwych lub podmiotu prowadzego rachunek.

Niniejsza dyspozycja jest nieodwotalna.

data i podpis osoby sktadagj dyspozygj data, pieez POK i podpis przyjmujcego dyspozyej
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Zalacznik 3. Statut Inwest Consulting S.A.

Statut Spétki
Inwest CONSULTING SPOLKA AKCYINA
z siedziba w Poznaniu

POSTANOWIENIA OGOLNE

§1

Firma Spotki brzmi: ,,Inwest CONSULTING Spdtka Akcyjna".

Spdtka moze uzywac skrotu firmy "Inwest CONSULTING" S.A.

Siedzibg Spdiki jest miasto Poznan.

Spotka dziata na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej i za granica.

Spdtka moze tworzyc filie, oddziaty i biura na terytorium Rzeczypospolitej i poza jej granicami.
Czas trwania Spotki jest nieograniczony.

ok

PRZEDSIEBIORSTWO SPOLKI

§2

Przedmiotem dziatalnosci Spotki jest:
1) doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci 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¢
doradcéw 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.

KAPITAt ZAKFADOWY I AKCIE

§3

1. Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 3.500.000,00 ztotych (trzy miliony pieéset tysiecy ztotych) i dzieli sie

na:

a) 1.500.000 (jeden milion pieéset tysiecy) akcji imiennych serii A1 o numerach od 0000001 do
1500000 o wartosci nominalnej 1 ztoty (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,

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 gotdwka.

Akcje imienne serii Al sg uprzywilejowane co do gtosu; kazda posiada trzy gtosy.

Akcje imienne serii A1 nie mogg by¢ zbywane do dnia 31 grudnia 2008 r.

Akcje imienne serii A1 moga 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 wartosci
nominalnej wszystkich wyemitowanych juz akcji. Na zasadach wynikajacych z kodeksu spotek
handlowych kapitat zaktadowy moze by¢ podwyzszony ze $rodkow Spotki. Akcje wydawane za wkiad
pieniezny powinny by¢ optacone w catosci przed zarejestrowaniem podwyzszenia kapitatu zaktadowego.

pPn

ORGANY SPOLKI
§4

Organami Spoiki sa:
1. Zarzad Spdiki,
2. Rada Nadzorcza,
3. Walne Zgromadzenie.
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A. Zarzad

§5

—

Zarzad Spotki liczy od jednego do trzech cztonkdw.

2. Czlonkéw Zarzadu powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza. Powotujac Zarzad, Rada ustala liczbe cztonkdw
i ich funkcje.

3. W stosunkach z cztonkami Zarzadu. w tym przy zawieraniu umow, Spotke reprezentuje Przewodniczacy
Rady Nadzorczej, albo inny cztonek Rady Nadzorczej wskazany przez Rade.

4. Kadencja Zarzadu trwa trzy lata. W przypadku Zarzadu wieloosobowego kadencja jest wspodlna.

5. Mandaty cztonkdéw Zarzadu wygasajg z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajacego
sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spétki i sprawozdanie finansowe za ostatni rok ich urzedowania.

6. Cztonkowie Zarzadu moga by¢ powotywani ponownie na dalsze kadencje

§6

Zarzad prowadzi sprawy Spdiki i jq reprezentuje.

Dziatalno$cig Zarzadu kieruje Prezes Zarzadu.

3. Zasady funkcjonowania Zarzadu Spoétki oraz zasady wynagradzania cztonkdw Zarzadu okresla Regulamin
uchwalony przez Rade Nadzorcza.

N =

§7

—_

Kazdy cztonek Zarzadu ma prawo do samodzielnej reprezentacji Spotki.

2. W sprawach przekraczajacych zakres zwyklych czynnosci Spdtki, konieczna jest uprzednia uchwata
Zarzadu, chyba ze chodzi o czynno$¢ nagla, ktérej zaniechanie mogtoby narazi¢ Spoétke na szkode.
Sprawg przekraczajacq zakres zwykitych czynnosci jest w szczegdlnosci zaciggniecie zobowigzania lub
rozporzadzenie prawem o wartosci powyzej 100.000,00 PLN (stu tysiecy ztotych).

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 spétce konkurencyjnej jako wspdinik spotki cywilnej, spdtki osobowej lub jako cztonek organu
spotki kapitatowej badz uczestniczy¢ w innej konkurencyjnej osobie prawnej jako cztonek organu. Zakaz ten
obejmuje takze udziat w konkurencyjnej spotce kapitatowej, w przypadku posiadania w niej przez cztonka
zarzadu co najmniej 10% udziatéw albo akcji badZ prawa do powotania co najmniej jednego cztonka zarzadu.

B. Rada Nadzorcza

§8

1. Rada Nadzorcza Inwest Consulting S.A. jest statym organem nadzoru nad dziatalnoscig Spotki Akcyjnej
Inwest Consulting S.A. z siedzibg w Poznaniu, zwanej dalej ,,Spotkq”.
2. Rada Nadzorcza dziata na podstawie przepisdw Kodeksu spotek handlowych i Statutu Spoétki, ktdre
okreslajg w szczegolnosci jej skfad 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 cztonkdw, ktorych wybiera Walne Zgromadzenie.
Kadencja Rady Nadzorczej trwa 3 lata.
Cztonkow Rady Nadzorczej powotuje sie na okres wspdlnej kadenciji.
Mandaty cztonkéw 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.
Czlonkowie Rady Nadzorczej mogg by¢ powotywani ponownie na dalsze kadencje.
Co najmniej potowe sktadu Rady Nadzorczej powinni stanowi¢ cztonkowie niezalezni.
Przez osobe spetniajacg kryteria niezaleznosci uznaje sie osobe, ktdra:
a) nie jest cztonkiem zarzadu Spotki lub spdtki stowarzyszonej lub zaleznej i nie piastowata takiego
stanowiska w ciqgu ostatnich pieciu lat;

ounhw
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—_

1.

b)

c)

d)

e)

9)

h)

nie jest pracownikiem Spotki lub spotki stowarzyszonej lub zaleznej; nie byta w takiej sytuacji w
Ciqgu ostatnich trzech lat;

nie otrzymuje ani nie otrzymata dodatkowego wynagrodzenia, w znaczacej wysokosci, od Spotki
lub spdtki stowarzyszonej lub zaleznej, oprocz wynagrodzenia otrzymywanego jako cztonek
rady nadzorczej. Takie dodatkowe wynagrodzenie obejmuje w szczegdlnosci udziat w systemie
przydziatu opcji na akcje lub w innym systemie wynagradzania za wyniki;

nie jest akcjonariuszem lub nie reprezentuje w zaden sposdb akcjonariusza(-y) posiadajacego(-
ych) pakiet kontrolny;

nie utrzymuje obecnie ani nie utrzymywata w ciggu ostatniego roku znaczacych stosunkéw
handlowych ze Spétka lub spotkg stowarzyszong lub zalezna, bezposrednio lub w charakterze
wspolnika, akcjonariusza, dyrektora lub pracownika wysokiego szczebla organu utrzymujacego
takie stosunki. Stosunki handlowe obejmujq sytuacje bycia znaczacym dostawca towardw lub
ustug (w tym ustug finansowych, prawnych, doradczych lub konsultingowych), znaczacym
klientem i organizacja, ktdra otrzymuje znacznej wysokosci wktady od Spotki lub jej grupy;

nie jest obecnie lub w ciagu ostatnich trzech lat nie byta wspdlnikiem lub pracownikiem
obecnego lub bytego rewidenta zewnetrznego Spoétki lub spotki stowarzyszonej lub zaleznej;

nie jest cztonkiem zarzadu lub rady nadzorczej w innej spdtce, w ktdrej cztonek zarzadu Spotki
jest czlonkiem zarzadu lub czlonkiem rady nadzorczej, i nie posiada innych znaczacych
powigzan z cztonkami zarzadu Spétki przez udziat w innych spétkach lub organach;

nie jest cztonkiem bliskiej rodziny cztonka zarzadu lub oséb w sytuacjach opisanych w lit. a)-g).

§9

Cztonkowie Rady Nadzorczej wykonujq swoje prawa i obowigzki osobiscie i w sposdb taczny.
Czlonkowie Rady Nadzorczej otrzymujg wynagrodzenie ustalone na dany rok przez Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy.

§ 10

Rada sprawuje staty nadzor nad dziatalnoscig Spétki we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci. Kazdy
cztonek Rady powinien przede wszystkim mie¢ na wzgledzie interes Spétki.
Do kompetencji Rady nalezy:

a)
b)

wyrazanie zgody na nabycie lub zbycie przez Spdtke nieruchomosci lub udziatu w
nieruchomosci;

wybor biegtego rewidenta przeprowadzajacego badanie sprawozdania finansowego Spotki; przy
wyborze biegtego rewidenta Rada powinna uwzglednia¢, czy istniejg okolicznosci ograniczajace
jego niezaleznos¢ przy wykonywaniu zadan; zmiana biegtego rewidenta powinna nastgpi¢ co
najmniej raz na pie¢ lat, przy czym przez zmiane biegtego rewidenta rozumie sie réwniez
zmiane osoby dokonujacej badania; ponadto w diuzszym okresie Spdtka nie powinna korzysta¢
z ustug tego samego podmiotu dokonujacego badania;

powotywanie i odwotywanie Zarzadu Spotki;

zawieranie uméw z cztonkami Zarzadu;

reprezentowanie Spdtki w sporach z cztonkami Zarzadu;

ustalanie wynagrodzenia dla cztonkéw Zarzadu;

zawieszanie, z waznych powoddw, w czynnosciach poszczegdlnych lub wszystkich cztonkéw
Zarzadu Spoiki;

delegowanie czionkéw Rady do czasowego wykonywania czynnosci cztonkdw zarzadu
niemogacych sprawowac swoich funkcji;

uchwalanie regulaminu Zarzadu Spotki;

sktadanie do zarzadu Spétki wnioskow o zwotanie walnego zgromadzenia;

zwotywanie zwyczajnego walnego zgromadzenia w przypadku, gdy Zarzad Spotki nie zwota go
w terminie;

zwotywanie nadzwyczajnego WZA, jezeli zwotanie go uzna za wskazane, a zarzad Spoétki nie
zwota walnego zgromadzenia w terminie 2 (dwdch) tygodni od dnia zgtoszenia odpowiedniego
zadania przez Rade.

§11

Posiedzenia Rady odbywajg sie w miare potrzeb, nie rzadziej jednak niz 3 razy w roku.
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2. Posiedzenia Rady odbywajq sie w siedzibie Spdtki, chyba ze w piSmie zwotujagcym posiedzenie Rady
zostanie wskazane inne miejsce.

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 zgtosi sprzeciwu co do porzadku
obrad posiedzenia.

4. Posiedzeniom Rady przewodniczy Przewodniczacy Rady, a w przypadku jego nieobecnosci
Wiceprzewodniczacy. W  przypadku  nieobecno$ci 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
cztonkdw, a wszyscy cztonkowie zostali zaproszeni. Uchwaty zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosow,
chyba ze Statut albo Regulamin Rady Nadzorczej stanowig inaczej.

6. Rada Nadzorcza moze podejmowaC uchwaty w trybie pisemnym Ilub przy wykorzystaniu Srodkow
bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢. Uchwata jest wazna, gdy wszyscy cztonkowie Rady
Nadzorczej zostali powiadomieni o tresci projektu uchwaty i mogli nad nim gtosowac.

C. Walne Zgromadzenie

§ 12

—_

Walne Zgromadzenie obraduje jako zwyczajne lub nadzwyczajne.

2. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spotki z wtasnej inicjatywy lub na pisemny wniosek
Rady Nadzorczej, albo na wniosek akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej 1/10 kapitatu
zaktadowego.

3. Zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia powinno nastapi¢ w ciggu dwdch tygodni od daty

zgtoszenia wniosku.

§13

Walne Zgromadzenia odbywajg sie w siedzibie Spdétki 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 gtoséw.

§ 15

1. Uchwaly Walnego Zgromadzenia zapadajg zwykta wiekszoscig gtosow oddanych, o ile przepisy ustawy
lub niniejszy Statut nie stanowig inaczej.

2. W przypadku przewidzianym w art. 397 Kodeksu spdtek handlowych do uchwaty o rozwigzaniu Spotki
wymagana jest wiekszos¢ 3/4 gtosow oddanych.

3. Gtosowanie jest jawne. Tajne glosowanie zarzadza sie na wniosek chocby jednego z obecnych
uprawnionych do gtosowania.

§ 16

1. Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub w wypadku jego nieobecnosci inny
cztonek Rady, po czym sposrod 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 swoj regulamin okreslajacy szczegétowo 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,
c) udzielenie cztonkom organdw spotki absolutorium z wykonania przez nich obowigzkow,
d) wszelkie postanowienia dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzone przy zawigzaniu
Spotki lub sprawowaniu Zarzadu albo nadzoru,
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e) zbycie przedsiebiorstwa, a takze wydzierzawienie przedsiebiorstwa oraz ustanowienie na nim
prawa uzytkowania,
f) emisja obligacji, zmniejszenie lub umorzenie kapitatu akcyjnego,
g) rozwigzanie Spotki,
h) uchwalenie regulaminu obrad Walnego Zgromadzenia,
i) powotywanie i odwotywanie cztonkdw Rady Nadzorczej oraz ustalanie ich wynagrodzenia,
j)  uchwalanie regulaminu Rady Nadzorczej,
k) rozpatrywanie i rozstrzyganie wnioskdw przedstawionych przez Rade Nadzorczg lub Zarzad,
1) 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 SPOEKI
§ 18
Rokiem obrachunkowym jest rok kalendarzowy.
§19
Spotka tworzy:
a) kapitat zaktadowy,
b) kapitat zapasowy,

c) inne fundusze i kapitaty dopuszczalne lub wymagane prawem.

§ 20

—

Na kapitat zapasowy przelewa sie co najmniej osiem procent zysku za dany rok obrotowy.

2. Odpisu na kapitat zapasowy mozna zaniechac, gdy stan tego kapitatu bedzie réwny 1/3 (jednej trzeciej)
kapitatu zaktadowego.

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 odpisdéw przeznaczony jest na:
- pokrycie strat za lata ubiegte,

- dywidende dla akcjonariuszy, w wysokosci okreslonej corocznie przez Walne zgromadzenie,
- inne cele stosownie do uchwat Walnego Zgromadzenia.

§ 22

—

Wyptata dywidendy dokonywana jest w terminach ustalonych przez Walne Zgromadzenie.

2. Walne Zgromadzenie okresla dzien, wedtug ktorego 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. Spdtka publikuje ogtoszenia w Monitorze Sagdowym i Gospodarczym wydawanym przez Ministerstwo
Sprawiedliwosci.

2. Spdtka moze dokonywac rowniez ogtoszen poprzez dzienniki ogolnopolskie lub zagraniczne, z tym, ze nie
zwalnia jej to od obowigzku dokonywania ogtoszen w wymienionym wyzej Monitorze.
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Zalacznik 4. Uchwala WZA Inwest Consulting S.A. w w sprawie podwyzszenia kapitatu
zaktadowego i wprowadzenia akcji na rynek regulowany

Uchwala nr 4

Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
Inwest Consulting S.A. z siedziba w Poznaniu
z dnia 16 listopada 2006 roku w sprawie:
podwyzszenia kapitatu zakladowego poprzez emisje akcji serii C w drodze oferty
publicznej z uwzglednieniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy oraz
ubiegania sie o wprowadzenie akcji serii C, praw poboru akcji serii C i praw do akcji serii
C do obrotu na rynku regulowanym

Na podstawie art. 431 w zw. z art. 432 § 1i 2 i art. 433 § 1 k.s.h. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy Spotki Inwest Consulting S.A. z siedzibg w Poznaniu (zwanej dalej Spotka) uchwala, co
nastepuje:

§1

1. Podwyzsza sie w drodze oferty publicznej kapitat zaktadowy Spdtki o kwote 3.500.000 zt (trzy
miliony pieCset tysiecy zitotych), tj. do kwoty 7.000.000 2zt (siedem miliondw ziotych).
2. Podwyzszenie kapitatu zakladowego Spotki, o ktorym mowa w ust. 1, zostanie dokonane poprzez
emisje 3.500.000 (trzech milionéw pieciuset tysiecy) akcji zwyklych na okaziciela serii C, o wartosci
nominalnej 1,00 (jeden) ztoty kazda (zwanych dalej "Akcjami serii C").

3. Cena emisyjna jednej Akcji serii C wynosi 1 zt (jeden zioty).

4. Akcje serii C uczestniczy¢ beda w dywidendzie poczawszy od wyptat zysku, jaki przeznaczony
bedzie do podziatu za rok obrotowy 2006, rozpoczynajacy sie 1 stycznia 2006 r. i konczacy sie 31
grudnia 2006 roku.

5. Akgcje serii C pokryte zostang gotowka przed zarejestrowaniem podwyzszenia kapitatu zakltadowego
w drodze emisji akcji serii C.

6. Emisja Akgcji serii C zostanie przeprowadzona w drodze oferty publicznej, zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego obrotu oraz o spdtkach publicznych (Dz. U. nr 184 poz. 1539).

§ 2.

1. Ustala sig, iz Akcje serii C zostang zaoferowane z uwzglednieniem prawa poboru dotychczasowych
akcjonariuszy Spotki.

2. Przyjmuje sie, ze dotychczasowym akcjonariuszom za 1 (jedna) posiadang akcje przystugiwac
bedzie prawo poboru, uprawniajace do objecia 1 (jednej) akgji serii C.

3. Dniem, wedtug ktorego okresla sie akcjonariuszy, ktérym przystuguje prawo poboru akcji serii C
(dzien prawa poboru) jest 8 grudnia 2006 r.

§3.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki Inwest Consulting S.A. upowaznia Zarzad do
okreslenia szczegdtowych warunkéw emisji, w tym:

- zasad dystrybucji Akcji serii C, w tym termindw otwarcia i zamkniecia subskrypcji;

- szczegdtowych zasad ptatnosci za akcje;

- zawarcia umowy o subemisje inwestycyjng badz subemisje ustugowa;

- termindw, w jakich wykonywane bedzie prawo poboru akgji serii C;

- szczegotowych zasad przydziatu akcji, w tym okreslenia zasad przydziatu Akcji serii C nieobjetych w
ramach wykonywania prawa poboru;

§ 4.
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1. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Inwest Consulting S.A. postanawia wprowadzi¢
Akcje serii C, prawa do Akcji serii C oraz prawa poboru Akcji serii C do obrotu na rynku regulowanym
na Gietdzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie S.A.

2. Akcje serii C, prawa do Akcji serii C oraz prawa poboru Akcji serii C bedg miaty forme
zdematerializowana.

3. Zarzad Spdtki jest upowazniony do zawarcia, zgodnie z art. 5 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o
obrocie instrumentami finansowymi, umow z Krajowym Depozytem Papieréw Wartosciowych S.A.
dotyczacych rejestracji w depozycie papieréw wartosciowych praw poboru Akgcji serii C, praw do Akcji
serii C, oraz Akcji serii C w celu ich dematerializaciji.

4. Zarzad Spotki jest upowazniony do podjecia wszystkich innych czynnosci niezbednych w celu
realizacji niniejszej Uchwaly, w tym do ztozenia odpowiednich wnioskdw lub zawiadomier do Komis;ji
Nadzoru Finansowego, oraz ztozenia wnioskow o wprowadzenie papierow wartosciowych, o ktérych
mowa w ust. 1, do obrotu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
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Zalacznik 5. Odpis z KRS Inwest Consulting S.A.

PROSPEKT EMISYINY

CODo PO/21.11/77/2006 Operator: CHUDZIAK EWA Strona 1z 7

ODDZIAL CENTRALNE] INFORMACIT
KRAJOWEGO REJESTRU SADOWEGO
ul, Grochowe taki 6

Poznan

KRAJOWY REJESTR SADOWY

Stan na dzien 21.11.2006 godz. 12:03:18
Numer KRS: 0000028098

ODPIS AKTUALNY
Z REJESTRU PRZEDSIEBIORCOW

PO.XXI NS-RE1.KRS/13558/06/556

|SAD REJONOWY W POZNANIU, XXI WYDZIAL GOSPODARCZY KRAJOWEGO REJESTRU
| saDOWEGD

Dziat 1

kraj POLSKA, woj, WIELKOPOLSKIE, pawiat M. POZNAN, amina M. POZNAN, miejsc. POZNAN
. LIBELTA, nr 1 A, lok. -, kod 61-706, poczta POZNAN

Brak wpisow
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CODo PO/21.11/77/2006 Operator: CHUDZIAK EWA Strona2z7

1014/1995.
ZM. AKT NOTARIALNY 2 DNIA 22 MAJA 2001 R. REP, A 4493/2001 NOTARIUSZA OLAFA
PERETIATKOWICZA KANCELARIA NOTARIALNA W POZNANIU UL. LIBELTA 1 A USUNIETY: PAR,
1 UST. 4, PAR. 2, ZMIANA; PAR, 3, USUNIETY: PAR. 4, PAR. 5 UST. 415, ZMIANA: PAR. 6 UST.
3, PAR. 7, PAR. 9 UST. 213, PAR. 9 UST. 5, PAR. 11, PAR. 12, PAR. 13, PAR. 14, PAR. 15, PAR.
16, PAR. 18, PAR. 19, PAR. 20, PAR. 21, PAR. 22, PAR. 24, PAR. 25 UST, 1, DODANY: PAR, 27
UST, 213, USUNIETY: PAR. 28, ZMIANA: PAR, 29 STATUTU.

AKT NOTARIALNY Z DNIA 13 LUTEGO 2006 R., REPERTORIUM A NUMER 1027/2006,
KANCELARIA NOTARIALNA OLAFA PERETIATKOWICZA, UL, LIBELTA 1 A W POZNANIU:
ZMIENIONY PAR, 5 UST. 113 STATUTU, WYKRESLONY PAR. 5 UST. 2.

AKT NOTARIALNY Z 13.04.2006 R., REP. A NR 2906/2006, KANCELARIA NOTARIALNA OLAFA
PERETIATKOWICZA, POZNAN UL. LIBELTA 1A: ZMIENIONY PAR. 3 UST. 1 STATUTU SPOLKL.

Brak wpisow

Brak wpisow

3 500 000,00 Zt

1,00 Zt
|13 500 000,00 Zt.
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CODo PO/21.11/77/2006 Operator: CHUDZIAK EWA Strona 3z 7

1,500.000 AKCJI UPRZYWILEJOWANYCH CO DO GEOSU W TAKI SPOSOB, ZE KAZDA AKCIA
POSIADA TRZY GLOSY.

AKCIE NIE SA UPRZYWILEJOWANE

1B
1000000
AKCIE NIE SA UPRZYWILEIOWANE

Brak wpisow

|ncEK
64052008096
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CODo PO/21.11/77/2006 Operator: CHUDZIAK EWA Strona4z7

PERSONA SLIWINSKA
ALEKSANDRA

| 70ANNA MICHALINA
72012009944

Brak wpisow

Dziat 3

|74, 14, A, DORADZTWO W ZAKRESIE PROWADZEN

A DZIALALNOSCI GOSPODARCZE] T
Gl L\.
)3 e R g
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CODo PO/21.11/77/2006 Operator: CHUDZIAK EWA Strona 527

65, 23, Z, POZOSTALE POSREDNICTWO FINANSOWE, GDZIE INDZIE) NIE SKLASYFIKOWANE
74, 40, Z, REKLAMA
80, 42, 2, POZASZKOLNE FORMY KSZTALCENIA, GDZIE INDZIE) NIE SKLASYFIKOWANE

' 01.08.2002 ROK OBRACHUNKOWY 2001R.
24.07.2003 ZA ROK 2002
09.07.2004 2003R.

2004 R,

ROK OBROTOWY 2005

ROK OBRACHUNKOWY 2001R,

ZA ROK 2002

2003R.

2004 R,

ROK OBROTOWY 2005

ROK OBRACHUNKOWY 2001R.

ZA ROK 2002

2003R.

2004 R,

ROK OBROTOWY 2005

ROK OBRACHUNKOWY 2001R.

ZA ROK 2002

2003R.

2004 R.

ROK OBROTOWY 2005

Brak wpisow

Dziat 4
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CODo PO/21.11/77{2006 Operator: CHUDZIAK EWA Strona 6z 7

Brak wpisow

Brak wpisow

Brak wpisow

Dziat 5

Brak wpisow

Dziat 6

Brak wpisow

Brak wpisow

Brak wpisow

Brak wpisow

Brak wpisow
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CODo PO/21.11/77/2006 Operator: CHUDZIAK EWA Strona7z7

Rubryka 6 - Informacja o postepowaniu ukiadowym

Brak wpisow

Rubryka 7 - Informacja o postepowaniu naprawczym

Brak wpisow

Poznan, 21.11.2006 godz: 12:04:09 7

Podpis

CHUDZIAK EWA
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Zalacznik 7. Definicje i skroty

Akcje Oferowane

3.500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C oferowanych na zasadach okreslonych w
niniejszym Prospekcie

Akcje Serii A1

1.500.000 akgji imiennych serii A1 o wartosci nominalnej 1 ztoty (jeden zitoty) kazda,
optaconych gotdwka; 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 gotdwka, nie sg uprzywilejowane. nie istniejg zadne ograniczenia co do
rozporzadzania akcjami serii A2

Akcje Serii B 1.000.000 akcji na okaziciela serii B o wartosci nominalnej 1 zitoty (jeden ztoty) kazda,
optaconych gotdwka, nie sg uprzywilejowane. nie istniejg zadne ograniczenia co do
rozporzadzania akcjami serii B

Akcje Serii C 3.500.000 akcji na okaziciela serii C o warto$ci nominalnej 1 ztoty (jeden ztoty) kazda,

oferowanych w drodze publicznej subskrypcji na zasadach okreslonych w Prospekcie

Emitent, Spdtka

Inwest Consulting S.A.

Gietda, GPW Gietda Papierdw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Inwestor osoby fizyczne i osoby prawne oraz jednostki nie posiadajace osobowosci prawnej,
bedace zaréwno rezydentami, jak i nierezydentami w rozumieniu 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 wojewddztwo samorzadowe

KDPW Krajowy Depozyt Papierow Warto$ciowych Spétka Akcyjna

z siedzibg w Warszawie

Kodeks cywilny, KC

Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. — Kodeks cywilny
(Dz. U. Nr 16, poz. 93 ze zm.)

Kodeks handlowy

Rozporzadzenie Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 27 czerwca 1934 roku — Kodeks
handlowy (Dz.U. Nr 57, poz. 502 ze zm.)

Kodeks karny, KK

Ustawa z dnia 6 czerwca 1997 r. Kodeks karny
(Dz. U. nr 88, poz. 533 ze zm.)

Kodeks spdtek handlowych,
KSH

Ustawa z dnia 15 wrze$nia 2000 r. — Kodeks spétek handlowych (Dz. U. Nr 94, poz.
1037 ze zm.)

KPWIG

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd

Komisja, KNF

Komisja Nadzoru Finansowego

MSP

Mate lub érednie przedsiebiorstwa

NBP

Narodowy Bank Polski

Oferta Publiczna

publiczna oferta objecia Akdji

Oferta Sprzedazy

Oferta sprzedazy przez Wprowadzajacych Akcji Sprzedawanych

Oferujacy, Dom Maklerski

Dom Maklerski AmerBrokers S.A.

Osoby nadzorujace

Cztonkowie Rady Nadzorczej

Osoby zarzadzajace

Cztonkowie Zarzadu

PAP, Agencja Informacyjna

Polska Agencja Prasowa S.A. z siedzibq w Warszawie

PDA, Prawo do Akgji

Prawo do Akgji Serii C

PLN, i, zloty

Ztoty, prawny $rodek ptatniczy w Rzeczypospolitej Polskiej

Prawo Bankowe

Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe
(Dz. U. nr 72 22002 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 wigzacym dokumentem
zawierajacym informacje o Emitencie oraz Akcjach Oferowanych w Publicznej
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Ofercie, sporzadzony zgodnie z Rozporzadzeniem o Prospekcie

Publiczna Oferta

Oferta objecia Akcji Serii C

Rachunek Inwestycyjny,
Rachunek Papieréw
Wartosciowych, Rachunek

Rachunek papieréw wartosciowych oraz rachunek pieniezny stuzacy do ich obstugi
prowadzony zgodnie z art. 4 oraz 69 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi

Regulamin Gietdy,
Regulamin GPW

Regulamin Gietdy Papieréow Wartosciowych w Warszawie S.A. z 4 stycznia 2006 roku.

Rozporzadzenie w Sprawie

Rozporzadzenie Rady nr 139/2004 w sprawie kontroli koncentracji przedsiebiorstw

Koncentracji

UE Unia Europejska

UOKIK Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw

Ustawa o Obrocie Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz.U. z 2005 r. Nr
Instrumentami 183, poz. 1538)

Finansowymi

Ustawa o ochronie
konkurencji i konsumentow

Ustawa z dnia 15 grudnia 2000 r. o ochronie konkurencji i konsumentéw (Dz. U. z
2005 r. Nr 244, poz 2080)

Ustawa o Ofercie
Publicznej

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach
publicznych (Dz.U. z 2005 r. Nr 184, poz. 1539)

Ustawa o optacie
skarbowej

Ustawa z dnia 9 wrzesnia 2000 r. o optacie skarbowej
(Dz.U. Nr 86, poz. 960, ze zm.)

Ustawa o podatku
dochodowym od czynnosci
cywilnoprawnych

Ustawa z dnia 9 wrzesnia 2000 r. o podatku od czynnosci cywilnoprawnych (Dz.U. Nr 86,
poz. 959, ze zm.)

Ustawa o podatku
dochodowym od 0sdb
fizycznych

Ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od oséb fizycznych (tekst
jednolity Dz. U. z 2000 r. Nr 14, poz. 176 ze zm.)

Ustawa o podatku
dochodowym od o0sdb
prawnych

Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od 0séb prawnych (tekst
jednolity Dz. U. z 2000 r. Nr 54, poz. 654 ze zm.)

Ustawa o rachunkowosci

Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. Nr 121, poz. 591 ze zm.)

Walne Zgromadzenie, WZA

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki

Zarzad

Zarzad Inwest Consulting S.A.
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