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Poznan, 07.04.2015r.

OCENA SYTUACII SPOtKI
INC S.A.
ZA ROK 2014
DOKONANA PRZEZ RADE NADZORCZA

Rada Nadzorcza dziatajgc zgodnie z przyjetymi przez Spotke Zasadami tadu Korporacyjnego dokonata zwieztej
oceny sytuacji Spétki wg stanu na dzien 31 grudnia 2014 roku i perspektywy najblizszych miesiecy.

W roku 2014 Grupa Kapitatowa INC S.A. poniosta strate netto w wysokosci 11,058 min PLN. Decydujacy wptyw na wyniki
Spotki miata wycena akcji spotek portfelowych notowanych w obrocie zorganizowanym na rynku NewConnect i rynku regu-
lowanym. Strata z aktualizacji portfela inwestycyjnego za 2014 r. wyniosta 13.622 tys. PLN, zysk z wprowadzania spotek do
obrotu gietdowego 715 tys. PLN, zysk ze sprzedazy ustug doradczych wynidst 645 tys. PLN, zysk na sprzedazy papierow
wartosciowych oraz z tytutu odsetek i dywidend 664 tys. PLN.

INC S.A. wprowadzit na rynek alternatywny GPW w Warszawie 49 spdtek — najwiecej sposrdd funkcjonujgcych na rynku
kapitatowym Autoryzowanych Doradcow. INC S.A. otrzymat przyznang przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie
nagrode ,Lider Rynku 2014” za najwieksza liczbe spdétek wprowadzonych do alternatywnego systemu obrotu w ubiegtym
roku.

W 2014 r. na rynku NewConnect zadebiutowaty 4 spétki wprowadzone przez INC S.A.; dodatkowo INC wprowadzit do obro-
tu na NewConnect 6 ofert wtdrnych juz notowanych podmiotow. tacznie, z uwzglednieniem spoétek, z ktérymi umowy wy-
gasty, INC S.A. jest lub byt Autoryzowanym Doradcg dla ponad 50 spétek.

INC S.A. zatozyt spétke Dom Maklerski INC Sp. z o0.0., ktéra ubiega sie w Komisji Nadzoru Finansowego o zezwolenie na
prowadzenie dziatalnosci maklerskiej w zakresie oferowania instrumentéw finansowych.

W roku 2014 INC podjeta intensywne dziatania zmierzajgce do rozszerzenia swojej dziatalnosci pod wzgledem geograficz-
nym wykorzystujgc swoje dotychczasowe doswiadczenie szczegdlnie w rozwoju rynku NewConnect i Catalyst w Polsce.
Przyjetym kierunkiem rozwoju stat sie rynek kapitatowy w Rumunii.

W 2014 r. trwaty intensywne prace w ramach Spétki i konsultacje z Bursa de Valori Bucuresti (BVB), ktére zaowocowaty
uzyskaniem przez INC S.A. tytutu Autoryzowanego Doradcy dla rynku AeRO — alternatywnego systemu obrotu przy gietdzie
BVB, ktory oficjalnie rozpoczat swojg dziatalno$¢ 25 lutego 2015 r. INC S.A. wprowadzit do obrotu na AeRO jedng spotke —
Carpathia Capital S.A., a aktualnie wprowadza na AeRO kolejng spétke — Bittnet S.A.

Jednoczesnie INC S.A. zawigzata spdtke Carpathia Capital S.A., ktérej celem dziatalnosci jest dokonywanie inwestycji kapita-
towych w mate i $rednie przedsiebiorstwa z terytorium Europy Srodkowo-Wschodniej, a w szczegdlnosci Rumunii.

Spotka Carpathia Capital S.A. przeprowadzita emisje prywatne akcji, w ramach ktérych pozyskata kwote ponad 5,7 min PLN,
a docelowo dysponowac bedzie kwotg okoto 8 min zt przeznaczong na inwestycje.
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Wybrane dane finansowe Grupy Kapitatowej za rok 2014 ksztattuja sie nastepujaco:

w tys. zt w tys. EUR
rok 2014 rok 2013 rok 2014 rok 2013
okres okres okres okres
od 2014-01-01 od 2013-01-01 od 2014-01-01 od 2013-01-01
do 2014-12-31 do 2013-12-31 do 2014-12-31 do 2013-12-31

Przychody ze sprzedazy ogétem 12 891 11213 3077 2663
Przychody ze sprzedazy ustug i towaréw 1072 1179 256 280
Zysk (strata) na sprzedazy ustug i towaréw 645 650 154 154
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej -13 804 5882 -3295 1397
Zysk (strata) netto -11 058 8037 -2 640 1909
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci -1 865 -643 -445 -153
operacyjnej
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci 791 1147 189 272
inwestycyjnej, w tym:

wplywy ze zbycia 2502 4404 597 1046

papieréw wartosciowych
wydatki na zakup 1877 3572 448 848
papieréw wartosciowych

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci 3655 62 872 15
finansowej
Zmiana netto stanu Srodkéw pienieznych 2581 547 616 130
Aktywa razem 30 850 39 602 7 238 9 549
Zobowigzania 2336 2428 548 585
Rezerwy 14 1417 3 342
Kapitat (fundusz) akcyjny 16 686 16 686 3915 4023
Kapitat wtasny 28 420 35493 6 668 8558
Zysk (strata) netto (zanualizowany) -11 058 8037 -2 640 1909
Liczba akcji 8 343 099 33372 396 8343 099 3337239
Zysk (strata) na jedng akcje (zt/EUR) -1,33 0,24 -0,32 0,06
Zysk (strata) rozwodniona na jedng akcje -1,33 0,24 -0,32 0,06
(z4/EUR)
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (zt/EUR) 3,41 1,06 0,80 0,26
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Wybrane dane finansowe jednostkowe Spétki za rok 2014 ksztattuja sie nastepujaco:

w tys. zt

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

rok 2013
okres
od 2013-01-01
do 2013-12-31

w tys. EUR

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

rok 2013
okres
od 2013-01-01
do 2013-12-31

Przychody ze sprzedazy ogétem 12775 10980 3049 2 607
Przychody ze sprzedazy ustug i towarow 999 1113 238 264
Zysk (strata) na sprzedazy ustug i towaréw 500 512 119 122
Zysk (strata) na dziatalnosSci operacyjnej -13 380 11 099 -3194 2636
Zysk (strata) netto -10 853 8878 -2591 2108
Przeptywy pieniezne netto -1323 -80 -316 -19
z dziatalnosci operacyjnej
Przeptywy pieniezne netto -283 990 -68 235
z dziatalnosci inwestycyjnej, w tym:

wplywy ze zbycia 2502 4467 597 1061

papieréow wartosciowych
wydatki na zakup 3127 3572 746 848
papieréow wartosciowych

Przeptywy pieniezne netto -842 -117 -201 -28
z dziatalnosci finansowej
Zmiana netto stanu Srodkéw pienieznych -2 448 793 -584 188
Aktywa razem 26 770 39 682 6281 9568
Zobowigzania 2312 2 386 542 575
Rezerwy 14 1417 3 342
Kapitat (fundusz) akcyjny 16 686 16 686 3915 4023
Kapitat wiasny 24 367 35684 5717 8 604
Zysk (strata) netto (zanualizowany) -10 853 8878 -2 591 2108
Liczba akcji 8343 099 33372 396 8343 099 3337239
Zysk (strata) na jedng akcje (zt/EUR) -1,30 0,27 -0,31 0,06
Zysk (strata) rozwodniona -1,30 0,27 -0,31 0,06
na jedna akcje (zt/EUR)
Wartos¢ ksiegowa 2,92 1,07 0,69 0,26
na jedng akcje (z{/EUR)
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Grupa poniosta w roku 2014 strate netto w wysokosci 11.058,00 tys. zt.

Podstawowy wptyw na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej miata dziatalno$¢ inwestycyjna Emitenta, a w szczegdlnosci
aktualizacja portfela spétek notowanych na rynku regulowanym GPW i na rynku NewConnect. Spadek notowan gietdowych
miat wptyw na wycene portfela posiadanych akcji. W roku 2014 strata z aktualizacji inwestycji wyniosta 12.907 tys. PLN.
Ogodtem w 2014 roku Grupa Kapitatowa zbyta instrumenty finansowe w obrocie gietdowym (transakcje sesyjne oraz trans-
akcje pakietowe) o wartosci 11.540 tys. PLN oraz uzyskata wptywy z tytutu odsetek i dywidend w wysokosci 88 tys. PLN.
Srodki pozyskane ze zbycia papieréw wartosciowych zostaty w przewazajacej czesci przeznaczone na nowe inwestycje na
rynku publicznym i niepublicznym; w 2014 roku zakupiono instrumenty finansowe o wartosci 12.335 tys. PLN. W 2014 roku
trzy spétki portfelowe zostaty upublicznione i wprowadzone na rynek NewConnect, co pozwolito na aktualizacje ich wycen
wedtug wartosci rynkowych.

Grupa osiggneta w roku 2014 roku przychody ze sprzedazy ustug doradczych w wysokosci 1.072 tys. zt, co stanowi 90,9%
przychoddw ze sprzedazy roku 2013. Spadek przychoddw ze sprzedazy ustug doradczych w roku 2014 spowodowany byt
przede wszystkim mniejszg iloscig spotek wprowadzanych na rynek NewConnect.

Wartos¢ majatku (aktywa ogdtem) Grupy na dzien 31.12.2014 roku wynosi 30.850 tys. zti jest nizsza 0 22,1% w poréwnaniu
do wartosci aktywow na dzien 31.12.2013 roku. Spowodowane jest to spadkiem wartosci aktywow finansowych o 12.333
tys. zt oraz wzrostem $rodkow pienieznych o 2.581 tys. zt przy porownywalnym poziomie naleznosci i wzrostem o 1.483
tys. zt aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego. Ponad 82% majgtku Grupy stanowig udziaty i akcje w innych
podmiotach, ktére zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci sg przez Emitenta wyceniane w wartosci
rynkowe;j.

Kapitaty wtasne Grupy na dzien 31.12.2014 roku wynosity 28.420 tys. zt i byty 0 19,9% nizsze, niz kapitat wtasny Emitenta na
dzien 31.12.2013 roku. Kapitaty wtasne przypadajace akcjonariuszom jednostki dominujgcej wyniosty 27.782 tys. zt. Gtéwng
przyczynga spadku wartosci kapitatow wtasnych jest poniesiona w roku 2014 strata netto.

Wskazniki ptynnosci w roku 2014 sg na poziomie gwarantujgcym, ze Grupa nie bedzie mie¢ w najblizszej przysztosci zadnych
problemoéw z regulowaniem swoich zobowigzan. Wskazniki ptynnosci | i Il stopnia wynoszg 12,9. Wskaznik ptynnosci IlI
stopnia (tzw. wskaznik szybkiej ptynnosci) wynosi 12,1 (jest wyzszy od wartosci uznawanych za prawidtowe (od 0,2 do 0,5)).
Wskazniki ptynnosci sg nizsze niz analogiczne wskazniki roku 2013. Powodem ich spadku jest wzrost zobowigzan krétko-
terminowych Emitenta, ktorego przyczyng jest sposob ewidencji zakupionych kontraktéw terminowych (ich wartos¢ w
cenach ewidencyjnych wynosi 1.859 tys. zt i stanowi ponad 84% ogdtu zobowigzan krotkoterminowych).

W strukturze aktywoéw skonsolidowanego bilansu najwiekszg pozycja sg aktywa obrotowe, ktdére stanowig 92,45% ogotu
majatku grupy kapitatowej (w roku 2013 stanowity 97,48% majatku grupy kapitatowej). Sposrod aktywow obrotowych
najwiekszg grupe stanowia krotkoterminowe aktywa finansowe (86,87% ogdtu aktywdéw grupy kapitatowej). Struktura
aktywow Grupy Kapitatowej w poréwnaniu do roku 2013 nie zmienifa sie w istotny sposéb. Dominujacy pozycje stanowi
majatek obrotowy, a wérdd aktywdw obrotowych dominujg krétkoterminowe aktywa finansowe.

Kapitaty wtasne grupy kapitatowej stanowig 92,12% ogétu pasywow (w roku 2013 stanowity 89,62% pasywow grupy kapita-
towej).

Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania stanowiag 7,88% ogotu pasywdw grupy kapitatowej (w roku 2013 stanowity one
10,38% pasywodw). Zmiana udziatu zobowigzan i rezerw w ogdlnej kwocie pasywdw grupy kapitatowej w roku 2014 w po-
réwnaniu do roku 2013 wynika ze zmniejszenia rezerw z tytutu odroczonego podatku dochodowego. Spadek rezerw z tytutu
odroczonego podatku dochodowego w roku 2014 wynika z wyceny wartosci spétek portfelowych.
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Udziat zobowigzan handlowych w ogdle pasywdw grupy kapitatowej w roku 2014 nie ma wptywu na ptynnos¢ grupy kapita-

towej, gdyz wszystkie wskazniki ptynnosci sg na poziomach znacznie wyzszych niz wartosci uznawane jako poprawne.

W ponizszej tabeli zostaty zaprezentowane wskazniki ptynnosci dla Grupy Kapitatowej:

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

31.12.2014
Wskaznik ptynnosci | stopnia
aktywa biezace 12,894
zobowigzania biezgce
Wskaznik ptynnosci Il stopnia

aktywa biezace - zapasy - krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 12,872

zobowigzania biezgce
Wskaznik ptynnosci Il stopnia

aktywa biezgce - zapasy - naleznosci - krétkoterminowe rozliczenia miedzyokre-
sowe

12,115

zobowigzania biezgce

31.12.2013

17,823

17,759

16,875

ECA Seredynski i Wspdlnicy Sp. k. z siedzibg w Krakowie - podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, doko-
nujacy badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy kapitatowej INC S.A. za rok obrotowy 2014 i
sprawozdania jednostkowego INC S.A. wydat opinie pozytywne o sprawozdaniach i nie zgtosit zastrzezen ani uwag.

Sprawozdania finansowe nie wykazujg zadnych zagrozen dla dziatalnosci Spoétki.

Zdaniem Rady Nadzorczej, Spotka posiada zdolnosé do kontynuowania dtugookresowego wzrostu. W ocenie Rady Nadzor-
czej, perspektywy rozwoju Spétki s3 dobre. Ocene swojg Rada Nadzorcza formutuje na podstawie sprawowania biezgcego
nadzoru nad Spoétka, opinii i raportu biegtego rewidenta oraz przegladu kluczowych spraw Spétki i dyskusji na posiedze-

niach.

Sebastian Bogustawski

Przewodniczacy Rady Nadzorczej
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