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Podstawowe informacje o Spétce

Firma ERNE VENTURES Spodtka Akcyjna

Siedziba Warszawa

Adres Al. Jana Pawta II 27, 00-867 Warszawa

Ilos¢ akcji 11.095.150

Kapitat zaktadowy 17.197.482,50 PLN, w pefni optacony

Wartos$¢ nominalna akcji |1,55 PLN

Wpis Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego

KRS 290248

NIP 1132693199

Regon 141107326

Zarzad i Rada Nadzorcza

Funkcje Prezesa Zarzadu petnit Arkadiusz Kuich. Zarzad Spétki jest jednoosobowy.

Nastepujace osoby wchodzity w sktad Rady Nadzorczej:

— Andrzej Wojno - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

- Jacek Haft-Szatynski - Cztonek Rady Nadzorczej
— Pan Piotr Jakubowski - Cztonek Rady Nadzorczej

— Pan Mariusz Matusiak — Cztonek Rady Nadzorczej

- Wioletta Sitanska - Cztonek Rady Nadzorczej

Struktura akcjonariatu

Na dzien 31/12/2016 nastepujacy akcjonariusze posiadali co najmniej 5% gtoséw na walnym

zgromadzeniu:

Akcjonariusz Liczba akcji % akcji | Liczba gtosow | % gltosow
en Capital O D. 2 0.0. SKA 384.76 01% 884.76 01%
FIN GERO S.A. SKA * 2.367.954 21,34% 2.367.954 21,34%
Pozostali 4.842.435 43,64% 4.842.435 43,64%
Razem 11.095.150 |100,00% | 11.095.150 |100,00%

ez podmiotami zaleznymi
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Przedmiot dziatalnosci

70 dziatalnos¢ firm centralnych (head offices); doradztwo zwigzane z Zarzgadzaniem

64.20.Z dziatalno$¢ holdingdéw finansowych

66.19.Z pozostata dziatalnos¢ wspomagajaca ustugi finansowe, z wytaczeniem ubezpieczen i
funduszéw emerytalnych

29.10.B produkcja samochodow osobowych

Sprawozdanie z dziatalnosci jednostki w roku obrotowym 2016

Zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku Zarzad jest
zobowigzany zapewnic sporzadzenie rocznego sprawozdania z dziatalnosci jednostki w roku
obrotowym obejmujgcego istotne informacje o stanie majatkowym i sytuacji finansowej, w tym
ocene uzyskiwanych efektéw oraz wskazanie czynnikdw ryzyka i opis zagrozen.

Sprawozdanie z dziatalnosci jednostki obejmuje nastepujace czesci:

e Zdarzenia istotnie wptywajgce na dziatalnos¢ jednostki, jakie nastgpity w roku
obrotowym, a takze po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania
finansowego

Przewidywany rozwdj jednostki

Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju

Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Akcje wiasne

Oddziaty (zaktady) jednostki

Instrumenty finansowe

Arkadidisz Kuich
Prez¢s Zarzadu

Warszawa, dnia 29/05/2017 roku
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Zdarzenia istotnie wplywajace na dziatalnos¢ jednostki, jakie
nastapily w roku obrotowym, a takze po jego zakonczeniu,
do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego.

Spotka kontynuowata realizacje dotychczasowej strategii, co oznacza przede wszystkim
prowadzenie prac majacych na celu pozyskiwanie kolejnych spétek portfelowych i sprzedaz z
zyskiem dotychczasowych spoétek z portfolio.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie akcjonariuszy Spétki odbylo sie dnia 30/06/2016.
Na ZWZ wszyscy cztonkowie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej otrzymali absolutorium.

Zestawienie czynnikoéw i zdarzen w roku 2016

W minionym roku Zarzad ERNE VENTURES kontynuowat rozmowy z potencjalnymi
inwestorami odnosnie planowanych przez Spétke emisji akcji oraz kolejnych inwestycji w
wybrane projekty.

ERNE VENTURES posiada bardzo mocno wyselekcjonowany portfel inwestycyjny, w sktad
ktérego wchodzi m. in. znana juz na catym $wiecie Arrinera S.A. realizujgca projekt budowy
pierwszego polskiego samochodu wyscigowego Arrinera Hussarya GT oraz supersamochodu
Arrinera Hussarya. W czerwcu 2016 roku samochdd Arrinera Hussarya GT zaprezentowany
zostat w Anglii podczas ,,Goodwood Festival of Speed”.

ERNE VENTURES przeprowadzita procesy inwestycyjne uwienczone objeciem udziatow w
spétkach Graphene Solutions, VR VISIO Group oraz Super Liquid.

We wrzesniu na rynku NewConnect z powodzeniem zadebiutowaty akcje kolejnego podmiotu z
portfela ERNE VENTURES - QubicGames bedacego producenta gier komputerowych.

Inna spétka z portfolio - Huckleberry Games — w ramach procesu debiutu przeprowadzita
emisje publiczna.

Przewidywany rozwdj jednostki

Dywersyfikacja inwestycji, wypracowanie zwrotu z zainwestowanego kapitatu powyzej 25%
$redniorocznie oraz wzrost wartosci Spétki to gtdwne cele strategiczne ERNE VENTURES na
najblizsze lata.

Spoétka w dalszym ciggu bedzie poszukiwac¢ projektow inwestycyjnych charakteryzujacych sie
wysokg stopg zwrotu w takich sektorach jak IT (w tym gry komputerowe), produkcja (np.
motoryzacja i jachty motorowe) oraz ustugi.

ERNE VENTURES Spétka Akcyjna, Al. Jana Pawta II 27, 00-867 Warszawa, REGON: 141107326, NIP: 1132693199, KRS: 0000290248
tel.: (22) 208 78 48, fax: (22) 203 53 93, BIURO@ERNE.PL, WWW.ERNE.PL,
Kapitat zaktadowy 17 197 482,50 PLN, w petni optacony, wpisu dokonat Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XII Wydz. Gosp. KRS



Jednostkowe Sprawozdanie Zarzadu za rok 2016 I R N I 6

VENTURES

Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim Emitent
prowadzi dzialalnosé¢

Ryzyko zwigzane z koniunkturg gospodarczg w Polsce
Na sytuacje finansowg oraz szeroko pojetg dziatalnos¢ Emitenta i spétek z jego portfela

inwestycyjnego majg wptyw miedzy innymi czynniki makroekonomiczne, do ktoérych zaliczy¢
mozna: wzrost produktu krajowego brutto, inflacje, ogdlng kondycje gospodarki, zmiany
legislacyjne. Pozytywne tendencje wzrostowe w polskiej gospodarce zostaty zaktdcone, a
tempo wzrostu produktu krajowego brutto ulegto obnizeniu. Wobec tego, niekorzystne zmiany
wskaznikéw makroekonomicznych mogg wptyna¢ na pogorszenie sytuacji finansowej Emitenta i
spoétek z jego portfela inwestycyjnego.

Ryzyko zwigzane z polityka gospodarczg w Polsce

Realizacja przez Emitenta celow strategicznych jest uwarunkowana czynnikami
makroekonomicznymi, niezaleznymi od dziatan Emitenta, w tym m.in. polityka rzadu i
decyzjami podejmowanymi przez Narodowy Bank Polski oraz Rade Polityki Pienieznej, ktére
wptywajg na poziom inflacji, wielkos¢ deficytu budzetowego i zadtuzenia zagranicznego, stope
bezrobocia, strukture dochodéw ludnosci itd. Niekorzystne zmiany w otoczeniu
makroekonomicznym mogag w istotny sposéb negatywnie wptynac na dziatalnos¢ i wyniki
ekonomiczne osiggane przez Emitenta lub jego spétki portfelowe. Celem ograniczenia tego
ryzyka Zarzad Emitenta na biezaco monitoruje zmiany w opisanym wyzej obszarze, z
odpowiednim wyprzedzeniem dostosowujac strategie Emitenta do wystepujacych zmian.

Ryzyko zwigzane z sytuacja na rynkach finansowych

Istnieje ryzyko pogtebienia lub przedtuzenia sie kryzysu panujgacego obecnie na rynkach
finansowych. Skutkiem tego kryzysu jest ograniczenie mozliwosci pozyskiwania kapitatu na
inwestycje, a w efekcie ograniczenie wydatkéw inwestycyjnych, jak réwniez powstawanie
zatoréw ptatniczych, ograniczenie konsumpcji indywidualnej oraz wzrost kosztu pienigdza.
Dtugotrwate ograniczenie wydatkdow inwestycyjnych moze mie¢ negatywny wplyw na wyniki
finansowe Emitenta lub spodtek portfelowych Emitenta. Celem ograniczenia przedmiotowego
ryzyka Emitent podejmuje dziatania majgce zminimalizowa¢ wptyw tego czynnika ryzyka.

Ryzyko zwigzane z koniunkturg na rynku gieldowym

Na dziatalno$¢ Emitenta istotny wptyw ma koniunktura na rynkach kapitatowych, w tym
szczegllnie na polskim rynku gietdowym, ktéra jest zmienna i podlega charakterystycznym
cyklom hossa-bessa, trwajagcym zwykle od kilku miesiecy do kilku lat. Dtugotrwata bessa moze
powodowac gorszg wycene spotek portfelowych Emitenta, a tym samym réwniez Emitenta,
oraz utrudni¢ lub wydtuzy¢é proces wyjs¢ kapitatowych z inwestycji dokonywanych przez
Emitenta. W takiej sytuacji Emitent moze mie¢ rowniez problemy z pozyskaniem $rodkéw na
zapewnienie prawidtowego funkcjonowania Emitenta lub spétek portfelowych Emitenta.

Ryzvko zmian przepisow prawnych lub ich interpretaciji
Biorgc pod uwage, ze specyfikg polskiego systemu prawnego jest znaczna i trudna do

przewidzenia zmiennos$¢, a takze czesto niska jako$¢ prac legislacyjnych, istotnym ryzykiem
dla dynamiki i rozwoju dziatalnosci Emitenta moga by¢ zmiany przepiséw lub ich interpretacji,
w szczegoblnosci w zakresie prawa handlowego, podatkowego oraz zwigzanego z rynkami
finansowymi. Skutkiem wyzej wymienionych, niekorzystnych zmian moze by¢ ograniczenie
dynamiki dziatan oraz pogorszenie sie kondycji finansowej Emitenta, a tym samym spadek
wartosci aktywow Emitenta. Celem ograniczenia tego ryzyka Zarzad Emitenta na biezaco
monitoruje zmiany kluczowych przepiséw prawnych i sposobu ich interpretacji, starajac sie z
odpowiednim wyprzedzeniem dostosowywac strategie Emitenta do wystepujacych zmian.

ERNE VENTURES Spétka Akcyjna, Al. Jana Pawta II 27, 00-867 Warszawa, REGON: 141107326, NIP: 1132693199, KRS: 0000290248
tel.: (22) 208 78 48, fax: (22) 203 53 93, BIURO@ERNE.PL, WWW.ERNE.PL,
Kapitat zaktadowy 17 197 482,50 PLN, w petni optacony, wpisu dokonat Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XII Wydz. Gosp. KRS



Jednostkowe Sprawozdanie Zarzadu za rok 2016 I R N I 7

VENTURES

Ryzyko niekorzystnych zmian przepisow podatkowych

Niestabilnos¢ i nieprzejrzystosé polskiego systemu podatkowego, spowodowana zmianami
przepisdw i niespdjnymi interpretacjami prawa podatkowego, stosunkowo nowe przepisy
regulujgce zasady opodatkowania, wysoki stopien sformalizowania regulacji podatkowych oraz
rygorystyczne przepisy sankcyjne mogg powodowac¢ niepewnos¢ w zakresie ostatecznych
efektéw podatkowych podejmowanych przez Emitenta decyzji biznesowych. Dodatkowo istnieje
ryzyko zmian przepisow podatkowych, ktére mogg spowodowac wzrost efektywnych obcigzen
fiskalnych i w rezultacie wptyngé na pogorszenie wynikdéw finansowych Emitenta. Zarzad
Emitenta na biezgco monitoruje zmiany kluczowych z punktu widzenia Emitenta przepiséw
podatkowych i sposobu ich interpretacji, starajac sie

z odpowiednim wyprzedzeniem dostosowywac strategie Emitenta do wystepujacych zmian.

Ryzyko wystagpienia nieprzewidywalnych zdarzen

W przypadku zajscia nieprzewidywalnych zdarzen, takich jak np. wojny, ataki terrorystyczne
lub nadzwyczajne dziatanie sit przyrody, moze doj$¢ do niekorzystnych zmian

w koniunkturze gospodarczej, co moze negatywnie wptyng¢ na dziatalnos$¢ Emitenta.

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Emitenta

Ryzyka zwigzane z sankcjami administracyjnymi nakiadanymi przez KNF
Ryzyko zwigzane z mozliwoscig natozenia przez KNF na emitenta kar administracyjnych za

niewykonywanie lub nieprawidtowe wykonywanie obowigzkéw wynikajacych z przepiséw prawa
Spoétki notowane na rynku NewConnect majg status spétki publicznej w rozumieniu Ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi, w zwigzku z czym Komisja Nadzoru Finansowego moze
natozy¢ na Emitenta kary administracyjne za niewykonywanie obowigzkow wynikajacych z
przepisdw prawa, a w szczegodlnosci obowigzkdw wynikajacych z Ustawy o ofercie publicznej i
Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Wspomniane sankcje wynikajg z art. 96 i 97
Ustawy o Ofercie publicznej oraz z art. 169 - 174 Ustawy o Obrocie instrumentami
finansowymi. w przypadku natozenia takiej kary obrét instrumentami
finansowymi Emitenta moze sta¢ sie utrudniony badz niemozliwy. Komisja Nadzoru
Finansowego moze takze natozy¢ kare pieniezng w wyniku naruszenia przez Emitenta
obowigzkdéw ustawowych wskazanych w art. 157, 158, 160 oraz art. 5 Ustawy o Obrocie (art.
176 i 176a Ustawy o Obrocie). Z tytutu naruszen przez Emitenta ww. obowigzkéw Komisja
Nadzoru Finansowego moze wymierzy¢ Spoétce kare pieniezng do wysokosci 1.000.000 zt, co
moze stanowi¢ znaczne obcigzenie finansowe dla Emitenta.

Ryzyko niepowodzenia strategii dziatalnosci Emitenta

Emitent narazony jest na typowe dla kazdego przedsiebiorcy ryzyko zwigzane z nietrafnoscig
przyjetych zatozen strategicznych dotyczacych m. in. ustug i produktéw oferowanych przez
spotki portfelowe Emitenta albo kluczowych zatozen polityki inwestycyjnej Emitenta. Powyzsze
wptywa takze na ryzyko niezrealizowania mozliwych do osiggniecia przychoddéw i wynikéw
finansowych. Celem ograniczenia tego ryzyka Zarzad Emitenta na biezaco monitoruje sytuacje
na rynku, starajac sie z odpowiednim wyprzedzeniem dostosowywac strategie Emitenta do
wystepujgcych zmian.

Ryzyko inwestycyjne

Inwestorzy nabywajacy Akcje Emitenta muszg byc¢ s$wiadomi tego, ze przyszte wyniki
finansowe Emitenta uzaleznione beda od decyzji inwestycyjnych zwigzanych z nabywaniem
akcji, udziatow spodtek prowadzacych dziatalnos¢ na rynku ustug, dystrybucji i produkcji -

w tym produkcji samochodéw. Btedne decyzje inwestycyjne, spadek wartosci nabywanych
przedsiebiorstw, trudnosci finansowe podmiotow, w ktére inwestuje Emitent, bedg miaty
negatywny wpltyw na jego wynik finansowy.

Nie mozna wykluczyé, ze sytuacja finansowa badz prawna podmiotéw, w ktdérych Emitent
nabedzie udziaty / akcje odbiegac bedzie od tej, jaka stanowita podstawe decyzji inwestycyjnej
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Emitenta. Dotyczy to zwlaszcza spétek osobowych oraz spotek z ograniczong
odpowiedzialnoscig, ktorych sprawozdania finansowe nie byty przedmiotem badania biegtego
rewidenta. Emitent zamierza jednak minimalizowac¢ ryzyko wystgpienia takich sytuacji poprzez
poddanie spdtek w ktérych zaangazowanie finansowe rozwaza, badaniom biegtych rewidentow,
doradcow podatkowych i doradcéow prawnych (due diligence).

Nie ma gwarancji, ze zatozone przez Emitenta w toku procesu inwestycyjnego cele dotyczace
rozwoju nabywanych przedsiebiorstw oraz wzrostu ich wartosci zostang osiggniete. Zwtaszcza
w odniesieniu do spotek rozpoczynajacych dziatalnos$¢ brak jest pewnosci co do wysokosci
przysztych przychoddw, ich rentownosci oraz ewentualnej koniecznosci ich dokapitalizowania.
Tym samym Emitent nie ma pewnosci, ze zainwestowane S$rodki przyniosa oczekiwany wzrost
wyniku finansowego.

- Inwestowanie w papiery udziatlowe nieznajdujace sie w obrocie na rynku zorganizowanym
wigze sie takze z ryzykiem braku mozliwosci szybkiego ich zbycia (wyjscia z inwestycji )
Z uwagi na niewielkg ptynnos¢ takich papieréw.

Ryzyko wyceny

Dziatalno$¢ inwestycyjna (w szczegdlnosci polegajaca na nabywaniu udziatéw/akcji w innych
podmiotach), wigze sie z tym, ze wycena Emitenta oraz jego warto$¢ beda zaleze¢ wprost od
wyceny i wartosci nabytych udziatow / akcji, ktore to z kolei mogg zaleze¢ od czynnikéw
niezaleznych od Emitenta. Poziom wyceny i wartosci Emitenta moze zatem by¢ w wielu
przypadkach niezalezny od jego dziatan i moze negatywnie odbiega¢ od oczekiwan Emitenta i
jego akcjonariuszy.

Ryzyko zwigzane z dtugofalowoscia planowanych inwestycji

Inwestorzy nabywajacy Akcje Emitenta muszg liczy¢ sie z tym, ze inwestycje przez niego
dokonywane bedg inwestycjami $rednioterminowymi, tj. takimi, ktdére przyniosg spodziewang
stope zwrotu w okresie nie kréotszym niz dwa, trzy lata. Zyski Spotki maja pochodzi¢ przede
wszystkim z dywidendy wypracowanej przez spétki z portfela inwestycyjnego Emitenta (ktére
dzieki finansowanym przez Spotke inwestycjom majg systematycznie poprawia¢ swdj wynik
finansowy), a takze z mozliwosci sprzedazy z zyskiem posiadanych pakietéw akcji w spétkach z
portfela inwestycyjnego (wyjscia kapitatowe).

Majac na uwadze opisany wyzej sposob realizacji zysku Emitent zaktada wiec, ze osiggane
przez niego zyski bedg przeznaczone na dalszg rozbudowe portfela inwestycyjnego, a takze na
wsparcie biezacych inwestycji.

Ryzyvko skutkéw awarii maszyn i urzadzen, zniszczenia lub utraty majatku
Powazna awaria, istotne zniszczenie, utrata czesci lub catosci rzeczowego majatku trwatego

posiadanego przez ktorg$ ze spotek z portfela inwestycyjnego Emitenta moze spowodowacd
czasowe wstrzymanie produkcji lub sprzedazy. W tym przypadku poszczegdlne spotki mogag
miec trudnosci z terminowg realizacjg umow, co z kolei moze pocigga¢ za sobg koniecznos¢
ptacenia kar umownych lub spowodowac utrate klientdow na rzecz konkurencji. Taka sytuacja
spowoduje nie tylko obnizenie jakosci obstugi klientow, ale takze pogorszenie wynikéw
finansowych tychze spodtek, a co za tym idzie takze pogorszenie wynikdéw finansowych
Emitenta.
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Ryzyko naruszenia praw wiasnosci intelektualnej oséb trzecich

Dziatalno$¢ spotek z portfela inwestycyjnego Emitenta, zwtaszcza ta polegajaca na produkcji
supersamochodu Arrinera, moze powodowac¢ kierowanie wobec tych spotek zarzutéw
naruszenia cudzych praw na dobrach niematerialnych. Dotyczy to przede wszystkim praw z
rejestracji wzoréw przemystowych (zaréwno krajowych, jak i wspdlnotowych), jak réwniez
praw autorskich przynaleznych projektantom (designerom) karoserii, badz tez jej czesci
(spoileréw, zderzakow, etc.). Naruszenie tych praw moze prowadzi¢ do podnoszenia przez
wspomniane osoby roszczen o zaniechanie naruszenia, a takze o naprawienie szkody powstatej
w jego wyniku. Dochodzenie tych roszczen moze doprowadzi¢ do wszczecia procesow
saqdowych w Polsce i poza jej granicami, ktorych rozstrzygniecie jest niemozliwe do
przewidzenia, a ktére prowadzi¢ moga do orzeczenia wobec konkretnych spoétek z portfela
inwestycyjnego Emitenta zakazu produkcji (dystrybucji) okreslonych czesci, a takze do
obowigzku naprawienia wyrzadzonej osobom trzecim szkody.

Ryzyko wahan kurséw walutowych

Dystrybucja produktow niektorych spoétek z portfela inwestycyjnego (np. produkcja i sprzedaz
supersamochodow pod marka Arrinera przez Arrinera Automotive S.A.) jest ukierunkowana
przede wszystkim na klientow z terenu Europy Zachodniej, a docelowo takze z catego Swiata.
Tym samym ptatnosci dokonywane przez nabywcéw czesci produktéow bedg w przewazajacej
mierze dokonywane w walutach obcych, przede wszystkim w euro i dolarach amerykanskich.
Natomiast naleznosci za czesci dostarczane przez dostawcéw do spétek z portfela
inwestycyjnego oraz koszty ich dziatalnosci sg regulowane w przewazajacej czesci w ztotych
polskich. Gwattowne zmiany kurséw walut moze wptyngé negatywnie na rentownos$é, a tym
samym na ptynnos$c¢ spoétek z portfela inwestycyjnego Emitenta.

Ryzyko konkurencji

Emitent prowadzi dziatalno$¢ inwestycyjng polegajaca na nabywaniu udziatdw badz akcji w
spétkach dziatajacych na réznych rynkach, w tym motoryzacyjnym, a takze w spdtkach
wykorzystujacych Internet do sprzedazy swoich produktéw lub ustug. W opinii Emitenta
konkurencje dla jego dziatalnosci mogg stanowi¢ dziatania podejmowane przez fundusze
oferujgce finansowanie typu venture capital, mezzanine lub private equity. Nalezy jednak
zwroci¢c uwage na cechy odrdézniajace dziatalno$¢ Emitenta od typowej dziatalnosci
inwestycyjnej prowadzonej przez wspomniane fundusze. Pomimo tych cech nie mozna jednak
wykluczy¢, ze podmiot poszukujacy srodkéw na dalszy rozwoj zdecyduje sie na finansowanie
oferowane przez inne dziatajace na rynku fundusze. Niemniej jednak, Emitent przewiduje, ze
istotnym czynnikiem zwiekszajacym jego konkurencyjno$¢ wobec wspomnianych funduszy jest
Swiadczenie na rzecz finansowanych podmiotéw kompleksowej pomocy i wsparcia, w
szczegolnosci z zakresu branzy motoryzacyjnej i internetowej, co powinno zacheci¢ podmioty o
podobnym profilu dziatalnosci, poszukujgcych finansowania, do wyboru oferty Emitenta.

Ryzyko zmiennosci wynikow finansowych Emitenta

Dziatalno$¢ Emitenta wigze sie z inwestycjami w udziaty/akcje, obligacje lub inne papiery
wartosciowe spotek. W zwigzku z tym okresowe wyniki finansowe Emitenta uzaleznione sg w
gtownej mierze od wycen posiadanych w portfelu spétek. Wyceny te zalezg przede wszystkim
od kurséw notowan instrumentéw finansowych spétek portfelowych (w przypadku spotek
notowanych na GPW) lub w przypadku spotek niepublicznych od prognoz wynikéw finansowych
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i perspektyw rozwoju ich dziatalnosci. Duza zmiennos$¢ powyzszych parametréw oraz ryzyko
btednych prognoz powoduja, iz w roéznych okresach wycena poszczegdlnych spétek
portfelowych moze istotnie sie zmienia¢, co w efekcie ma przetozenie na okresowe wyniki
finansowe Emitenta. W zwigzku z tym inwestorzy powinni by¢ swiadomi mozliwych wahan
wynikéw finansowych Spétki w przysztosci. Na zmiennos$¢ wynikéw finansowych znaczacy
wptyw ma takze efektywno$¢ zakonczonych projektéw inwestycyjnych, co w sposob
bezposredni przektada sie na sytuacje finansowg Emitenta.

Emitent minimalizuje to ryzyko dzieki prowadzeniu szczego6towych analiz potencjalnych
projektéw inwestycyjnych oraz doktada wszelkiej starannosci, aby w sposob ostrozny i
przemyslany dobiera¢ spotki do swojego portfela. Spotka takze stara sie uwzglednia¢ w swojej
strategii alternatywne sposoby zakonczenia projektow inwestycyjnych, aby zmaksymalizowac
efektywnos$c¢ tego procesu.

Ryzyko konkurencji ha rynku inwestycji kapitatowych

Emitent prowadzi dziatalno$¢ polegajaca na inwestowaniu posiadanych $rodkéw finansowych w
akcje lub udziaty podmiotdw z rdéznych branz, w szczegdlnosci dziatajacych w branzach o
duzym potencjale wzrostu, celem pdzniejszego wyjscia z inwestycji z zatozonym zyskiem ze
zrealizowanych transakcji. Za konkurencje Emitenta uznaje sie zatem inne podmioty zajmujace
sie inwestycjami w tego typu przedsiewziecia. Do spdtek stanowigcych konkurencje dla
Emitenta mozna zaliczy¢ wyspecjalizowane podmioty typu private equity oraz venture capital,
jak rowniez liczne instytucje finansowe zajmujace sie lokowaniem oraz inwestowaniem
posiadanych nadwyzek finansowych. Istnieje ryzyko, ze spo6tki bedace przedmiotem
zainteresowania inwestycyjnego Emitenta zostang dokapitalizowane przez inne podmioty, przez
co inwestycja w nie moze by¢ utrudniona. Istnieje réwniez ryzyko, iz konkurencja moze
dokonywac inwestycji w podmioty bedgace przedmiotem zainteresowania Emitenta przy wyzszej
wycenie niz ta, ktérg oferuje Emitent. W zwigzku z tym Emitent chcac dokona¢ inwestycji w
dany podmiot, bedzie zmuszony uwzgledni¢ jego wyzszg wycene, co moze spowodowac nizszg
optacalnos$¢ i wyzsze ryzyko inwestycji niz pierwotnie zaktadano. Dodatkowo nie mozna
wykluczy¢, iz w przysztoéci, w zwigzku z rozwojem polskiego rynku kapitatowego, liczba
potencjalnych podmiotéw zainteresowanych prowadzeniem podobnej dziatalnosci nie wzrosnie.
Istnieje wobec tego ryzyko, ze obecna jak réwniez przyszta konkurencja moze miec istotny
wptyw na ksztattowanie sie wynikéw finansowych Emitenta.
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Czynniki ryzyka zwigzane z rynkiem kapitatowym

Ryzyko wahan cen Akcji oraz niedostatecznej ptynnosci Akcji

Ceny papierow wartosciowych notowanych w Alternatywnym systemie obrotu mogg podlegac
znaczacym wahaniom, w zaleznosci od ksztattowania sie relacji podazy i popytu. Relacje te
zalezg od wielu ztozonych czynnikéw, w tym w szczegdlnosci od niemozliwych do przewidzenia
decyzji inwestycyjnych podejmowanych przez poszczegdlnych inwestoréw. Wiele czynnikéw
wptywajacych na ceny papieréw wartosciowych notowanych w Alternatywnym systemie obrotu
jest niezaleznych od sytuacji i dziatan Emitenta. Przewidzenie kierunku wahan cen papieréw
wartosciowych notowanych w Alternatywnym systemie obrotu, tak w krotkim, jak i w diugim
terminie, jest przy tym bardzo trudne. Jednoczesnie papiery wartosciowe notowane w
Alternatywnym systemie obrotu cechujg sie mniejsza ptynnoscig w stosunku do papierdéw
wartosciowych notowanych na rynku regulowanym.

W zwigzku z powyzszym istnieje ryzyko, ze posiadacz Akcji Emitenta nie bedzie mogt sprzedac
ich w wybranych przez siebie terminie lub ilosci albo po oczekiwanej przez siebie cenie. W
skrajnym przypadku istnieje ryzyko poniesienia strat na skutek sprzedazy Akcji po cenie
nizszej od ceny ich nabycia. Podobnie istnieje ryzyko, ze osoba zainteresowana nabyciem
papierow wartosciowych Emitenta w ramach transakcji zawartej w Alternatywnym systemie
obrotu moze nie mie¢ mozliwosci zakupu tych papieréw w wybranych przez siebie terminie lub
ilosci albo po oczekiwanej przez siebie cenie.

Nalezy podkresli¢, iz ryzyko inwestowania w papiery wartosciowe notowane w Alternatywnym
systemie obrotu jest znacznie wieksze od ryzyka zwigzanego z inwestycjami na rynku
regulowanym, w papiery skarbowe czy tez w jednostki uczestnictwa w funduszach
inwestycyjnych stabilnego wzrostu lub zréwnowazonych.

Ryzyko zwiazane z wydaniem decyzji o zawieszeniu lub o wykluczeniu Akcji
Emitenta z obrotu w Alternatywnym systemie obrotu

Zgodnie z §11 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, jego organizator moze zawiesic¢
obrét instrumentami finansowymi na okres nie diuzszy niz 3 miesigce:

- nha wniosek emitenta;

- jezeli uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikow.

Zgodnie z 8§11 wust. 2 w przypadkach okreslonych przepisami prawa Organizator
Alternatywnego Systemu zawiesza obrét instrumentami finansowymi na okres nie dtuzszy niz
miesiac.

Zgodnie z 8§12 ust. 1 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, jego organizator moze
wykluczy¢ instrumenty finansowe z obrotu:

1) na wniosek emitenta, z zastrzezeniem mozliwosci uzaleznienia decyzji w tym zakresie od
spetnienia przez emitenta dodatkowych warunkow;

2) jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu;

3) wskutek ogtoszenia upadiosci emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku o
ogtoszenie upadtosci z powodu braku srodkéw w majatku emitenta na zaspokojenie kosztéw
postepowania;

4) wskutek otwarcia likwidacji emitenta,

5) wskutek podjecia decyzji o potaczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub
przeksztatceniu, przy czym wykluczenie instrumentéw finansowych z obrotu moze nastgpic
odpowiednio nie wczesniej niz z dniem potaczenia, dniem podziatu (wydzielenia) albo z dniem
przeksztatcenia.

Zgodnie z §12 ust. 2 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, jego organizator wyklucza
instrumenty finansowe z obrotu:
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1) w przypadkach okreslonych przepisami prawa;

2) jezeli zbywalnos¢ tych instrumentdéw stata sie ograniczona;

3) w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentéw;

4) po uptywie 6 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia o ogtoszeniu upadtosci
emitenta, obejmujacej likwidacje jego majatku, lub postanowienia o oddaleniu przez sad
wniosku o ogtoszenie tej upadiosci z powodu braku srodkéw w majatku emitenta na
zaspokojenie kosztow postepowania.

Zgodnie z 8§12 ust. 3 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, przed podjeciem decyzji o
wykluczeniu instrumentéw finansowych z obrotu Organizator Alternatywnego Systemu moze
zawiesi¢ obrot tymi instrumentami finansowymi. Do terminu zawieszenia w tym przypadku nie
stosuje sie postanowienia §11 ust. 1 (zawieszenie obrotu moze trwac dtuzej niz 3 miesigce).

Zgodnie z §17c Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, jezeli emitent nie przestrzega
zasad lub przepiséw obowigzujgcych w alternatywnym systemie obrotu lub nie wykonuje lub
nienalezycie wykonuje obowigzki istniejgce w alternatywnym systemie obrotu, Organizator
Alternatywnego Systemu moze, w zaleznosci od stopnia i zakresu powstatego naruszenia lub
uchybienia:

1) upomnie¢ emitenta,;

2) natozy¢ na emitenta kare pieniezng w wysokosci do 50.000 zi;

3) zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi emitenta w alternatywnym systemie;

4) wykluczy¢ instrumenty finansowe emitenta z obrotu w alternatywnym systemie.

Organizator Alternatywnego Systemu moze postanowi¢ o natozeniu kary pienieznej tacznie
z karg zawieszenia obrotu albo karg wykluczenia z obrotu.

Zgodnie z §17d Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, Organizator Alternatywnego
Systemu moze opublikowaé¢ na swojej stronie internetowej informacje o stwierdzeniu
naruszenia przez emitenta zasad lub przepiséw obowigzujgcych w alternatywnym systemie
obrotu, niewykonywania lub nienalezytego wykonywania przez emitenta obowigzkdéw lub o
natozeniu kary na emitenta. W informacji tej Organizator Alternatywnego Systemu moze
wskazac nazwe podmiotu petnigcego w stosunku do tego emitenta obowigzki Autoryzowanego
Doradcy.

Zgodnie z art. 78 ust. 2 Ustawy o obrocie w przypadku, gdy wymaga tego bezpieczenstwo
obrotu w alternatywnym systemie obrotu lub jest zagrozony interes inwestorow, Gietda jako
organizator alternatywnego systemu obrotu, na zadanie Komisji, wstrzymuje wprowadzenie
instrumentéw finansowych do obrotu w tym alternatywnym systemie obrotu lub wstrzymuje
rozpoczecie obrotu wskazanymi instrumentami finansowymi na okres nie dtuzszy niz 10 dni.

Zgodnie z art. 78 ust. 3 Ustawy o obrocie w przypadku gdy obroét okreslonymi instrumentami
finansowymi jest dokonywany w okolicznosciach wskazujacych na mozliwos$¢ zagrozenia
prawidtowego funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwa obrotu
dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia intereséw inwestordéw,
na zgdanie Komisji, Gietda jako organizator alternatywnego systemu obrotu zawiesza obroét
tymi instrumentami finansowymi na okres nie dfuzszy niz miesiac.

Zgodnie z art. 78 ust. 4 Ustawy o obrocie na zadanie Komisji, Gietda jako organizator
alternatywnego systemu obrotu wyklucza z obrotu wskazane przez Komisje instrumenty
finansowe, w przypadku gdy obroét nimi zagraza w sposob istotny prawidtowemu
funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwu obrotu dokonywanego w
tym alternatywnym systemie obrotu, lub powoduje naruszenie interesdw inwestoréw.

Informacje o zawieszeniu lub wykluczeniu instrumentow finansowych z obrotu publikowane sg
niezwtocznie na stronie internetowej Organizatora Alternatywnego Systemu Obrotu.
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Zawieszenie notowan Akcji na Gietdzie lub ich wykluczenie moze mieé negatywny wptyw na
ptynnos¢ Akcji w obrocie wtdrnym oraz ich wartos$¢ rynkowa, a w szczegolnosci moze utrudnic
akcjonariuszom ich zbywanie. Ryzyko powyzsze dotyczy Akcji wszystkich spotek notowanych

na Gietdzie.

Ryzyka zwigzane z sankcjami administracyjnymi nakiadanymi przez KNF
W przypadku gdy Emitent nie wykonuje lub wykonuje nienalezycie obowigzki wskazane w art.

96 Ustawy o ofercie publicznej, Komisja moze:

« wyda¢ decyzje o wykluczeniu,

na czas okreslony
wartosciowych z obrotu w Alternatywnym systemie obrotu, albo

lub bezterminowo,

papierow

e natozy¢, biorac pod uwage w szczegdlnosci sytuacje finansowa podmiotu, na ktory kara

jest naktadana, kare pieniezng, albo

o zastosowac obie sankcje tacznie.

Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju

W roku 2016 Spétka nie prowadzita dziatan w dziedzinie badan i rozwoju.

Aktualnai przewidywana sytuacja finansowa

Podstawowe dane finansowe Spotki

w PLN w PLN w EUR w EUR

ROK 2016 2015 2016 2015
Przychody netto ze sprzedazy 0,00 149 750,00 0,00 35 784,27
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej -1476 439,98 -501 734,47 -337 418,01 -119 894,49
Zysk (strata) brutto 1797 341,39 6 095 498,33 410 755,17 1 456 580,56
Zysk (strata) netto 2474 078,35 5423 862,61 565 413,16 1 296 086,46
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 1992 486,71 6 256 594,80 455 352,68 1495 076,18
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci

inwestycyjnej -7 752 886,69 -5925962,24 -1771804,90 -1416 068,21
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowe;j 5687 342,74 -334 246,66 1 299 756,09 -79 871,60
Przeptywy pieniezne netto razem -73 057,24 -3614,10 -16 696,13 -863,63
Aktywa razem 41 682 034,49 34 368 167,25 9421 798,03 8 064 805,17
Zobowigzania dtugoterminowe 3440 101,00 431 540,00 777 599,68 101 264,81
Zobowigzania krétkoterminowe 8 054 958,17 4 217 628,97 1820 741,00 989 705,26
Rezerwy na zobowigzania 84 922,76 761 659,72 19 195,92 178 730,43
Kapitat wiasny 29297 809,64 26 823 731,29 6 622 470,53 6 294 434,19
Kapitat zakladowy 17 197 482,50 17 197 482,50 3887 315,21 4 035 546,76

Sytuacja finansowa jest dobra, Spétka wykazuje zysk.

Akcje wiasne

Emitent nie posiada akcji wiasnych.

Oddziaty (zaktady) jednostki

Spétka nie posiada oddziatdw samodzielnie sporzadzajacych sprawozdanie finansowe.

Instrumenty finansowe

Spétka w 2016 roku czesciowo finansowata swojg dziatalno$¢ wykorzystujac kapitat zewnetrzny
pod postacig obligacji oprocentowanych wedtug stopy statej obejmujacej marze. Dzieki temu
Emitent nie jest narazony na ryzyko zmiany stopy procentowej zaleznej np. od WIBOR.
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Stosowanie Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na
NewConnect

Spotka przestrzega zasad zawartych w Uchwale Gietdy Papieréw Wartosciowych ,Dobre
Praktyki Spétek Notowanych na NewConnect” zgodnie z oswiadczeniem z dnia 29.05.2016 r.

Arkagljusz Kuich
Prezes Zarzadu

Warszawa 29.05.2017 r.
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