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1. ListZarzadu

Szanowni Akcjonariusze,
Przekazuje Panstwu Sprawozdanie Finansowe Spark VC S.A. za 2016 rok.

W minionym roku Spétka nie odnotowatla jeszcze przychoddéw ze sprzedazy. Dziatalno$¢
skupiata sie natomiast na realizacji projektu zwigzanego z opracowaniem i komercjalizacja
technologii iniekcji ,do oka” w Europie i na §wiecie, ktéra to dziatalno$¢ bedzie realizowana
przez spo6tke zalezng Emitenta Milestone Ophthalmic Sp. z o.0. Projekt jest na wczesnym etapie
rozwoju i nie generuje jeszcze przychodéw.

Ponadto, w ramach posiadanych niewielkich $rodkéw finansowych, Spétka starata sie
realizowa¢ dziatalno$¢ inwestycyjna. W pazdzierniku 2016 roku nabylismy 320.229 akcji spo6tki
ELQ S.A. Warto$¢ rynkowa zakupionych akcji jest obecnie ponad trzykrotnie wyzsza niz cena
zakupu.

Do realizacji zatoZzonych transakcji Spétka powinna pozyskac¢ Srodki finansowe. W zwigzku z tym
w grudniu 2016 r. podjeto uchwate o podwyzszeniu kapitatu zakltadowego o kwote nie wyzsza
niz 90.000,00 zt poprzez emisje nie wiecej niz 900 000 akcji serii D o wartoSci nominalnej 0,10 zt
kazda. Do dnia sporzadzenia niniejszego raportu emisja akcji serii D nie doszta do skutku.

"7 powazaniem,
Dominik Dymecki
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2. Wybrane dane finansowe

Spétka prezentuje wybrane dane finansowe, zawierajace podstawowe pozycje rocznego
sprawozdania finansowego (w PLN oraz w EURO) za 2016 rok wraz z danymi poréwnywalnymi
za poprzedni rok obrotowy tj. za 2015 .

Wybrane dane finansowe z bilansu

Srednie kursy wymiany zlotego w stosunku do EUR w okresach objetych rocznym
sprawozdaniem finansowym, ustalane przez Narodowy Bank Polski. Ogtoszone przez Narodowy
Bank Polski $§rednie kursy wymiany ztotego w stosunku do EUR wyniosty:

2016

4,3757

2015

4,1848

*) Srednia kurséw obowiqzujqcych na ostatni dzien kazdego miesigca w danym okresie

Tabela 1 Wybrane dane z bilansu Spotki

Wyszczegdlnienie N SR

. & 31.12.2016. 31.12.2016r. 31.12.2015r. 31.12.2015r.
Kapitat wiasny 23050107,48 5267 753,15 13 374 838,77 3196 052,09
Kapitat podstawowy 10 000 000,00 2285 348,63 17 500 000,00 4181 800,80
NaleZnoéci. 0,00 0,00 0,00 0,00
dtugoterminowe
Na}einoéci _ 5 787,83 1322,72 25804,39 6 166,22
krotkoterminowe
Inwestycje 15871 545,07 3627201,38 6000 000,00 1433760,28
dtugoterminowe
Im:vestycje . 7 502 315,66 1714 540,68 7 525 733,45 1798 349,61
krétkoterminowe
Srodki pienigzne i inne 2 315,66 529,21 25 733,45 6 149,27
aktywa pieniezne
Zobowiqza‘nia 0,00 0,00 0,00 0,00
dtugoterminowe
Zobowigzania 329 979,08 75 411,72 180 895,07 43 226,69
krétkoterminowe

Zrédio: Emitent

Wybrane dane finansowe z rachunku zyskow i strat

Srednie kursy wymiany zlotego w stosunku do EUR w okresach objetych rocznym
sprawozdaniem finansowym, ustalane przez Narodowy Bank Polski. Ogtoszone przez Narodowy
Bank Polski $rednie kursy wymiany ztotego w stosunku do EUR wyniosty:

Rok obrotowy Sredni kurs w okresie* Kurs na ostatni dzien okresu
2016 4,3757 4,4240
2015 4,1848 4,2615

*) srednia kurséw obowiqzujqcych na ostatni dzien kazdego miesigca w danym okresie
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Tabela 2 Wybrane dane z rachunku zysku i strat Spétki

PLN EUR PLN EUR

Wyszczegodlnienie 01.01.20167. 01.01.2016r. 01.01.2015 . 01.12.2015 .
31.12.2016r. | 31.12.2016r. | 31.12.2015r. | 31.12.2015r.

PrzychoTiy netto ze 0,00 0,00 0,00 0,00

sprzedazy

Koszty dziatalnosci 114 048,60 26 064,08 68 737,14 16 425,43

operacyjnej

Amortyzacja 0,00 0,00 306,14 73,16

Zysk(strata) na sprzedazy -114 048,60 -26 064,08 -68 737,14 -16 425,43

Pozostale przychody 460,76 105,30 9 836,73 2 350,59

operacyjne

Pozostate koszty 23 857,89 5 452,36 831968,60 198 807,25

operacyjne

Zysk(strata)na -137 445,73 -31411,14 -890 869,01 -212 882,10

dziatalnosci operacyjnej

Przychody finansowe 0,00 0,00 770 134,31 184 031,33

Koszty finansowe 8527,56 1948,84 110 599,99 26 428,98

Zysk/strata brutto -145 973,29 -33359,99 -231334,69 -55 279,75

Zysk/strata netto -149 731,29 -34218,82 -235 943,69 -56 381,11

Zrédto: Emitent
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3. Oswiadczenia Zarzadu Emitenta

Zarzad spétki Spark VC S.A. o$wiadcza, iz wedle jego najlepszej wiedzy, roczne sprawozdanie finansowe
idane poréwnywalne sporzadzone zostaly zgodnie z przepisami obowigzujacymi Emitenta oraz
ze odzwierciedlajg w spos6b prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkows i finansowa Emitenta oraz
jego wynik finansowy, oraz ze sprawozdanie z dziatalno$ci Emitenta zawiera prawdziwy obraz sytuacji
Emitenta, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyk.

Dominik Dymecki
Prezes Zarzqdu

Zarzad spotki Spark VCS.A. oSwiadcza, Ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych,
dokonujacy badania rocznego sprawozdania finansowego, zostal wybrany zgodnie z przepisami prawa
oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci, dokonujacy badania tego sprawozdania, spetniali warunki
do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badaniu, zgodnie z wlasciwymi przepisami prawa
krajowego.

Dominik Dymecki
Prezes Zarzqdu
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1. Podstawowe dane o Spoétce

Pelna nazwa: SPARK VC Spotka Akcyjna

Siedziba: Plac Powstancéw Slaskich 1 lok. 201
53-329 Wroctaw

Telefon: +48 22 378 14 74

Faks: +48 22 378 14 34

Adres strony www: www.sparkvc.pl

Adres poczty elektronicznej: biuro@sparkvc.pl

Kapital zakladowy Kapitat zaktadowy wynosi 10.000.000,00 zt i dzieli sie
na:

— 400.000 akcji na okaziciela serii Al;
— 600.000 akcji na okaziciela serii A2;
- 750.000 akcji na okaziciela serii A3;
- 88.250.000 akcji na okaziciela serii

B;
— 10.000.000 akcji na okaziciela serii
C.
KRS 0000379621
NIP: 108-001-11-17
REGON: 142887562
Czas trwania jednostki nieograniczony

1.1. Organy Emitenta
Zarzad

W sktad Zarzadu SPARK VC S.A. na dzie 31 grudnia 2016 r. oraz na dzien sporzadzenia
niniejszego raportu wchodzi:
e Dominik Dymecki - Prezes Zarzadu

W okresie objetym niniejszym raportem oraz do dnia jego publikacji zaszty nastepujace zmiany
w sktadzie Zarzadu Spotki:

- w dniu 31 lipca 2016 r. do siedziby Spo6tki wptyneta rezygnacja dotychczasowego Prezesa
Zarzadu Pana Edwarda Miska z cztonkostwa w Zarzadzie Emitenta z koncem dnia 31 lipca
2016r.,,

- w dniu 31 lipca 2016 r. Rada Nadzorcza Spétki dziatajac na podstawie art. 368 § 4 Kodeksu
spotek handlowych oraz § 13 ust. 2 Statutu Spéiki podjeta uchwate na mocy, ktérej powotata
poczawszy od dnia 31 lipca 2016 r. do skladu Zarzadu Emitenta Pana Artura Golanskiego
i powierzyta mu petnienie funkcji Prezesa Zarzadu Spoéiki,

- w dniu 18 sierpnia 2016 roku Rada Nadzorcza Spétki podjeta uchwate, na mocy ktoérej
dotychczasowemu Prezesowi Zarzadu Panu Arturowi Golanskiemu powierzyta funkcje
Wiceprezesa Zarzadu,

- w dniu 18 sierpnia 2016 roku Rada Nadzorcze Emitenta dziatajac na podstawie art. 368 § 4
Kodeksu spoétek handlowych oraz § 13 ust. 2 Statutu Spétki podjeta uchwate na mocy, ktoérej
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powotata poczawszy od dnia 18 sierpnia 2016 r. do sktadu Zarzadu Emitenta Pana Dominika
Dymeckiego i powierzyta mu petnienie funkcji Prezesa Zarzadu Spotki,

- w dniu 28. listopada 2016 roku do Spotki wplyneta rezygnacja Pana Artura Golanskiego
z petnienia funkcji w Zarzadzie oraz petnienia funkcji Wiceprezesa Zarzadu. Rezygnacja zostata
zlozona ze skutkiem natychmiastowym.

Rada Nadzorcza

W sktad Rady Nadzorczej SPARK VC S.A. na dzieni 31 grudnia 2016 r. wchodzili:
e David Waldman- Cztonek Rady Nadzorczej

NatalyaRudman- Cztonek Rady Nadzorczej

Felicja Wojciak-Cztonek Rady Nadzorczej

Mieczystaw Wojciak- Cztonek Rady Nadzorczej

Grzegorz Wojciak- Cztonek Rady Nadzorczej

W sktad Rady Nadzorczej SPARK VC S.A. na dzien sporzadzenia niniejszego raportu wchodza:

e David Waldman- Czlonek Rady Nadzorczej
e NatalyaRudman- Cztonek Rady Nadzorczej

W okresie objetym niniejszym raportem oraz do dnia jego publikacji zaszty nastepujace zmiany
w sktadzie:

- dnia 11 marca 2016 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spo6tki odwotato Pana Josepha
D’Agostino ze sktadu Rady Nadzorczej Emitenta,

— dnia 11 marca 2016 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spo6tki powotato do sktadu Rady
Nadzorczej Emitenta Panig NatalyeRudman,
- w dniu 3 stycznia 2017 roku do Spétki wptynety rezygnacje trzech cztonkéw Rady Nadzorczej

z pelnionej funkgcji:
o Felicji Wéjciak,
e Mieczystawa Wojciak,
e Grzegorza Wojciak.
- rezygnacje zostaty ztozone ze skutkiem na koniec dnia 31 grudnia 2016 roku.

1.2. Struktura akcjonariatu
Ponizsza tabela przedstawia strukture akcjonariatu ze szczeg6towym wykazem akcjonariuszy

posiadajgcych co najmniej 5% udzialu w gtosach na Walnym Zgromadzeniu Spotki. (zgodnie
z zawiadomieniami akcjonariuszy z art. 69 Ustawy o Ofercie Publicznej).
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Tabela 1 - Struktura akcjonariatu (wedlug stanu na dzien sporzadzenia niniejszego
raportu)

. . Udzial w Udzialt w
. . Liczba Liczba . e
AKkcjonariusz " y kapitale ogolnej liczbie
akcji glosow .
zakladowym glosow
EQUIMAXX LLC 53250000 53250000 53,25% 53,25%
QuarkVentures LLC
(wraz z podmiotem zaleznym 46 190980 46 190980 46,19% 46,19%
QuarkVentures S.A.)
Pozostali 559020 559020 0,56% 0,56%
Suma 100 000 000 100 000 000 100,00% 100,00%

Zrédto: zawiadomienia przekazane przez akcjonariuszy na podstawie art. 69 Ustawy o ofercie

1.3. Przedmiot dzialalnosci

Spark VC Spétka Akcyjna jest funduszem typu venturecapital inwestujacym w mtode
i dynamicznie rozwijajgce sie spotki z sektora nowych technologii w Polsce i w Stanach
Zjednoczonych Ameryki Péinocne;j.

Spark VC jest sp6tka notowang na rynku NewConnect Gietdy Papieréw Wartosciowych
w Warszawie.

Spark VC jest w szczegd6lnoSci zainteresowany:
e spo6tkami notowanymi na rynku NewConnect, ktore:
— dzieki wsparciu finansowemu i merytorycznemu funduszu w horyzoncie 24 miesiecy
przeniosg swoje notowania na rynek gtéwny Gieldy Papieré6w WartoSciowych
w Warszawie,
— prowadzg dziatalno$¢ na niewielka skale, a dzieki wsparciu pozyskaja silnego
inwestora zewnetrznego,
e Spotkami notowanymi na amerykanskim rynku OTC, ktére:
— dzieki wsparciu finansowemu i merytorycznemu funduszu w horyzoncie 24 miesiecy
przeniosg swoje notowania na NASDAQ lub NYSE,
— majg znaczng perspektywe rozwoju, rowniez miedzynarodowego.

2. Najwazniejsze wydarzenia w 2016 roku oraz wydarzenia majace miejsce po
zakonczeniu roku obrotowego 2016

Utrzymanie w mocy uchwaly o odmowie wprowadzenia akcji do obrotu na rynku
NewConnect

W dniu 19 lutego 2016 r. Zarzad Gietdy Papierow Warto$ciowych w Warszawie S.A. uchwata
nr 159/2016 postanowit utrzyma¢ w mocy uchwate nr 1326/2015 dotyczaca odmowy
wprowadzenia do alternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect akcji zwyktych na
okaziciela serii A2 oraz A3 Spoéiki.
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Podwyzszenie kapitalu zakladowego w drodze emisji akcji serii B i C i upowaznienie
Zarzadu do podwyzszen kapitatu zakladowego w ramach kapitatu docelowego

W dniu 11 marca 2016r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto uchwate
w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego o kwote 8.825.000,00 zt do kwoty
9.000.000,00 zt. Podwyzszenie zostanie dokonane poprzez emisje 88.250.000 akcji zwyktych na
okaziciela serii B o wartosci nominalnej 0,10 zt z wylgczeniem prawa poboru i zmiany statutu
Spéiki, jak i rowniez podwyZszenia kapitatu zaktadowego o kwote 1.000.000 zt w drodze emisji
10.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C po cenie nominalnej 0,10 zt za jedna akcje serii
C wraz z wyrazeniem zgody na dematerializacje akcji serii C i ich wprowadzenie do
wprowadzenie do obrotu w alternatywnym systemie obrotu NewConnect. Zmiany statutu
zostaty zarejestrowane w KRS w dniu 23 wrzesnia 2016 r.

Zarzad Spétki prowadzac oferte prywatng akcji serii B oraz C bedzie poszukiwatl inwestoréw
strategicznych zainteresowanych dtugoterminowym wsparciem Spétki w zakresie finansowym
i wspétpracy polegajacej na przedstawieniu Spétce nowych technologii i know-how.

Walne Zgromadzenie podjeto réwniez uchwate w sprawie udzielenia upowaznienia Zarzadowi
Spéiki do dokonania jednego lub wiekszej liczby podwyzszen kapitatu zaktadowego Spétki w
ramach kapitatu docelowego, tgcznie o kwote nie wiekszg niz 7.500.000 zt na okres trzech lat,
od dnia zarejestrowania zmian statutu Spoétki. W ocenie Zarzadu Spoétki wprowadzenie do
statutu Spétki powyzszych postanowien uzasadnione jest potrzeba elastycznego podwyzszania
kapitatu zakladowego oraz pozyskiwania Srodkéw finansowych na prowadzenie bieZzgcej
dziatalnos$ci Spéiki i finansowanie realizowanych przez Spotke projektow.

Zakonczenie subskrypcji akcji serii B i C Emitenta

Subskrypcja rozpoczeta sie w dniu 1 sierpnia 2016 roku a zakonczyta sie w dniu 4 sierpnia
2016 roku. Oferta akcji serii B i C miata charakter oferty prywatnej. Subskrypcja obejmowata
88.250.000 akcji serii B o warto$ci nominalnej 0,10 zt oraz 10.000.000 akcji serii C o wartosci
nominalnej 0,10 zt. Zaréwno akcje serii B, jak i akcje serii C zostaly objete przez jednego
Inwestora (osobe prawng). Akcje objete zostaty za wktad pieniezny poprzez potracenie
wzajemnych wierzytelnosci Emitenta i Inwestora. O =zakonczeniu subskrypcji Spotka
informowata raportem nr 19/2016 z dnia 18 sierpnia 2016 roku.

Rejestracja obnizenia kapitatu zakladowego Spéiki

W dniu 21 kwietnia 2016 r. Sad Rejonowy dla Wroctawia - Fabrycznej we Wroctawiu VI Wydziat
Gospodarczy KRS wydat postanowienie o zarejestrowaniu zmiany Statutu Spo6tki dokonane;j
uchwatami Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Sp6tki podjetymi dnia 19 listopada 2015 r.
w przedmiocie obnizenia kapitatu zaktadowego Spétki z kwoty 17.500.000 zt do kwoty
175.000 zt. Obnizenie kapitatu zaktadowego Spoétki nastgpi przez zmniejszenie wartosSci
nominalnej wszystkich akcji spétki z kwoty 10 zt do kwoty 0,1 zt bez zmiany liczby
wyemitowanych przez Spétke akcji. Celem obnizenia kapitatu zaktadowego Spotki o kwote
17.325.000 zt jest dostosowanie wartosci nominalnej akcji do ich ceny rynkowej, co umozliwi
Spétce pozyskanie sSrodkéw finansowych w drodze kolejnych emisji akcji, ktérych cena emisyjna
bedzie mogta by¢ ustalona w wysokosci zblizonej do aktualnego kursu akcji Spotki po
uwzglednieniu ewentualnego dyskonta dla podmiotéw obejmujgcych akcje nowych emisji.
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Jednocze$nie Walne Zgromadzenie postanowito, iz kwota 17.325.000 zt uzyskana z obnizenia
kapitatu zaktadowego Spétki zostaje przelana w catosci na kapitat zapasowy Spotki.

Zmiana nazwy spo6tki na SPARK VC S.A.

W dniu 30 czerwca 2016 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto
uchwate w sprawie zmiany nazwy spoétki na,,SPARK VC”. Zmiana nazwy zostata zarejestrowana
w KRS w dniu 23 wrze$nia 2016 r.

Zawarcie istotnych uméw

W dniu 3 sierpnia 2016 roku do Spétki wptyneta podpisana 1 sierpnia 2016 roku umowa
sprzedazy udzialéw, na podstawie ktdrej Spétka nabyta 100% udziatéow SPARK VC LLC
z siedzibg w 4378 ParlBlvd, Pinellas Park, FL. 33781, USA za cene 9.825.000 zt.

W dniu 3 sierpnia 2016 roku do Spétki wptyneta podpisana 1 sierpnia 2016 roku umowa objecia
akcji, na mocy ktérej Inwestor objat 88.250.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B po cenie
emisyjnej 0,10 zt za jedna akcje i tacznej cenie emisyjnej 8.825.000,00 zt.

Ponadto, w dniu 3 sierpnia 2016 roku do Spo6tki wplyneta podpisana 1 sierpnia 2016 roku
umowa objecia akcji, na mocy ktdrej Inwestor objat 10.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii
C po cenie emisyjnej 0,10 zt za jedng akcje i tacznej cenie emisyjnej 1.000.000 zt.

W dniu 3 sierpnia 2016 roku do Spétki wplynela podpisana 1 sierpnia 2016 roku umowa
potracenia, na mocy ktorej Spétka i Inwestor potracili wzajemne wierzytelnos$ci wynikajace
z opisanych powyzej umow tj. wierzytelno$¢ w wysokosci 9.825.000,00 zt wynikajgca z Umowy
sprzedazy udziatow spdtki SPRAK VC LLC z dnia 1 sierpnia 2016 roku z wierzytelnos¢
wynikajacg z Umoéw objecia akcji serii B i C z dnia 1 sierpnia 2016 roku.

Podwyzszenie kapitatu zakladowego Emitenta

W dniu 22 grudnia 2016 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki podjeto uchwate nr 3
w sprawie zmiany Statutu przez udzielenie upowaznienia Zarzadowi Spoétki do podwyzszenia
kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego z wylgczeniem prawa poboru
akcjonariuszy Spétki w catosci lub czeSci o kwote nie wieksza niz 7.500.000,00 zt. Zmiana
Statutu zostata zarejestrowana w dniu 16 maja 2017 r. Jednocze$nie Zarzad zostat upowazniony
do emitowania warrantéw subskrypcyjnych imiennych lub na okaziciela uprawniajgcych ich
posiadacza do zapisu lub objecia akcji w ramach kapitatu docelowego, z wylaczeniem prawa
poboru.

W dniu 22 grudnia 2016 r. odjeto réwniez uchwate o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego
o kwote nie wyzsza niz 90.000,00 zt poprzez emisje nie wiecej niz 900 000 akcji serii D
o warto$ci nominalnej 0,10 zt kazda. Do dnia sporzadzenia niniejszego raportu emisja akcji serii
D nie doszta do skutku.

Rozszerzenie strategii biznesowej Emitenta

Zarzad w dniu 18 marca 2016 r. oglosit o rozszerzeniu strategii biznesowej Spo6tki, ktéra opierac
sie bedzie o dziatalnos$¢ inkubatora technologii medycznych, ktory licencjonuje obiecujace nowe
technologie medyczne opracowywane przez Swiatowe uczelnie, oSrodki badawczo-rozwojowe

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI SPOLKI W 2016 R. 12|Strona



SPARK VC

i przedsiebiorstwa. Emitent bedzie organizowat, zarzadzat i finansowal przedkliniczne
i kliniczne badania, ktére pozwalajg na przeksztatcenie licencjonowanych technologii w leki lub
urzadzenia medyczne gotowe do zatwierdzenia przez Unie Europejska i amerykanska Agencje
Zywnosci i Lekéw (FDA). W ramach dziatalno$ci w Polsce inicjatywy Emitenta beda finansowane
przez potaczenie: dotacji uzyskiwanych z polskiego budzetu i Unii Europejskiej oraz srodkow
pozyskanych od partneréw branzowych oraz inwestoréw indywidualnych i instytucjonalnych.
Zespo6t Emitenta bedzie prowadzony przez polskich, amerykanskich i izraelskich naukowcow
i przedsiebiorcéw z branzy medyczne;j.

Projekt ,MilestoneOphthalmic” jest pierwszym projektem tego typu realizowanym przez
Emitenta, ktéry bedzie stanowil podstawe do wypracowania standardow w przedmiocie
prowadzenia analogicznych projektéw z branzy medycznej w przysztosci.

Spoétka w 2016 r. skupiata sie na trzech ptaszczyznach dziatalnosci.

Po pierwsze, na realizacji planowanego harmonogramu zwigzanego z opracowaniem
i komercjalizacjg technologii iniekcji ,,do oka” w Europie i na $wiecie, ktdra to dziatalno$¢ bedzie
realizowana przez spélke zalezng Emitenta MilestoneOphthalmic Sp. z o.0.

Po drugie, Emitent prowadzit dziatalno$¢ inwestycyjng. W dniu 19 pazdziernika 2016 roku
Spétka nabyta 320.229 akcji spétki MSI Medical S.A. dajace 6,40% udziatu w gtosach na Walnym
Zgromadzeniu. W dniu 19 wrze$nia 2016 r. NWZ spo6tki MSI Medical S.A. podjeto uchwaty dot.
m.in. emisji nowych akcji, ktére zostang optacone aportem. Aport stanowi 91,14% udziatow
w Spéice Zaktad Produkcji Urzadzen Elektrycznych EL-Q Sp. z o0.0. o warto$ci 15,2 min zt.
W efekcie MSI Medical S.A. stanie sie wiekszoSciowym udzialowcem Zaktadu Produkcji
Urzadzen Elektrycznych EL-Q Sp. z o.0.

Emitent prowadzi obecnie intensywne dzialania w celu poszukiwania kolejnych celéw
inwestycyjnych. W kregu zainteresowania sg zaréwno spoétki polskie i zagraniczne.

Trzecim filarem dziatalnos$ci Spo6tki maja by¢ inwestycje typu venture capital. Zarzad analizuje
obecnie kilka potencjalnych inwestycji tego typu zaréwno w Polsce, jak i za granica. W zwigzku
z planowanymi inwestycjami Zarzad rozwaza rézne mozliwosci pozyskania kapitatu, w tym
emisje akcji.

Dziatalno$¢ Emitenta w 2016 roku opierata sie na wsparciu spotek zaleznych Emitenta:

e MilestoneOphthalmic Sp. z 0.0., w ktorej SPARK VC S.A. posiada 50,25% udziatow.
Spotka ta posiada licencje na wylaczno$¢ (obejmujaca caly $wiat) do wykorzystania
wlasnosci intelektualnych MilestoneScientific, Inc. z siedziba w Livingston, stan New
Jersey, USA, do zastosowan w systemach iniekcji doszklistkowych oka, czyli wstrzykniec¢
lekéw lub innych substancji ,,do wnetrza oka”. Przedmiotowe wtasnoS$ci intelektualne sg
chronione nastepujacymi patentami: US Patent 6,200,289; US Patent 6,786,885;
US Patent 7,449,008 oraz zgloszeniem US Application Serial Number 13/540,880.

e Spark VCLLC, w ktérej SPARK VC S.A. posiada 100% udziatéw.

Spétka ta posiada udziaty w spoétkach medycznych powigzanych z amerykanskimi
podmiotami dziatajgcymi w branzy ,cleantech” i ,life science”. Spark VC LLC zamierza
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poszerzac portfel inwestycji gtdbwnie w spo6tkach publicznych notowanych na rynkach
papieréw wartosciowych w Stanach Zjednoczonych.

3. Przewidywany rozwdj jednostki

W 2017 r. Spark VC S.A. zamierza kontynuowa¢ dziatalno$¢ zapoczatkowang w latach
wcze$niejszych. Przede wszystkim Spoétka zamierza prowadzi¢ dalsze prace nad rozwojem
spotek zaleznych:

- Milestone Ophthalmic Sp. z 0.0., ktérej celem jest realizacja prac zwigzanych z opracowaniem
urzgdzenia do iniekcji doszklistkowych oka oraz uzyskanie zezwolenia na wprowadzenie
produktu do obrotu na rynku amerykanskim oraz europejskim.

- Spark VC LLC, ktérej celem jest realizacja inwestycji w podmioty branzy ,cleantech” i ,life
science” w Polsce i za granica.

Ponadto, Zarzad Spotki zamierza kierowac oferte prywatng akcji serii B oraz C dla inwestoréow
strategicznych zainteresowanych dlugoterminowym wsparciem finansowym Spotki
i wspoélpracy polegajacej na przedstawieniu Spétce nowych technologii i know-how.

4. Wazniejsze osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju

W 2016 roku Grupa Kapitatlowa kontynuowata dzialania w dziedzinie badan i rozwoju
polegajace na opracowaniu urzadzenia do iniekcji doszklistkowych oka. Dziatania te beda
kontynuowane w 2017 r. i kolejnych latach.

5. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Aktualna sytuacja finansowa Sp6tki, pomimo odnotowania przez Sp6tke w 2016 r. straty netto
na poziomie ok. 0,150 min zl, jest stabilna. Swiadczy o tym wysoki udziat wartoéci kapitatléw
wtasnych Spotki w ogoélnej strukturze pasywoéw Emitenta (ok. 98,6%).

Ze wzgledu na wczesny etap rozwoju Emitenta w zakresie opracowania i komercjalizacji
technologii iniekcji ,do oka” w Europie i na $wiecie, Spotka dotychczas nie rozpoczeta
odnotowywania przychoddw ze sprzedazy z tego tytutu. W zwigzku z tym, ze dzialalno$¢ ta
zaktada realizacje prac przez spotke zalezng Milestone Ophthalmic Sp. z 0.0. zwigzanych
z opracowaniem urzadzenia do iniekcji doszklistkowych oka oraz uzyskanie zezwolenia na
wprowadzenie produktu do obrotu na rynku amerykanskim oraz europejskim, szacuje sie, ze
przez kilka najblizszych lat Grupa Emitenta nie bedzie uzyskiwac przychodéw z tego tytutu oraz
beda one uwzglednione w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy. Wcze$niejsze
przychody moga zosta¢ uzyskane w wyniku dziatalnosci innej spétki zaleznej — Spark VC LLC,
jednak ich skala jest obecnie trudna do oszacowania - zaréwno jesli chodzi o wielkos¢, jak
i perspektywe czasowg ich uzyskania.

W 2016 r. Spotka odnotowata koszty dziatalnos$ci operacyjnej na poziomie ok. 114 tys. zt.
Na koszty dziatalnosci operacyjnej ztozyly sie gtdwnie koszty podatkowe w kwocie ok 68,5 tys.
zt, koszty ustug obcych w kwocie ok. 35 tys. zt oraz koszty wynagrodzen w kwocie ok. 10,8 tys.
zt. Poziom kosztéw operacyjnych na koniec grudnia 2016 r. byt wyzszy niz w analogicznym
okresie poprzedniego roku obrotowego.
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Brak przychoddéw ze sprzedazy wptynat na odnotowanie przez Emitenta w 2016 r. straty ze
sprzedazy w wysokos$ci ok. 114 tys. zt. Sp6tka odnotowata réwniez w 2016 r. pozostate koszty
operacyjne w wysokosci ok. 23,9 tys. zi. PowyzZsze spowodowato odnotowanie straty
z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci ok. 137,4 tys. zt.

Na koniec 2016 r. Spétka odnotowata istotny wzrost wartos$ci sumy bilansowej (o ok. 9,8 mln zt
w poroéwnaniu do konica 2015 r.). Po stronie pasywdéw na wzrost sumy bilansowej wptyw miata
przede wszystkim przeprowadzona emisja akcji serii B i C o wartosci 9,825 mln zt po cenie
nominalnej, ktéra wptyneta na istotny wzrost kapitatéw wiasnych, w tym kapitatu
podstawowego Spotki. Po stronie aktywéw na wzrost sumy bilansowej gtéwny wptyw miato
zawarcie przez Spétke w sierpniu 2016 r. umowy nabycia 100%udziatéw sp6tki Spark VC LLC
za taczna cene 9,825 min zt.

Analiza ptynnosci Spotki
Tabela 1 Wskazniki ptynnosci Spark VC S.A.

Wyszczegolnienie 31.12.2015 . 31.12.2016T.

Wskaznik ptynnoSci I-- biezacej 41,75 22,75
Wskaznik ptynno$ci II - szybkiej 41,75 22,75
Wskaznik plynnosci Il - natychmiastowej 0,14 0,007

Wskaznik plynnosci I - biezqcej ptynnosci — aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe

Wskaznik plynnosci 1l - szybkiej plynnosci - aktywa obrotowe minus zapasy minus krétkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe / zobowiqzania krétkoterminowe

Wskaznik plynnosci 1l - natychmiastowej wyptacalnosci - srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne / zobowiqzania
krétkoterminowe

Analiza ptynnosci finansowej Spoétki wskazuje, Ze na koniec 2016 r. wskazniki ptynnosci
(za wyjatkiem wskaznika ptynnosci natychmiastowej) ksztattowaly sie na bezpiecznych
poziomach, nizszych jednak w poréwnaniu do warto$ci odnotowanych rok wczesniej. Wskazniki
biezgcej oraz szybkiej pltynnosci przyjmowaty wartosci powyzej 22, co oznacza, ze wartos¢
aktywéw obrotowych oraz warto$¢ aktywdéw obrotowych pomniejszonych o zapasy oraz
krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe ponad dwudziestokrotnie przewyzszata warto$¢
zobowigzan krotkoterminowych. Wskaznik ptynnosci natychmiastowej na koniec 2016 r.
przyjmowatl warto$¢ 0,007 co oznacza, ze warto$¢ najbardziej ptynnych aktywow Spotki
(Srodkow pienieznych) w 0,7% pokrywa zobowigzania krétkoterminowe Spotki. Niska wartosé
przedmiotowego wskaznika zwigzana byta z niskim stanem $rodkéw pienieznych Emitenta.

6. Nabycie udzialéow (akcji) wlasnych, a w szczegodlnosci celu ich nabycia, liczbie
i wartosci nominalnej, ze wskazaniem, jaka cze$¢ kapitatu zakladowego
reprezentuja, cenie nabycia oraz cenie sprzedazy tych udziatow (akcji)

w przypadku ich zbycia

Spotka w 2016 r. nie nabywata akcji wtasnych.
7. Posiadane przez jednostke oddzialy (zaklady)

Spétka nie posiada oddziatow.
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8. Czynniki ryzyka zwiazane z dzialalnoscia oraz z otoczeniem, w ktorym dziata
Spotka

Ryzyko zwigzane z nowa strategia rozwoju Emitenta i jego spo61ki zaleznej

Strategia rozwoju Spotki oraz jej sp6tki zaleznej MilestoneOphthalmic Sp. z o.0., zaktada rozwéj
nowego obszaru zastosowania systemu CompuFlo, bazujgcego na technologii DPS (and.
DynamicPressureSensing - system dynamicznego wykrywania ci$nienia), do iniekcji
doszklistkowych oka, czyli wstrzyknie¢ lekdw oraz innych substancji ,do wnetrza oka”. Istnieje,
ryzyko, Ze zatozenia nowej strategii Emitenta i jego spo6tki zaleznej nie spowoduja poprawy
osigganych wynikéw finansowych Spotki szczegélnie, Ze od rozwoju urzadzenia do iniekcji
doszklistkowych oka do jego finalnej sprzedazy na rynku medycznym moze uptyng¢ dtugi okres
czasu. Realizacja zatozen strategii rozwoju Emitenta uzalezniona jest od zdolnosci Spo6tki do
adaptacji do zmiennych warunkéw panujacych na rynku urzadzen medycznych, w ktérym
Spétka planuje rozwija¢ swoja obecng dziatalno$¢. Do najwazniejszych czynnikéw
wptywajgcych na mozliwos¢ realizacji celéw strategicznych Emitenta mozna zaliczy¢: przepisy
prawa, mozliwosci pozyskiwania kapitatu na rozwo6j urzadzenia do iniekcji doszklistkowych
oka, nastepnie przeprowadzenie niezbednych badan klinicznych na urzadzeniu, uzyskanie
odpowiednich zezwolen od organdw zatwierdzajacych wprowadzanie urzadzen medycznych na
poszczegblnych rynkach, a takze popyt na przyszty produkt oferowany przez Emitenta oraz jego
zdolnosci do podpisania korzystnych umoéw dystrybucyjnych. Dziatania Spotki, ktore okaza sie
nietrafne w wyniku ztej oceny otoczenia, badZ nieumiejetnego dostosowania sie do zmiennych
warunkow tego otoczenia, moga miec istotny negatywny wptyw na dziatalnosé¢, sytuacje
finansowo-majatkowa oraz na wyniki finansowe Emitenta w przysztosci. Istnieje, zatem ryzyko
nieosiggniecia czeSci lub wszystkich zatozonych celéw strategicznych. W zwigzku z tym
przychody i zyski osiggane w przysztosci przez Emitenta zalezg od jego zdolnosci do skutecznej
realizacji opracowanej dlugoterminowej strategii rozwoju.

Dziatalno$¢ inwestycyjna Spéiki, prowadzona posrednio poprzez druga spo6tke zalezng - Spark
VC LLC, uzalezniona jest od uzyskania wpisu do rejestru spétek zarzadzajacych Alternatywnymi
Funduszami Inwestycyjnymi.

Ryzyko zwiazane z brakiem uzyskania wpisu do rejestru spoétek zarzadzajacych ASI

W zwigzku ze zmiang ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi, ktéra wchodzi w zycie w dniu 4 czerwca 2016 r., ktérej celem byto
wdrozenie do przepiséw krajowych prawa unijnego, zaostrzeniu ulegty zasady w przedmiocie
funkcjonowania podmiotéw zarzadzajgcych funduszami inwestycyjnymi. W Swietle art. 3 ust. 1
ustawy fundusz inwestycyjny jest osobg prawng, ktérej wytacznym przedmiotem dziatalnosci
jest lokowanie $rodkéw pienieznych zebranych w drodze publicznego, a w przypadkach
okreslonych w ustawie réwniez niepublicznego, proponowania nabycia jednostek uczestnictwa
albo certyfikatow inwestycyjnych, w okre$lone w ustawie papiery warto$ciowe, instrumenty
rynku pienieznego i inne prawa majatkowe. Fundusz inwestycyjny moze prowadzi¢ dziatalnos¢
jako fundusz inwestycyjny otwarty lub alternatywny fundusz inwestycyjny. Stosownie zas do
tresci art. 8a ustawy alternatywna spétka inwestycyjna jest alternatywny fundusz inwestycyjny,
innym niz alternatywny fundusz inwestycyjny: specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty
albo fundusz inwestycyjny zamkniety. Alternatywna spétka inwestycyjna moze prowadzic¢
dziatalno$¢ w formie: spétki kapitalowej, w tym spéiki europejskiej, a takze spoéiki
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komandytowej albo spo6tki komandytowo-akcyjnej, w ktorych jedynym komplementariuszem
jest spétka kapitatowa, w tym spétka europejska. Wytacznym przedmiotem dziatalnosci
alternatywnej spétki inwestycyjnej, z zastrzezeniem wyjatkéw okreslonych w ustawie, jest
zbieranie aktywow od wielu inwestoréw w celu ich lokowania w interesie tych inwestoréw
zgodnie z okre$long polityka inwestycyjna.

Spétka moze prowadzi dziatalno$¢ inwestycyjng jako alternatywna spétka inwestycyjna.
W zwigzku z tym, Ze dla prowadzenia dziatalnosSci inwestycyjnej przez Spotke konieczne jest
wpisanie do rejestru zarzadzajacych ASI, w przypadku odmowy przez Komisje Nadzoru
Finansowego wpisu, konieczne bedzie zaprzestanie prowadzenia przedmiotowej dziatalnosci
przez Spétke.

Ryzyko zwigzane z wynikami finansowymi Emitenta

Zgodnie z zamieszczonym w systemie EBI audytowanym sprawozdaniem finansowym Emitenta
za rok obrotowy 2016, Spdtka na koniec 2016 r. zanotowata strate netto w kwocie ok. 149,7 tys.
zt. W zwigzku z wczesnym etapem rozwoju Emitenta istnieje ryzyko, iZ mimo zmiany strategii
dziatalno$ci, Spétka w przysztosci moze w dalszym ciggu odnotowywaé ujemne wyniki
finansowe i generowac dalsze Kkoszty zwigzane z biezaca dziatalno$cia operacyjng,
aw szczegdlnosSci w obszarze rozwoju urzadzenia do iniekcji doszklistkowych oka oraz
poZniejszym jego przebadaniu oraz wprowadzeniu do komercyjnej sprzedazy. W opinii Zarzadu
Emitenta ciezko jest precyzyjnie okresli¢ okres czasu, w ktérym Spétka zacznie generowac
istotne przychody pozwalajace Emitentowi osiggna¢ rentownos$¢. W zwigzku z powyzszym
inwestorzy powinni by¢ §wiadomi ryzyka, iZ w najbliZszym czasie Sp6tka moze nie generowac
przychoddw ani pozytywnych wynikéw finansowych.

Ryzyko zwiazane z krotkim okresem dziatalnos$ci Spoétki

Emitent zostat zawigzany w dniu 31 grudnia 2010 roku. W dniu 26 wrzes$nia 2014 roku
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Sp6tki, na mocy uchwaly nr 3, dokonato zmiany nazwy
Spotki z Emmerson Wierzytelno$ci Hipoteczne S.A. na Advanced OcularSciences S.A. Wraz ze
zmiang nazwy Spéiki, zmienit sie takze obszar dziatalnoSci Emitenta, ktéra skupiata sie na
rozwoju spo6tki portfelowej Milestone Ophthalmic Sp. z o.0.

W dniu 30 czerwca 2016 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto
uchwate w sprawie zmiany nazwy sp6tki na ,,SPARK VC”. Zmiana nazwy zostata zarejestrowana
w KRS w dniu 23 wrze$nia 2016 r. Ze zmiang wigzato sie dlasze poszerzenie zakresu
dziatalnos$ci, tym razem o dziatalno$¢ spo6tki w 100% zaleznej - Sprak VC LLC.

Ze wzgledu na stosunkowo krotka historie obecnie prowadzonej dziatalnosci Spotki, oraz
zmiany jakie miaty miejsce w ostatnich latach, nie jest mozliwe zaprezentowanie historycznych
danych finansowych odpowiadajacych prowadzonej obecnie dziatalnosci. W zwigzku
z powyzszym zakres dostepnych, historycznych informacji finansowych dotyczacych
dziatalno$ci operacyjnej Emitenta jest ograniczony i moze okazac sie niewystarczajgcy do
dokonania prawidtowej oceny perspektyw rozwoju Emitenta. Istnieje wobec tego ryzyko, ze
dotychczas opublikowane oraz zaprezentowane w niniejszym sprawozdaniu informacje
dotyczace Emitenta nie beda wystarczajace dla dokonania pelnej oceny obecnie prowadzonej
dziatalno$ci gospodarczej przez Spétke.
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Ryzyko zwigzane z przyszla dziatalnoscia operacyjng Emitenta

Emitent reprezentuje firme bedaca w fazie rozwoju bez wcze$niej odnotowanych operacji
gospodarczych oraz znaczacych przychodéw. Koszty ponoszone przez Sp6tke moga wyczerpac
kapitat Spotki i zmusié jg do zakonczenia prowadzenia dziatalnosci. W przypadku, gdy Spoétka
nie bedzie w stanie w przysztosci uzyskac¢ przychodéw ze sprzedazy urzadzenia do iniekcji
doszklistkowych oka, ciagto$¢ dziatania Spdtki moze zosta¢ zagrozona. Ponadto, jezeli srodki
posiadane obecnie przez Emitenta a takze te, ktére Spo6tka planuje pozyskac od inwestoréw oraz
z dofinansowania unijnego okaza sie niewystarczajace, aby uzyska¢ dodatnie przeptywy
pieniezne, lub nastapi opdZnienie w ich pozyskaniu, Spétka bedzie zmuszona pozyskac
dodatkowy kapitat.

Ryzyko zwiagzane z brakiem akceptacji rynku w stosunku do urzadzenia Emitenta

Jak w przypadku kazdej nowej technologii istnieje znaczne ryzyko, Ze rynek nie dostrzeze
potencjalnych Kkorzysci stosowania opracowywanego przez spoéltke zalezng Milestone
Ophthalmic oraz Emitenta urzadzenia do iniekcji doszklistkowych oka albo nie zechce za nie
zaptaci¢ ceny wyzszej niz za istniejgce technologie. Dobre przyjecie urzadzenia Spéiki przez
rynek jest w duzej mierze uzaleznione od zdolnosci Spétki do przekonania potencjalnych
klientéw do wyrodzniajacych to urzadzenie wlasciwosci oraz korzysci, co bedzie wymagac
intensywnych dziataii marketingowych oraz poniesienia znacznych naktadéw przez Spétke oraz
spotke zalezng Emitenta. Emitent nie jest w stanie zapewni¢, Ze jego proponowany produkt
zostanie zaakceptowany przez lekarzy, ani Ze proponowane urzadzenie bedzie w stanie
skutecznie konkurowaé¢ z innymi istniejgcymi lub mogacymi zaistnie¢ na rynku
alternatywnymi produktami.

Ryzyko zwigzane z potencjalnymi roszczeniami z tytutu odpowiedzialno$ci za produkt
Po rozpoczeciu komercyjnej sprzedazy urzadzen do iniekcji doszklistkowej oka przeciwko
Emitentowi lub jego spéice zaleznej moga by¢ zglaszane roszczenia z tytutu uszczerbku na
zdrowiu spowodowanego rzekomym niewlasciwym dzialaniem Ilub niewtasciwym
zastosowaniem tych urzadzen. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spoétka nie jest
w stanie zapewni¢, iz wykupi wtasciwe ubezpieczenie od odpowiedzialnosci na kwote, jakg uzna
za wilasciwg, aby pokryta ona takie roszczenia w wypadku ich uznania. Uznanie roszczenia
o znacznej wartos$ci, nieobjetego lub tylko czeSciowo objetego ubezpieczeniem, moze mieé
istotny niekorzystny wptyw na sytuacje finansowa Sp6tki w przysztosci.

Ryzyko zwigzane z przyszlym rozwojem sieci dystrybucji urzadzenia do iniekcji
doszklistkowych oka

Przyszte przychody Emitenta oraz jego spotki zaleznej sa uzaleznione od mozliwosci
skutecznego wprowadzenia na rynek i dystrybucji urzadzenia do iniekcji doszklistkowych oka
i stosowanych wraz z nim wymiennych zestawdéw jednorazowego uzytku. W zwigzku
z powyzszym Spoétka wraz z MilestoneOphthalmic bedg musialy podja¢ efektywne dziatania
zmierzajace do zbudowania sieci dystrybucji dla urzadzenia do iniekcji doszklistkowych oka
w momencie, gdy uzyska ono odpowiednie zezwolenia na sprzedaz na terenie USA czy krajow
Unii Europejskiej. Oczywiscie takie dziatania bedg musialy by¢ prowadzone wcze$niej zanim
Emitent wraz z Milestone Ophthalmic uzyskaja stosowne zezwolenia. W zwigzku z tym istnieje
ryzyko zwigzane z mozliwos$cig zawarcia korzystnych umoéw dystrybucyjnych z firmami, ktore
miatyby sie sta¢ w przysztosci dystrybutorami urzagdzenia Emitenta na rézne rynki geograficzne.
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Wazng kwestig minimalizujaca ten czynnik ryzyka jest mozliwo$¢ skorzystania przez Emitenta
lub Milestone Ophthalmic z szerokich znajomosci i kontaktéw z firmami zajmujacymi sie
dystrybucja urzadzen medycznych i stomatologicznych na catym $wiecie, ktoére posiada spotka
Milestone Scientific (jeden z akcjonariuszy Emitenta).

Ryzyko zwiazane z ochrona wlasnosci intelektualnej Emitenta

Dziatalno$¢ Emitenta jest w duZej mierze uzalezniona od wtasciwej ochrony patentéw i innej
wlasnosci intelektualnej nalezacej do spétki zaleznej Milestone Ophthalmic. W wiekszos$ci
przypadkéow podmiotami kwestionujagcymi prawa witasnosci intelektualnej Milestone
Ophthalmic bedg zapewne inne sp6tki, nie mozna jednak wykluczy¢, ze takze rzady panstw bedg
kwestionowa¢ ochrone wtasnosci intelektualnej nalezgcej do spoéiki zaleznej Emitenta.
Skuteczne zakwestionowanie, uniewaznienie lub ominiecie praw wtasnosci intelektualnej
Milestone Ophthalmic, w szczeg6lno$ci w zakresie, w jakim uniemozliwi to Spétce oraz
Milestone Ophthalmic skuteczne przeciwstawienie sie konkurencji, bedzie miato niekorzystny
wptyw na dziatalno$¢ Emitenta. Jezeli w poszczegolnych krajach stosowne organy nie udzielg
wlasciwej ochrony prawom wiasnosci intelektualnej spétki zaleznej Emitenta lub beda
wymagaty obowigzkowego udzielania licencji na korzystanie z jej praw wtasnosci intelektualne;j,
spowoduje to zmniejszenie przysztych przychodéw ze sprzedazy i przychodéw operacyjnych
Emitenta w przysztosci.

Ponadto, wiele spotek zmagato sie z powaznymi problemami w zakresie ochrony praw
wilasnosci intelektualnej i obrony w wypadku ich zakwestionowania w innych krajach.
W licznych krajach, takze niektérych krajach europejskich, obowigzuja przepisy na mocy,
ktérych na wiascicielu patentu cigzy ustawowy obowigzek udzielania licencji na rzecz os6b
trzecich (przyktadowo, gdy wtasciciel patentu nie wykorzystuje opatentowanego wynalazku
w danym Kkraju albo dana osoba trzecia opatentowata ulepszenia). Ponadto, wiele krajéw
ogranicza mozliwo$¢ dochodzenia praw patentowych w wypadku wykorzystywania patentéw
przez organy rzadowe i wykonawcéw zamoéwien rzadowych. W tych krajach wtasciciel patentu
ma ograniczone $rodki prawne ochrony patentowej, co moze istotnie zmniejszy¢é warto$c¢
patentu. Moze sie tez okaza¢, ze w przysztosci skuteczna ochrona patentéw lub innych praw
wtasnoS$ci intelektualnej Milestone Ophthalmic w Stanach Zjednoczonych lub poza ich granicami
bedzie wymagata postepowania sgdowego, co moze wymagac poniesienia znacznych kosztow
i przekierowania zasobow przeznaczonych na inne cele, a takze mie¢ istotny niekorzystny
wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatalno$ci Spotki.

Ryzyko wuzaleznienia od licencji udzielonej spoélce zaleznej Emitenta przez
MilestoneScientific

Spotka zalezna Emitenta Milestone Ophthalmic posiada nieograniczong terytorialnie licencje na
korzystanie z technologii i patentéw dotyczacych sterowanych komputerowo systemow
bezbolesnego podawania lekéw i iniekcji pod nazwa CompuFlo, opracowanych przez
MilestoneScientific na potrzeby branz stomatologicznej i medycznej, umozliwiajaca
opracowywanie, produkcje, wprowadzenie do obrotu oraz sprzedaz urzadzen do iniekcji
doszklistkowych oka wraz ze stosowanym wraz z nimi wymiennymi zestawami jednorazowego
uzytku. Licencja obowigzuje do momentu wygasniecia ostatniego z patentéw. Licencja
umozliwia Emitentowi opracowywanie, marketing, produkcje i sprzedaz wyrobéw stosowanych
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do iniekcji doszklistkowych oka, tym samym umozliwia prowadzenie przezen przedsiebiorstwa.
Utrata licencji przez MilestoneOphthalmic wptynelaby niekorzystnie na dalsza dziatalnos¢
Emitenta, ze wzgledu na brak mozliwosci sprzedazy urzadzen do iniekcji doszklistkowych oka
oraz stosowanych z nim wymiennych zestawéw jednorazowego uzytku. Zaistnienie takiej
okoliczno$ci negatywnie wptynetoby na osiaganie zyskéw i ogdlnag sytuacje finansowg Emitenta,
a takze na perspektywy dalszego prowadzenia przez niego dziatalno$ci operacyjne;j.

Ryzyko zwigzane z planowanym miedzynarodowym charakterem prowadzonej
dzialalnosci

Jako ze Emitent planuje oferowac swoje produkty w réznych krajach, Spétka bedzie narazona na
ryzyko zwigzane z prowadzeniem dziatalno$ci na rynkach miedzynarodowych. Wsrod
czynnikéw ryzyka zwigzanych z prowadzeniem dziatalno$ci w réznych krajach nalezy zaliczy¢:

e zmiany polityki i programéw refundowania $wiadczen medycznych obowigzujacych
w roznych krajach;

e obowigzujace w roznych krajach liczne wymogi regulacyjne, ktére moga ulegac
zmianom, ograniczajac zdolnos¢ Emitenta do wytwarzania, wprowadzania na rynek oraz
sprzedazy swoich produktow;

e lokalne réznice w zakresie preferencji i wymagan produktowych;

e Srodki ochrony handlu oraz wymogi licencyjne dotyczace uczestnictwa w imporcie
lub eksporcie towarow;

e trudno$ci w rozpoczeciu dziatalnosci za granicg, zarzadzaniu nig oraz zatrudnieniu
pracownikéw na potrzeby takiej dziatalnosci;

e rodznice w przepisach prawa pracy;

e potencjalnie niekorzystne konsekwencje zmian lub interpretacji przepiséw prawa
podatkowego;

e niestabilna sytuacja polityczna lub gospodarcza, w tym recesja;

e inflacja, wahania stép procentowych i kurséw walut; oraz

e obowiazek udzielenia licencji lub ograniczona ochrona praw wtasnosci intelektualne;j.

Wymienione rodzaje ryzyka moga, pojedynczo lub tacznie, mie¢ istotny niekorzystny wplyw
na przychody i rentowno$¢ Emitenta w przysztosci.

Ryzyko zwigzane z przyszlym zapotrzebowaniem Emitenta na kapital obrotowy w celu
zaspokojenia oczekiwanego poziomu przyszlego popytu na produkty Emitenta

Emitent nie posiada doswiadczenia w sprzedazy na warunkach rynkowych urzadzen do
iniekcji doszklistkowych oka i stosowanych wraz znimi wymiennych zestawow
jednorazowego uzytku. W zwigzku z tym Spétka zamierza opierac przyszte decyzje dotyczace
finansowania i zapaséw na prognozach popytu dla tego produktu, ktére zostang stworzone
przez Emitenta w oparciu o analize rynku w zakresie liczby obecnie wykonywanych zabiegéw,
ktére w przysztosci mogg by¢ wykonywane z zastosowaniem urzadzen Spotki oraz opinie
ekspertow medycznych, z ktérymi Emitent ma staty kontakt. W sytuacji, gdy popyt na
produkty Emitenta nie wzro$nie w przysztos$ci w takim tempie, jak prognozowano, lub ulegnie
gwattownemu spadkowi, wielko$¢ posiadanych zapaséw oraz koszty ponoszone przez Spétke
mogg ulec zwiekszeniu, odbijajgc sie w niekorzystny sposéb na prowadzonej dziatalnosci
i wynikach operacyjnych. Natomiast w wypadku, gdy wyniki sprzedazy notowane
w przyszlosci przez Spétke przekrocza prognozowane wielkos$ci, zapotrzebowanie Emitenta
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na kapitat obrotowy moze by¢ wyzsze niz zatozone szacunki. Zdolno$¢ Emitenta do
zaspokojenia przysztego popytu na swoje produkty, niezaleZnie od jego poziomu, moze
zaleze¢ od mozliwosci pozyskania przez niego dodatkowego finansowania na pokrycie
biezacych niedoboréw kapitatu obrotowego, bowiem jest prawdopodobne, Ze tempo
generowania przyszlych przepltywéw pienieznych ze sprzedazy nie bedzie wystarczajace do
pokrycia zapotrzebowania na $srodki wynikajacego z naktadéw inwestycyjnych Sp 6tki.

Ryzyko uzaleznienia przyszlej sprzedazy urzadzenia do iniekcji doszklistkowych oka od
og6lnych warunkéw makroekonomicznych

Sprzedaz dobr kapitatowych, takich jak planowane do sprzedazy w przysztosci przez Emitenta
urzadzenia do iniekcji doszklistkowych oka, jest uzalezniona od ogdlnych warunkéw
makroekonomicznych. W sytuacji, gdy warunki te ksztattuja sie niekorzystne, jak np. w ostatnim
czasie w Stanach Zjednoczonych, gdzie sprzedaz débr kapitatowych moze by¢ utrudniona, choé
w wypadku Stanéw Zjednoczonych trudnosci te byty czeSciowo kompensowane przez niskie
stopy procentowe, przektadajgce sie na nizsze koszty inwestycji w takie dobra. Ponowne
wystapienie dekoniunktury gospodarczej moze mie¢ niekorzystny wptyw na sprzedaz Emitenta
w przysztosci.

Ryzyko zwigzane z niekorzystnym wplywem innych czynnikéw ryzyka na przyszla
rentownos¢ i sytuacje finansowa Spotki

Istnieje szereg innych czynnikéw, ktére moga mie¢ wplyw na przyszig rentownos¢ i sytuacje
finansowa Emitenta, takich jak:

e zmiany lub odmienne interpretacje przepiséw prawa i regulacji, w tym zmiany
standardéw rachunkowos$ci, wymogéw podatkowych i przepiséw ochrony srodowiska
obowiazujacych w kraju i za granicg;

e zmiany wskaznika inflacji (w tym cen surowcdw, towardw i zaopatrzenia), stop
procentowych oraz wynikéw na inwestycjach Emitenta;

e zmiany wiarygodnos$ci kredytowej przysztych kontrahentéw, ktorzy beda
wspétpracowali z dystrybutorami Emitenta lub Spo6tka badz $wiadczacych ustugi na ich
rzecz;

e zmiany warunkéw handlowych, gospodarczych i politycznych, takie jak m.in.: wojna,
niestabilna sytuacja polityczna, ataki terrorystyczne w Stanach Zjednoczonych i innych
czeSciach Swiata, zagrozenie atakami terrorystycznymi w Stanach Zjednoczonych
iinnych czeSciach $wiata wraz z towarzyszacymi takiej sytuacji dziataniami
wojskowymi, kleski zywiotowe, koszt i dostepno$¢ ubezpieczenia w wymienionych
sytuacjach, spory pracownicze, strajki, przestoje w pracy badz inne podobne dziatania
pracownikdw lub zwigzkow zawodowych, a takze presja ze strony grup interesu;

e zmiany dotyczace jednostek biznesowych i inwestycji Emitenta oraz zmiany w zakresie
ich wzglednego i bezwzglednego udziatu w zysku i przeptywach pienieznych, zwigzane
ze zmianami strategii biznesowych, oferty produktow, stawek podatkowych w Stanach
Zjednoczonych i za granicg, a takze mozliwo$ciami istniejgcymi teraz lub w przysztosci;

e zmiany w sposobie podejmowania decyzji zakupowych przez istotnego dystrybutora,
sprzedawce detalicznego lub hurtowego, wynikajgcych z decyzji podejmowanych przez
kupujgcych, poziomu cen, wahan sezonowych, a takze innych czynnikéw lub trudnosci
dotyczacych licencjodawcoéw, dostawcow, dystrybutoréw i partneréw handlowych;
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e trudno$ci zwigzane z systemami informatycznymi Emitenta, ktére mogg wptynac
niekorzystnie na prowadzong dziatalno$¢, w tym istotne awarie, wlamania, zniszczenia
lub przerwy w dziataniu takich systemoéw;

e zmiany dotyczace rynkéw kredytowych, wptywajace na mozliwo$¢ pozyskania srodkow
na finansowanie dziatalnosSci; oraz

e trudnos$ci prawne mogace uniemozliwi¢ lub op6zni¢ wprowadzenie produktéw na rynek
lub wptynac¢ niekorzystnie na rentownos$¢, w tym oskarzenia o naruszenie przepisow
prawa lub innych regulacji, niekorzystne rozstrzygniecia w postepowaniach sgdowych,
jak réwniez kwestie zwigzane z wykonywaniem decyzji administracyjnych.

Ryzyko zwiazane z ograniczong dostepnoscia finansowania oraz pozyskania kapitatu
w przyszlosci

Emitent oraz jego spoétka zalezna Milestone Ophthalmic posiadaja obecnie ograniczone $rodki
finansowe i prawdopodobnie w przysztosci beda potrzebowaty dodatkowego kapitatu na dalszy
rozwdj urzadzenia do iniekcji doszklistkowych oka. Zapotrzebowanie Emitenta oraz jego spotki
zaleznej na kapitat byto i bedzie znaczne. W przysztosci Spo6tka lub Milestone Ophthalmic moga
by¢ zmuszone pozyskac¢ $rodki badz sprzeda¢ papiery warto$ciowe, ograniczy¢ lub zmniejszy¢
zakres swojej dziatalno$ci. Ani Emitent ani jego spétka zalezna nie moga zagwarantowac, ze
beda w stanie zdoby¢ dodatkowe Srodki na korzystnych warunkach lub jakiekolwiek $rodki
w przysztosci. W przypadku pozyskania finansowania poprzez emisje akcji Spo6tki nastagpi
znaczne rozproszenie akcji Emitenta posiadanych przez jego dotychczasowych akcjonariuszy.

Ryzyko zwigzane z podstepowaniem przed Agencja Zywnosci i Lekéw (ang. Food and
Drug Administration, w skrécie FDA) lub innym wlasciwym organem zatwierdzajgcym
danego panstwa

Emitent wraz z Milestone Ophthalmic zaktadaja ztozy¢ wnioski o zezwolenie na wprowadzenie
do obrotu urzadzenia do iniekcji doszklistkowych oka oraz przeprowadzenie wymaganych
badan klinicznych. Zgtoszenia do FDA zostang ztozone w ramach uproszczonej procedury
z wykorzystaniem skroconego zawiadomienia z uwagi na fakt, Ze nowe urzadzenie zasadniczo
odpowiada urzgdzeniom wcze$niej dopuszczonym na rynek. Uzyskanie zezwolenia FDA
poprzez zgtoszenie na formularzu 510(k) jest stosowane woéwczas, gdy dane urzadzenie
medyczne jest oparte na podobnych wtasciwo$ciach, cechach, co juz wczes$niej zatwierdzone
przez FDA. W zwigzku z faktem, iz przyszte urzadzenie Spoétki opiera¢ sie bedzie na
zatwierdzonej wczesniej przez FDA technologii CompuFlo i posiadac¢ bedzie przez to wtasciwosci
podobne do urzadzen Milestone Scientific do stosowania w branzy dentystycznej, ktére zostaty
juz zatwierdzone przez FDA, Spétka bedzie miata mozliwo$¢ zastosowania procedury
uproszczonej. Jestto procedura prostsza, a takze znacznie mniej czaso- i kosztochtonna
w poréwnaniu z innymi procedurami ubiegania sie o zgode FDA na dopuszczenie produktu
medycznego na rynek.

Jezeli FDA odrzuci zgtoszenie 510(k) albo europejska instytucja nadzoru wydajaca oznaczenie
CE dla produktéow na terenie Unii Europejskiej odrzuci wniosek Emitenta o dopuszczenie
produktéw Spotki na rynek krajéw nalezacych do Unii Europejskiej, rozpoczecie przez Spotke
lub Milestone Ophthalmic marketingu i sprzedazy urzadzen do iniekcji doszklistkowych oka
w Stanach Zjednoczonych, czy na terytorium krajow Unii Europejskiej ulegnie dodatkowemu
op6Znieniu, spowodowanemu konieczno$cia przeprowadzenia testow  klinicznych
i zgromadzenia wymaganych danych. Emitent nie jest w stanie przewidzie¢ wszystkich
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powodow mozliwego odrzucenia jej wniosku o dopuszczenie do sprzedazy na danym rynku
przez tamtejsze agencje regulacyjne. Jednakze, w sytuacji gdzie MilestoneScientific uzyskata na
réznych rynkach (w tym w Stanach Zjednoczonych, Chinach czy krajach nalezacych do Unii
Europejskiej) stosowne zezwolenia do sprzedazy swoich urzadzen do dentystyki, a urzadzenie
Emitenta bedzie bazowac na tej samej technologii, w opinii Spétki ryzyko odrzucenia jej lub jej
spo6iki zaleznej wnioskdw przez wlasciwe agencje regulacyjne réznych krajow jest znaczenie
nizsze niz dla catkowicie nowych urzadzen i technologii. W sytuacji gdyby nawet ostatecznie
doszto do odrzucenia wniosku Emitenta lub jego spo6tki zaleznej przez jakikolwiek kraj,
MilestoneScientific wesprze Emitenta lub Milestone Ophthalmic w zloZeniu odwotania od
decyzji i dostarczenia wymaganych uzupetnien lub ztozenia nowego wniosku. Wszelkie opisane
powyzej dziatania mogg narazi¢ Emitenta na znaczne koszty i opdZnienia.

Ryzyko zwiazane z brakiem doswiadczenia w obszarze rozwoju prowadzonej dzialalnosci
Emitent nie posiada zadnego do$wiadczenia w zarzadzaniu wzrostem oraz w obszarze rozwoju
prowadzonej dziatalno$ci, co moze spowodowa¢, ze Spotka nie bedzie w stanie zrealizowac
planu biznesowego i sprosta¢ wymogom konkurencyjnosci.

Obecnie Emitent nie zatrudnia pracownikéw operacyjnych za wyjatkiem Prezesa Zarzadu.
Spétka zamierza rozwija¢ zasoby kadrowe we wtasnym zakresie, co bedzie wigzato sie z duzym
zZaangazowaniem ze strony zarzadu oraz znacznymi kosztami poniesionymi na inwestycje
w infrastrukture. Emitent bedzie zobowigzany kontynuowa¢ poprawe swoich procedur
operacyjnych, finansowych, sprawozdawczych i zarzadczych w zwigzku, z czym istnieje ryzyko,
ze Emitent nie bedzie w stanie skutecznie poprawi¢ funkcjonowania powyzszych procedur
a w zwigzku z tym Spétka moze mieé problem, aby skutecznie zarzadza¢ swoim wzrostem oraz
rozwojem prowadzonej dziatalnosci.

Ryzyko zwiazane z ogloszeniem upadlosci przez Emitenta

Ryzyko ogloszenia upadtosci przez Emitenta jest nierozerwalnie zwigzane ze ziszczeniem sie
ryzyka utraty ptynnosci finansowej przez Spétke. Wniosek o ogtoszenie upadtosci moze ztozy¢
dtuznik lub kazdy jego wierzyciel, w stosunku do dluznika, ktory stat sie niewyptacalny
w rozumieniu art. 11 ustawy Prawo upadto$ciowe i naprawcze, tj. nie wykonuje swoich
wymagalnych zobowigzan pienieznych lub gdy jego zobowigzania przekroczg wartos¢ jego
majatku, nawet wowczas, gdy na biezaco te zobowigzania wykonuje. Zgodnie z przepisami, sad
w zaleznoSci od ztozonego wniosku i oceny sytuacji spo6tki, oglasza upadtosé¢ z mozliwoscig
zawarcia uktadu albo w razie, gdy brak jest do tego podstaw, ogtasza upadto$¢ obejmujaca
likwidacje majatku dtuznika. Sytuacje prawng diluznika oraz jego wierzycieli, a takze
postepowanie w sprawie ogtoszenia upadtosci reguluja przepisy ustawy Prawo upadtosciowe
i naprawcze.

Zarzad Spotki doktada wszelkich staran, aby wszelkie wymagalne zobowigzania byty
regulowane na biezaco.

Ryzyko zwiazane ze zmianami przepisow prawa i ré6znego rodzaju regulacji

Dziatalno$¢ Emitenta podlega rygorystycznym regulacjom organéw rzadowych, w tym FDA
w Stanach Zjednoczonych oraz podobnych organéw nadzoru nad urzadzeniami medycznymi
dziatajacych na terenie panstw nalezacych do Unii Europejskiej oraz w innych jurysdykcjach,
w ktorych Spoétka planuje sprzedawa¢ swoje urzadzenia. Wspomniane przepisy prawa
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i regulacje mogg ulega¢ zmianom, co moze wpltywac¢ niekorzystnie na dziatalno$¢ Emitenta
w przyszitosci, powodujac opdZnienia we wprowadzeniu produktéw na rynek, narazajac
Emitenta na niespodziewane dodatkowe wydatki zwigzane z wymogami dotyczacymi
prowadzenia dokumentacji, testow bezpieczenstwa i wytwarzania produktéw, jak réwniez
utrudniajac wykonanie przez Emitenta przyjetego biznesplanu.

Ryzyko zwigzane z konieczno$cia zapewnienia zgodnosci z regulacjami i przepisami
prawa oraz opracowania zgodnych z nimi produktéw i procesé6w

Produkty Emitenta objete s3 regulacjami FDA oraz wielu innych miedzynarodowych,
federalnych i stanowych organéw regulacyjnych. Proces uzyskiwania od organéw regulacyjnych
odpowiednich zgéd na dopuszczenie narynek urzadzen medycznych jest kosztowny
i czasochtonny, a Emitent moze nie uzyskaé, lub nie uzyska¢ w wymaganym terminie,
wilasciwych zgoéd dla przyszltych produktéw lub dodatkowych zastosowan istniejacych
produktéw. Opdznienia w otrzymaniu lub brak uzyskania zgéd dla przysztych produktéw lub
dodatkowych zastosowan istniejacych produktéw moga skutkowac¢ opdznieniami w realizacji
przychodéw z tych produktéw inizszymi przychodami ze sprzedazy, a takze spowodowacl
znaczne dodatkowe koszty. W szczeg6lnoSci, na terenie Standw Zjednoczonych urzadzenia
Spéiki reguluje Ustawa o urzadzeniach medycznych z 1976 r. zmieniajgca Ustawe o zywnoSci,
lekach i kosmetykach (ang. Medical Device Amendments to the Food, Drug and Cosmetic Act),
ktoérejprzepisywdrazaiegzekwuje FDA. Emitent zaklada, ze jego produkty zostang
zaklasyfikowane przez FDA jako urzadzenia ,Klasy I1”, z czym bedzie wigzata sie konieczno$¢
ztozenia przez Spélke lub MilestoneOphthalmic do FDA zgloszenia przed wprowadzeniem
produktu do obrotu na formularzu 510(k) (ang. pre-market notification). FDA wymaga od
producentéw urzgdzen medycznych przediozenia formularza 510(k) w celu potwierdzenia
charakterystyki danego produktu przed wprowadzeniem go na rynek. W ramach formularza
510(k) Emitent jest zobowigzany m.in. wykaza¢, ze produkt, ktory planuje wprowadzi¢ na rynek,
jest ,zasadniczo réwnowazny”:

e innemu produktowi, ktéry byt dostepny na rynku przed wejSciem w zycie Ustawy
o urzadzeniach medycznych z 1976 r.; lub

e produktowi juz zatwierdzonemu przez FDA.

Analiza zgtoszenia 510(k) przez FDA moze trwaé od trzech miesiecy nawet do dwoch lat,
a Spotka nie moze wprowadzi¢ na rynek produktu, ktérego dotyczy zgloszenie, do czasu
wydania przez FDA pisemnego postanowienia stwierdzajgcego ,zasadniczg réwnowaznos$c¢”.
Jako Ze powodzenie dziatalno$ci Emitenta bedzie w istotnym stopniu zalezne od mozliwosci
wprowadzenia urzadzen do iniekcji doszklistkowych na rynek, odrzucenie zgtoszenia 510(k)
przez FDA w odniesieniu do ktéregokolwiek z produktéw Spotki uniemozliwi Emitentowi
wprowadzenie urzadzen na rynek Standw Zjednoczonych, co bedzie miato istotny niekorzystny
wptyw na jego przyszte przychody, rentowno$¢ i sytuacje finansowa.

Co wiecej, Spotka nie jest w stanie zagwarantowac, ze nie naruszy odpowiednich wymogoéw FDA
i innych organéw regulacyjnych w okresie po dopuszczeniu urzadzenia Spo6tki na rynek.
Zapewnienie zgodno$ci z tymi ztoZonymi regulacjami jest kosztowne i wymaga¢ bedzie od
Emitenta duzych naktadéw czasu i pracy. Dziatania podejmowane przez organy regulacyjne w
takiej sytuacji moga obejmowal m.in. pisma ostrzegawcze, kary pieniezne, roszczenia
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odszkodowawcze, nakazy lub zakazy, grzywny, wycofanie produktéw z rynku, konfiskate
produktéw oraz wszczecie postepowania karnego. Dziatania te mogg skutkowaé m.in.:

e istotnymi modyfikacjami praktyk biznesowych i dziatalnos$ci Emitenta;

e zwrotami, wycofaniem z rynku lub konfiskata urzadzenia Spéiki;

e catkowitym lub czeSciowym wstrzymaniem produkcji do czasu, gdy Emitent lub jego
dostawcy usung rzekome naruszenie;

e brakiem mozliwosci uzyskania odpowiednich zgéd lub zezwolenn na wprowadzenie
urzadzenia na rynek w przysztosci; oraz

e wycofaniem lub wstrzymaniem sprzedazy urzadzen obecnie dostepnych na rynku.

Kazde z tych zdarzen moze wywotaé zakt6cenia w prowadzeniu dziatalnosci gospodarczej przez
Emitenta oraz wywrze¢ istotny niekorzystny wptyw na jego przyszte przychody, rentownos¢
i sytuacje finansowa.

Ryzyko zwigzane z regulacjami prawnymi (polskimi i unijnymi)

Regulacje prawne w Polsce ulegaja nieustannym zmianom. Konsekwencja zmian jest
konieczno$¢ ponoszenia kosztéw monitorowania zmian legislacyjnych oraz kosztéw
dostosowywania do zmieniajagcych sie przepisow. W przypadku niejasnych sformutowan
w przepisach istnieje réwniez ryzyko rozbiezno$ci w interpretacji przepisow pomiedzy
Emitentem a innymi podmiotami, takimi jak kontrahenci czy organy administracyjne.
Niejednoznaczno$¢ przepiséw moze rodzi¢ ryzyko natozenia kar administracyjnych lub
finansowych w przypadku przyjecia niewtasciwej wyktadni prawne;j.

Dziatalno$¢ Emitenta podlega rygorystycznym przepisom rzadowym, wiaczajac przepisy
wtasciwych agencji regulacyjnych w USA, Europie i innych krajach bedacych obszarami
planowanej sprzedazy urzadzenia do iniekcji doszklistkowych oka.

Zmiana powyzszych przepiséw i regulacji moze mie¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢ Emitenta
w przysztosci oraz narazi¢ Emitenta na dodatkowe i nieprzewidywalne wydatki, a takze
utrudnic realizacje przyjetego planu gospodarczego.

Ryzyko zwiagzane z interpretacjg przepisow podatkowych

Emitent, podobnie jak wszystkie podmioty gospodarcze, jest narazony na nieprecyzyjne
przepisy w uregulowaniach prawno-podatkowych, ktére moga spowodowac powstanie
rozbiezno$ci interpretacyjnych, w szczeg6lno$ci w odniesieniu do operacji zwigzanych
z podatkiem dochodowym, podatkiem od czynnos$ci cywilnoprawnych ipodatkiem VAT
w ramach prowadzonej przez Spétke dziatalnosci. W zwiagzku z powyzszym istnieje ryzyko, iz
mimo stosowania przez Emitenta aktualnych standardéw rachunkowosci, interpretacja Urzedu
Skarbowego odpowiedniego dla siedziby Emitenta moze rézni¢ sie od przyjetej przez Spotke, co
w konsekwencji moze wptyna¢ na natozenie na Emitenta kary finansowej, ktéra moze mie¢
istotny negatywny wptyw na wyniki finansowe Emitenta.

Ryzyko zwigzane z czestymi zmianami w polskich przepisach podatkowych

Czeste zmiany przepiséw podatkowych w Polsce moga mie¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢
Emitenta oraz jego sytuacje finansowa. System podatkowy obowigzujacy w Polsce
charakteryzuje sie brakiem stabilno$ci. Przepisy podatkowe ulegaja czestym zmianom, w celu
dostosowania do przepis6w obowigzujacych w Unii Europejskiej. Czeste zmiany tego typu miaty
i moga w przysztosci mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢ Emitenta, jego sytuacje finansowa,
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wyniki operacyjne i perspektywy rozwoju. Ponadto, brak stabilnego systemu podatkowego
w Polsce moze uniemozliwi¢ skuteczne planowanie i realizacje planu gospodarczego. Brak
stabilizacji polskiego systemy podatkowego wynika nie tylko ze zmian przepiséw, lecz réwniez
stosowania przez organy podatkowe wyrokéw saddéw, ktére z kolei moga by¢ uniewazniane lub
ulega¢ zmianom.

9. Wskazanie jednostek wchodzacych w sklad grupy kapitalowej wedlug stanu
na dzien 31 grudnia 2016 r.

Na dzien 31grudnia 2016 r. Emitent byt podmiotem dominujagcym wobec dw6ch spétek. Ponizej
znajduja sie podstawowe dane na temat podmiotéw zaleznych od Emitenta:

Milestone Ophthalmic Sp. z o.0.

Firma: MilestoneOphthalmic
Forma prawna: Spétka z ograniczona odpowiedzialno$cia
Siedziba: Wroctaw
Adres: Plac Powstancéw Slaskich 1 lok. 201,
53-329 Wroctaw
Przedmiot dziatalnosci: dziatalno$¢ zwiazang z opracowaniem i komercjalizacja

technologii iniekcji ,do oka” w Europie i na Swiecie

Udzial Emitenta w kapitale

50,259
zaktadowym: %o
ial Emi sInei
Udzia - ml-tenta w ogolnej 50,25%
liczbie glosow:
Zrédto: Emitent
Spark VC LLC
Firma: Spark VC LLC
Forma prawna: Limited Liability Company
Siedziba: Pinellas Park, Floryda
Adres: 4378 Parl Blvd, Pinellas Park, Floryda
Udzial Emitenta w kapitale 100,00%
zakladowym:
Udzial Emitenta w ogdlnej 100,00%

liczbie glosow:
Zrédto: Emitent

KONSOLIDACJA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Emitent nie konsoliduje sprawozdania finansowego Emitenta ze sprawozdaniami finansowymi
spoétek zaleznych. Emitent korzysta z wylgczenia w zakresie sporzadzenia skonsolidowanego
sprowadzenia finansowego przewidzianego w art. 58 ust. 1 Ustawy o rachunkowo$ci, w zw. z art.
58 ustawy o rachunkowosci.
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10. Opis instrumentow finansowych Emitenta w zakresie:

a) ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaklécen przepltywéw sSrodkow
pienieznych oraz utraty pltynnosci finansowej, na jakie narazona jest jednostka
Spétka nie posiada instrumentéw finansowych zabezpieczajacych przed ryzykiem zmian cen,

kredytowych, istotnych zakiécen przeptywoéw srodkéw pienieznych oraz utraty ptynnosci
finansowe;.

b) przyjete przez jednostke cele i metody zarzadzania ryzykiem finansowym, lacznie
z metodami zabezpieczenia istotnych rodzajéw planowanych transakcji, dla ktérych
stosowana jest rachunkowos¢ zabezpieczen

Spétka nie realizuje oraz nie planuje transakcji, dla ktérych stosowana jest rachunkowos¢

zabezpieczen. Przychody jak i koszty Spétki rozliczane sg w ztotych. Ponadto wartos¢ aktywow
obrotowych istotnie przewyzsza warto$¢ zobowigzan krétkoterminowych, a Spétka nie ma
problemdw z zachowaniem ptynnoSci finansowej. Powyzsze w opinii Zarzadu Spétki w sposob
istotny zmniejsza wystepujace w spotce Spark VC S.A. ryzyka finansowe. W nawigzaniu do
powyzszego Spo6tka nie byla narazona w sposéb istotny na ryzyko stopy procentowej, czy
zmiany kurséw walut i w zwiazku z powyzszym nie korzystala z instrumentéw
zabezpieczajacych jej transakcje.

11. Stosowanie zasad tadu korporacyjnego

Ponizej Emitent przedstawia informacje o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego, o ktéorym
mowa w dokumencie ,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na NewConnect” dostepnym pod
adresem http://www.newconnect.pl/?page=dobre_praktyki

TAK/NIE/
LP. ZASADA NIE KOMENTARZ
DOTYCZY

Spétka powinna prowadzi¢ przejrzysta i efektywna polityke
informacyjng, zaréwno z wyKkorzystaniem tradycyjnych metod,
jak i z uzyciem nowoczesnych technologii oraz najnowszych

narzedzi komunikacji zapewniajacych szybkos¢,
bezpieczenstwo oraz szeroki i interaktywny dostep do Emitent stosuje te praktyke z pominieciem rejestrowania, transmisji i
1 informacji. Spétka korzystajac w jak najszerszym stopniu z tych TAK upubliczniania obrad WZ, gdyz w opinii Spo6tki stosowanie powyZszej
’ metod, powinna zapewni¢ odpowiednia komunikacje praktyki nie przyniesie wymiernych Kkorzy$ci w poréwnaniu do
z inwestorami i analitykami, wykorzystujac w tym celu réwniez przewidywanych kosztéw takiego postepowania.
nowoczesne metody komunikacji internetowej, umozliwia¢
transmitowanie obrad walnego zgromadzenia

z wyKorzystaniem sieci Internet, rejestrowac przebieg obrad

i upublicznia¢ go na stronie internetowe;j.

Spétka powinna zapewni¢ efektywny dostep do informacji
2. niezbednych do oceny sytuacji i perspektyw spotki oraz TAK

sposobu jej funkcjonowania.

Spotka prowadzi korporacyjna strone internetowa i zamieszcza

na niej:

. . . S - TAK
3.1. podstawowe informacje o spétce i jej dziatalnosci (strona
startowa),
Emitent zamieszcza na swojej stronie internetowej opis dziatalno$ci
. . - . . . Otki kazania r j iatalnosci, orej kuje najwiecej
3. 3.2. opis dziatalnosci emitenta ze wskazaniem rodzaju Spotki bez wskazania rodzaju dziatalnosci, z ktérej uzyskuje najwiecej

NIE przychodéw. Emitent nie wskazuje podziatu osigganych przychodéw,
gdyz od 2014 r. prowadzi dzialalno$¢ poprzez spétke zaleing
MilestoneOphthalmic Sp. z 0.0. i nie uzyskuje przychodéw ze sprzedazy.

dziatalnosci, z ktérej emitent uzyskuje najwiecej przychodow,

3.3. opis rynku, na ktérym dziata emitent, wraz z okre$leniem TAK Emitent zamieszcza na stronie internetowej opis rynku, na ktérym
pozycji emitenta na tym rynku, dziata, jednakze nie okresla swojej pozycji na tym rynku, gdyz na
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3.4. zyciorysy zawodowe cztonkéw organéw spotki,

3.5. powziete przez zarzad, na podstawie o$wiadczenia cztonka
rady nadzorczej, informacje o powigzaniach cztonka rady
nadzorczej z akcjonariuszem dysponujgcym  akcjami
reprezentujagcymi nie mniej niz 5% ogolnej liczby gtoséw na
walnym zgromadzeniu sp6tki,

3.6. dokumenty korporacyjne sp6tki,

3.7. zarys planéw strategicznych spotki,

3.8. opublikowane prognozy wynikéw finansowych na biezacy
rok obrotowy, wraz z zatozeniami do tych prognoz oraz
korektami do tych prognoz (w przypadku, gdy emitent
publikuje prognozy),

3.9. strukture akcjonariatu emitenta, ze wskazaniem gtéwnych
akcjonariuszy oraz akcji znajdujacych sie w wolnym obrocie,
3.10. dane oraz kontakt do osoby, ktéra jest odpowiedzialna w
spotce za relacje inwestorskie oraz kontakty z mediami,

3.11. (skreslony)
3.12. opublikowane raporty biezace i okresowe,

3.13. kalendarz zaplanowanych dat publikacji finansowych
raportéw okresowych, dat walnych zgromadzen, a takze
spotkan z inwestorami i analitykami oraz konferencji
prasowych,

3.14. informacje na temat zdarzen korporacyjnych, takich jak
wyplata dywidendy, oraz innych zdarzen skutkujacych
nabyciem lub ograniczeniem praw po stronie akcjonariusza, z
uwzglednieniem termindéw oraz zasad przeprowadzania tych
operacji. Informacje te powinny by¢ zamieszczane w terminie
umozliwiajacym  podjecie przez inwestorow  decyzji
inwestycyjnych,

3.15. (skreslony)

3.16. pytania akcjonariuszy dotyczace spraw objetych
porzadkiem obrad, zadawane przed i w trakcie walnego
zgromadzenia, wraz z odpowiedziami na zadawane pytania,

3.17. informacje na temat powodéw odwotania walnego
zgromadzenia, zmiany terminu lub porzadku obrad wraz z
uzasadnieniem,

3.18. informacje o przerwie w obradach walnego zgromadzenia
i powodach zarzadzenia przerwy,

3.19. informacje na temat podmiotu, z ktérym spotka podpisata
umowe o $wiadczenie ustug Autoryzowanego Doradcy ze
wskazaniem nazwy, adresu strony internetowej, numeréw
telefonicznych oraz adresu poczty elektronicznej Doradcy,

3.20. Informacje na temat podmiotu, ktéry peini funkcje
animatora akcji emitenta,

3.21. dokument informacyjny (prospekt emisyjny) spotki,
opublikowany w ciagu ostatnich 12 miesiecy,

3.22. (skreslony)

Informacje zawarte na stronie internetowej powinny by¢
zamieszczane w sposéb umozliwiajacy tatwy dostep do tych
informacji. Emitent powinien dokonywaé¢ aktualizacji
informacji umieszczanych na stronie internetowej. W
przypadku pojawienia sie nowych, istotnych informacji lub
wystapienia istotnej zmiany informacji umieszczanych na
stronie  internetowej,  aktualizacja  powinna  zosta¢
przeprowadzona niezwtocznie.

Spotka prowadzi korporacyjna strone internetowa, wedtug
wyboru emitenta, w jezyku polskim lub angielskim. Raporty
biezace i okresowe powinny by¢ zamieszczane na stronie
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NIE

TAK

TAK

TAK

obecnym wczesnym etapie rozwoju Spé6tka nie posiada jeszcze swojej
pozycji rynkowej.

Zarzad nie otrzymat od cztonkéw Rady Nadzorczej Emitenta informacji
o ich powigzaniach z akcjonariuszami posiadajacymi ponad 5% udziatu
w glosach na WZ Spétki. W przypadku otrzymania takich o$wiadczen,
informacje te zostang niezwlocznie opublikowane na stronie
internetowej Emitenta.

Emitent opublikowat zarys swoich planéw strategicznych w drodze
raportu biezacego EBI nr 25/2014 opublikowanego w dniu 4 grudnia
2014r.

Emitent nie publikowat prognoz wynikéw finansowych na 2016 r.
i kolejne lata.

Zdarzenie takie nie miato miejsca w 2016 roku. Jezeli zajdzie Emitent
bedzie stosowatl przedmiotowa Dobra Praktyke.

W zwiazku z matla ilo$cia pytan akcjonariuszy, konieczno$cig ich
dodatkowego protokotowania oraz faktu, Ze najczesciej dotycza one
spraw porzadkowych walnego zgromadzenia, Spétka nie decyduje sie na
stosowanie przedmiotowej praktyki.

Zdarzenie takie nie miato miejsca w 2016 roku. Jezeli zajdzie Emitent
bedzie stosowatl przedmiotowa Dobra Praktyke.

Zdarzenie takie nie miato miejsca w 2016 roku. Jezeli zajdzie Emitent
bedzie stosowatl przedmiotowa Dobrg Praktyke.

Emitent dotozy wszelkich staran, aby uzupeini¢ wymagane ta Dobra
Praktyka informacje.

Emitent dotozy wszelkich staran, aby uzupetni¢ wymagane ta Dobra
Praktyka informacje.

Zdarzenie takie nie miato miejsca w 2016 roku. Jezeli zajdzie Emitent
bedzie stosowatl przedmiotowa Dobra Praktyke.

Emitent doklada wszelkich staran, aby jego korporacyjna strona
internetowa byta aktualizowana na biezaco.
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internetowej co najmniej w tym samym jezyku, w ktorym
nastepuje ich publikacja zgodnie z przepisami obowigzujacymi
emitenta.

Sp6tka powinna prowadzi¢ polityke informacyjng ze
szczegblnym uwzglednieniem potrzeb inwestorow
indywidualnych. W tym celu Spétka, poza swoja strong
korporacyjna powinna wykorzystywa¢ indywidualng dla danej
spotki sekcje relacji inwestorskich znajdujaca na stronie
www.GPWInfoStrefa.pl.

Emitent powinien utrzymywac biezace kontakty
z przedstawicielami ~ Autoryzowanego  Doradcy, celem
umozliwienia mu prawidlowego wykonywania swoich
obowigzkéw wobec emitenta. Spdtka powinna wyznaczy¢
osobe odpowiedzialng za kontakty z Autoryzowanym Doradca.
W przypadku, gdy w spéice nastapi zdarzenie, ktére w ocenie
emitenta ma istotne znaczenie dla wykonywania przez
Autoryzowanego Doradce swoich obowigzkéw, emitent
niezwlocznie powiadamia o tym fakcie Autoryzowanego
Doradce.

Emitent powinien zapewni¢ Autoryzowanemu Doradcy dostep
do wszelkich dokumentéw i informacji niezbednych do
wykonywania obowigzkéw Autoryzowanego Doradcy.

Emitent przekazuje w raporcie rocznym:

9.1. informacje na temat lacznej wysokoSci wynagrodzen
wszystkich cztonkéw zarzadu i rady nadzorczej,

9.2. informacje na temat wynagrodzenia Autoryzowanego
Doradcy otrzymywanego od emitenta z tytutu $wiadczenia
wobec emitenta ustug w kazdym zakresie.

Cztonkowie zarzadu i rady nadzorczej powinni uczestniczy¢ w
obradach walnego zgromadzenia w sktadzie umozliwiajacym
udzielenie merytorycznej odpowiedzi na pytania zadawane w
trakcie walnego zgromadzenia.

Przynajmniej 2 razy w roku emitent, przy wspdtpracy
Autoryzowanego Doradcy, powinien organizowaé¢ publicznie
dostepne spotkanie z inwestorami, analitykami i mediami.

Uchwata walnego zgromadzenia w sprawie emisji akcji
zZ prawem poboru powinna precyzowaé cene emisyjng albo
mechanizm jej ustalenia lub zobowigza¢ organ do tego
upowazniony do ustalenia jej przed dniem ustalenia prawa
poboru, w terminie umozliwiajacym podjecie decyzji
inwestycyjnej.

Uchwaly walnego zgromadzenia powinny zapewnia¢
zachowanie niezbednego odstepu czasowego pomiedzy
decyzjami powodujacymi okreslone zdarzenia korporacyjne a
datami, w ktérych ustalane sa prawa akcjonariuszy wynikajace
z tych zdarzen korporacyjnych.

W  przypadku otrzymania przez zarzad emitenta od
akcjonariusza posiadajacego co najmniej polowe Kkapitatu
zakladowego lub co najmniej potowe ogétu gloséw w spébice,
informacji o zwotaniu przez niego nadzwyczajnego walnego
zgromadzenia w trybie okreslonym w art. 399 § 3 Kodeksu
spotek handlowych, zarzad emitenta niezwtocznie dokonuje
czynnosci, do ktérych jest zobowigzany w zwigzku z organizacja
i przeprowadzeniem walnego zgromadzenia. Zasada ta ma
zastosowanie réwniez w przypadku upowaznienia przez sad
rejestrowy akcjonariuszy do zwotania nadzwyczajnego
walnego zgromadzenia na podstawie art. 400 § 3 Kodeksu
spotek handlowych.

Dzien ustalenia praw do dywidendy oraz dzien wyplaty
dywidendy powinny by¢ tak ustalone, aby czas przypadajacy
pomiedzy nimi byt mozliwie najkrétszy, a w kazdym przypadku
nie dtuzszy niz 15 dni roboczych. Ustalenie dtuzszego okresu
pomiedzy tymi terminami wymaga szczegélowego
uzasadnienia.

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI SPOLKI W 2016 R.

NIE

TAK

TAK

TAK

TAK

NIE

TAK

TAK

TAK

TAK

TAK

TAK

Emitent nie wykorzystuje indywidualnej sekcji relacji inwestorskie
znajdujacej sie na stronie www.GPWInfoStrefa.pl, gdyz sekcja relacji
inwestorskich wraz z informacjami o Spélce oraz dokumentami
korporacyjnymi znajduje sie na stronie internetowej Spotki:
www.sparkve.pl

Kwestia wynagrodzenia Autoryzowanego Doradcy byta uregulowana w
umowie i jest sprawa poufna. Emitent nie moze publikowa¢ takich
danych bez zgody Autoryzowanego Doradcy.

Na pytania ze strony inwestoréw i mediéw Spétka udziela odpowiedzi
na biezaco droga telefoniczna i mailowa. W 2016 r. Emitent nie
organizowat publicznie dostepnych spotkan z inwestorami, analitykami
i mediami oraz Emitent nie wyklucza organizacji tego rodzaju spotkan w
przysztosci.

Zdarzenie takie nie miato miejsca w 2016 roku. Jezeli zajdzie Emitent
bedzie stosowatl przedmiotowa Dobra Praktyke.

Zdarzenie takie nie miato miejsca w 2016 roku. Jezeli zajdzie Emitent
bedzie stosowatl przedmiotowa Dobra Praktyke.

Zdarzenie takie nie miato miejsca w 2016 roku. Jezeli zajdzie Emitent
bedzie stosowat przedmiotowa Dobra Praktyke.

Zdarzenie takie nie miato miejsca w 2016 roku. Jezeli zajdzie Emitent
bedzie stosowat przedmiotowa Dobra Praktyke.
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Uchwata walnego zgromadzenia w sprawie wyptaty dywidendy
warunkowej moze zawiera¢ tylko takie warunki, ktérych
ewentualne ziszczenie nastgpi przed dniem ustalenia prawa do
dywidendy.

Emitent publikuje raporty miesieczne, w terminie 14 dni od
zakonczenia miesigca. Raport miesieczny powinien zawierac co
najmnie;j:

e informacje na temat wystapienia tendencji i zdarzen w
otoczeniu rynkowym emitenta, ktére w ocenie emitenta
moga mie¢ w przysztosci istotne skutki dla kondycji
finansowej oraz wynikow finansowych emitenta,

e zestawienie wszystkich informacji opublikowanych przez
emitenta w trybie raportu biezacego w okresie objetym
raportem,

e informacje na temat realizacji celéw emisji, jezeli taka
realizacja, cho¢by w czesci, miata miejsce w okresie objetym
raportem,

e kalendarz inwestora, obejmujacy wydarzenia majace mie¢
miejsce w nadchodzacym miesigcu, ktére dotycza emitenta i
sa istotne z punktu widzenia intereséw inwestoréw, w
szczegélnosci daty publikacji raportéw okresowych,
planowanych walnych zgromadzen, otwarcia subskrypcji,
spotkan z inwestorami lub analitykami, oraz oczekiwany
termin publikacji raportu analitycznego.

W przypadku naruszenia przez emitenta obowigzku
informacyjnego okreslonego w Zataczniku nr 3 do Regulaminu
Alternatywnego Systemu Obrotu (,Informacje biezace i
okresowe przekazywane w alternatywnym systemie obrotu na
rynku  NewConnect”) emitent powinien niezwlocznie
opublikowa¢, w trybie wtasciwym dla przekazywania raportéw
biezagcych na rynku NewConnect, informacje wyjasniajaca
zaistnialg sytuacje.

TAK

NIE

TAK

Zdarzenie takie nie miato miejsca w 2016 roku. Jezeli zajdzie Emitent
bedzie stosowat przedmiotowa Dobrg Praktyke.

W przekonaniu Emitenta, nalezyte wykonywanie obowigzkéw
informacyjnych (publikacja raportéw biezacych i okresowych na
stronach internetowych rynku NewConnect oraz Spétki) w peini
przekazuje istotne wydarzenia majace wptyw na ocene jego dziatalnosci
przez inwestoréw i rynek. W tej sytuacji, uwzgledniajac profil
dziatalnosci Emitenta, sporzadzanie comiesiecznych raportéw
powielatoby juz opublikowane informacje.

W zwiagzku z powyZszym Emitent zamierza niestosowa¢ przedmiotowej
praktyki w sposéb ciagty.

W dniu 3 sierpnia 2016 r. Emitent opublikowat raport biezacy EBI nr
16/2016 w przedmiocie incydentalnego naruszenia obowigzku
informacyjnego w zakresie terminowego przekazania raportu w sprawie
zmian w skladzie Zarzadu Spoéiki. Opdznienie publikacji raportu
zwigzane bylo z przedluzajacym sie procesem przejmowania
obowigzkéw przez nowy Zarzad Spotki.

Dominik Dymecki
Prezes Zarzgdu

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI SPOLKI W 2016 R.

30|Strona



