INWESTYCJE ALTERNATYWNE PROFIT SA

Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci

ZA OKRES 1.01.2016 - 31.12.2016
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Podstawowe informacje o Emitencie

Inwestycje Alternatywne Profit S.A. (IAP SA, Spétka, Emitent) zostata zarejestrowana w dniu
29.05.2008 roku w Sadzie Rejonowym dla M. St. Warszawy w Warszawie, XII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 306830 w wyniku
przeksztatcenia w spétke akcyjna. Rok 2016 byt dziewigtym rokiem obrachunkowym Spétki po

przeksztatceniu w spo6tke akcyjna.
Akcje IAP s notowane na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.- - rynek

NewConnect od dnia 21 lutego 2013 roku. Aktualnie kapitat zakladowy Spoétki wynosi
2.217.771,30 zt dzieli sie na 22.177.713 akcji o warto$ci nominalnej 0,10 zt

W okresie sprawozdawczym Spo6tka kierowat dwuosobowy Zarzad w sktadzie:

1. Mirostaw Mejer - Prezes Zarzadu petnigcy funkcje w pelnym okresie
sprawozdawczym

2. Filip Fertner - Czlonek Zarzadu pehigcy funkcje w pelnym okresie
sprawozdawczym

W trakcie trwania roku obrotowego nie nastgpity zmiany w sktadzie Zarzadu.

Po dacie bilansowej nastapily zmiany w sktadzie Zarzadu. W dniu 24.04.2017 rezygnacje z
funkcji Cztonka Zarzadu ztozyt Pan Filip Fertner.

Do dnia sporzadzania sprawozdania Rada Nadzorcza nie powotata nowego Czlonka Zarzadu.

W trakcie roku obrotowego Zarzad nie udzielit prokury.

Nadz6r nad dziatalno$cia Spotki sprawuje Rada Nadzorcza dziatajaca w sktadzie

piecioosobowym. Na dzien 31.12.2016 sktad Rady Nadzorczej przedstawiat sie nastepujgco:

Agnieszka Mejer - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Andrzej Wierzba - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Mikotaj Dietrich - Cztonek Rady Nadzorczej

Karolina Mejer - Cztonek Rady Nadzorczej
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Bogdan Steiner - Cztonek Rady Nadzorczej

W trakcie trwania roku obrotowego oraz po dacie bilansowej do dnia sporzadzania

sprawozdania nie nastgpity zmiany w sktadzie Rady Nadzorcze;j.
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Wedtug najlepszej wiedzy Zarzadu na dzien 31.12.2016 sklad akcjonariatu Spotki obejmowat
nastepujacych istotnych akcjonariuszy:

Netmedia SA* 7.302.000 akcji | 32.92%

Mirostaw Mejer | 6.100.000 akcji | 27.51%

Agnieszka Mejer | 6.100.000 akgji | 27.51%

Yury Tsykun 1.765.000 akcji | 7:96%

*razem ze spotka NetmediaCapital Ltd. w ktérej kapitale Netmedia SA posiada 100% udzialéw

W trakcie roku obrotowego nie odbyto sie zadne Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy.

Charakterystyka dziatalnosci Emitenta

W roku 2016 Emitent kontynuowat sprzedaz produktéw i ustug w nastepujacych
podstawowych segmentach operacyjnych
= sprzedaz i skup metali szlachetnych oraz kamieni szlachetnych (w tym ztota, srebra,
platyny, palladu, brylantow)
= $wiadczenie ustug wymiany walut
= sprzedaz monet i akcesoriow numizmatycznych
Sprzedaz odbywata sie w tradycyjnym dla Emitenta kanale dystrybucji e-commerce poprzez

wlasne serwisy internetowe, a takze poprzez sie¢ wlasnych punktéw sprzedazy.
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W minionym roku obrotowym Zarzad Emitenta koncentrowat sie na rozwoju sprzedazy
w kanale dystrybucji stacjonarnej. Sie¢ salonéw firmowych zostata powiekszona o nowg
lokalizacje w todzi (CH manufaktura). W ramach
statego monitorowania wynikow i rentownosci
rozwijanej sieci, Zarzad podjat decyzje o likwidacji
otwartego w 2015 roku stoiska prezentacyjno-
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Okrakow zdecydowat o poszerzeniu sieci salonéw. W lipcu

2016 r. otwarto salon firmowy na terenie CH Galeria
Katowicka. Kolejnym wzmocnieniem sieci sprzedazy
byto uruchomienie w pazdzierniku najwiekszego dotychczas salonu firmowego w nowo
wybudowanym centrum handlowym Posnania w Poznaniu. Ten imponujacy wielko$cia

komercyjny obiekt dysponuje powierzchnig 100 tysiecy mkw, ktéra miesci az 260 sklepow




i butikow. Tak duza liczba atrakcyjnych sklepéw powinna generowac¢ wysoki ruch klientéw,
w czym Zarzad Emitenta upatruje zZrédto wzrostu liczby realizowanych transakgji.

Ostatnim punktem zrealizowanym w ramach programu rozwoju stacjonarnej sieci sprzedazy w
roku 2016 r. byto otwarcie salonu firmowego w CH Bonarka w Krakowie. Salony w Galerii
Katowickiej i Bonarce zastgpity dotychczas funkcjonujace tzw. wyspy handlowe na terenie tych
centrum handlowych. Wszystkie otwarte salony firmowe utrzymuja przyjeta koncepcje taczenia
oferty sprzedazowej Emitenta z ustugami wymiany walut. S3 utrzymane w jednolitym
standardzie wizualnym i wspierajg popularyzacje marki ,Mennica Ztota” oraz program
promowania lokowania $rodkéw w ztoto fizyczne. Na koniec 2016 roku Emitent zarzadzat siecig
11 placowek stacjonarnych pod marka ,Mennica Ztota”, ktéra sktadata sie z oSmiu salonéw
firmowych i trzech wysp handlowych w takich lokalizacjach jak: Gdynia - CH Riviera, L.6dz -
CHR Sukcesja oraz CH Manufaktura, Katowice - Galeria Katowicka, Katowice - CH. Silesia,
Krakéw - CH Bonarka, Poznan - CH Avenida, CH Malta, CH Posnania, Warszawa - Blue City,
Wroctaw - CH Magnolia Park.

W roku 2016 iaczne przychody ze sprzedazy wzrosty do poziomu 238 milionéw zlotych w
poréwnaniu 209 milionéw wypracowanych w roku poprzedzajagcym. Pomimo wyzZszego
poziomu sprzedazy, Emitent nie wypracowat pozytywnego wyniku na dziatalnos$ci operacyjne;.
Przyczyn tego niepowodzenia Zarzad upatruje w dwoch obszarach. Znaczacy wplyw na
wysoko$¢ wyniku operacyjnego miata otwarta w pierwszym kwartale 2016 roku tzw. krétka
sprzedaz na ztocie, w wyniku ktérej Emitent nie miat mozliwosci zabezpieczenia ceny
wszystkich kontraktéw na terminowa sprzedaz ztota. Cho¢ byta to transakcja o charakterze
incydentalnym, to jej efekt odbil sie negatywnie na calym wyniku osiggnietym w 2016 r.
Zaskutkowato to obnizeniem marzy brutto o 389 tys. zt wzgledem ubiegtego roku.

Kolejng przyczyng zrealizowania straty operacyjnej byty wysokie koszty dziatalno$ci. Zarzad
informowat w raportach okresowych, ze dziatania rozwojowe wymagajg od Emitenta nie tylko
powaznych naktadéw inwestycyjnych amortyzowanych w czasie, ale takze wysokich wydatkéw
na wsparcie sprzedazy i aktywno$¢ promocyjng, ktére obcigzaja biezacy okres sprawozdawczy.
W 2016 roku koszty dziatalnosci operacyjnej wyniosty 8.708 tys. PLN i byly wyzsze o 1.738 tys.
PLN wzgledem roku poréwnawczego. Wzrost kosztow wynikat z ustug obcych zwigzanych z
rozwojem i promocja sieci sprzedazy stacjonarnej. Istotng pozycje w ubiegtym roku stanowity
wydatki marketingowe zwigzane ze wzmocnieniem wizerunku stabilnego i wiarygodnego
dystrybutora ztota.

Najistotniejszg pozycja w rachunku zyskéw i strat byt koszt obstugi wynagrodzen
(wynagrodzenia brutto + ubezpieczenia spoteczne), ktéry wzrést o 30% w zwigzku ze wzrostem

liczby zatrudnienia i zmiennymi sktadnikami wynagrodzen sektora sprzedazy.
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Wyzsze o 35% od ubiegtorocznych okazaly sie koszty wynikajace z obowigzku zaliczenia
znaczgcej cze$ci naliczonego podatku VAT do kosztow dziatalno$ci. Emitent nie korzysta
bowiem z prawa do odliczenia pelnej wysokos$ci podatku naliczonego z uwagi na prowadzenie
tzw. sprzedazy mieszanej (opodatkowanej stawka podstawowg 23% oraz zwolnionej) Znaczaca
przewage w strukturze sprzedazy Emitenta odnotowuje zwolnione z podatku VAT zloto
inwestycyjne. Powoduje to, ze Emitent zachowuje prawo do odliczenia podatku VAT od

poniesionych wydatkéw tylko w niewielkim zakresie.

Pomimo wzrostu kosztow w roku 2016, Zarzad konsekwentnie stoi na stanowisku, ze
skomplikowany i wyczerpujacy proces budowania u podstaw solidnej sieci sprzedazy, pod silna
i rozpoznawalng marka ,Mennica Ztota” powinien skutkowac dalszym wzrostem zaufania
klientow. Cho¢ na osiggniecie zaktadanych poziomdédw rentownos$ci przez nowo otwarte
placowki potrzebny jest czas, to w przekonaniu Zarzadu Emitenta, wypracowane dotychczas
wyniki oraz ich dynamika wzrostu daja podstawe do pozytywnej prognozy na przyszitosc.
Bazujac na tym zaloZeniu, Emitent intensywnie wspieral swojg sie¢ handlowg w 2016 r. w celu
wzmocnienia jej znaczenia w strukturze sprzedazy. Osiagnieta dynamika wzrostu przychodow
realizowanych w waznym dla Emitenta kanale dystrybucji oraz budowa relacji z nowymi
klientami uzasadniajg poniesione naktady z tego tytutu. Zarzad dodatkowo podkresla, Ze proces
intensywnego rozwoju sieci sprzedazy jest realizowany na trudnym rynku zlota inwestycyjnego
w Polsce, ktory jest obcigzony negatywnymi zdarzeniami z przesziosci, nie zawsze trafnie

prezentowanymi przez Srodki przekazu.

Ttem dla dziatalno$ci Emitenta w 2016 r. byta duza dynamika zmian kursu ztota oraz zdarzenia,
o charakterze politycznym majgce istotny wptyw na poziom ceny zottego metalu. Do
najwazniejszych zdarzen nalezaly zawirowania rynkowe zwigzane z Brexit, a takze p6Zniejsze
skoki wywotane elekcjg prezydenta USA, czy polityka FED w sprawie stép procentowych.
Wszakze Emitent zaobserwowat pozytywne nastawienie inwestoréow do ztota, co z pewnoscia
wynikato z sentymentu do bezpiecznej przystani w $§wietle nieustajgcego napiecia na Bliskim
Wschodzie i kolejnych zamachdéw terrorystycznych w Europie Zachodniej to jednak popyt na
ztoto chtodzony byt przez wzrost jego ceny, ktéra w pewnych okresach 2016 r. odnotowata az
20% wzrost.

Pomimo trudnych warunkéw rynkowych opisanych oraz wyzej niepowodzen, Emitent
wypracowat marze na sprzedazy brutto na poziomie nieznacznie nizszym do osiggnietej w
ubieglym roku. Utrzymanie zbliZonego poziomu marzy przy niestabilnych warunkach wyceny
ztota zostato zrealizowane takze z udziatem dobrych wynikéw w obszarze pozyskiwania ztotego
kruszcu z rynku wtérnego. Proces ten polega na prowadzeniu statego skupu sztabek i monet

bulionowych oraz tzw. ztomu zlota, czyli wszelkich przedmiotéw uzytkowych (np. bizuteria), z
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ktérych mozna odzyska¢ zloto czystej proby. Obecno$¢ Emitenta w ruchliwych centrach
handlowych oraz wsparcie marketingowe zlokalizowanych tam punktéw handlowych,

przyniosty Emitentowi wiekszy wolumen skupowanego kruszcu.

W segmencie monet kolekcjonerskich i numizmatyki Emitent utrzymat poziom sprzedazy, co
byto zadaniem trudnym, z uwagi na malejace zainteresowanie monetami polskimi emitowanymi
przez NBP. Przyczyn tego zjawiska Zarzad Emitenta upatruje w nastepstwach wprowadzenia
przez Narodowy Bank Polski w 2010 roku nowego systemu dystrybucji monet. W ocenie
Zarzadu to wiasnie zasady funkcjonowania tego systemu doprowadzity do spadku sprzedazy w
segmencie w okresie ostatnich kilku lat.

W wyniku przeprowadzonej w poprzedzajacym roku resegmentacji klientow Emitenta majgcej
na celu usprawnienie proceséw obstugi, klienci nabywajacy polskie monety w systemie
abonamentowym zostali skierowani do jednostki zaleznej, ktéra specjalizuje sie w dystrybucji
produktéw numizmatycznych i dysponuje zasobami informatycznymi pozwalajacymi
efektywniej zarzadza¢ abonamentami numizmatycznymi. Jednocze$nie Emitent pozyskat od

jednostki zaleznej klientow zainteresowanych zakupem metali szlachetnych.

W segmencie wymiany walut Emitent kontynuowat obrét walutami w kanale internetowym
koncentrujagc sie na zapewnieniu korzystnych kurséw i szybkiej dostepnosci dla swoich
klientéw. Dzieki powiekszeniu sieci sprzedazy o kolejne salony firmowe w Lodzi, Katowicach,

Poznaniu i Krakowie Emitent mégl zwiekszy¢ zasieg dotarcia ze swojg oferta w tym segmencie.

W roku 2016 Emitent osiggnat strate operacyjng w wysokosci 2.402 tys. PLN wobec 723 tys.
zysku operacyjnego w okresie poréwnawczym. Poza wspomnianymi wyzej przyczynami
pogorszenia sie wyniku operacyjnego Emitenta, na jego wysoko$¢ wptyw dodatkowo miata
aktualizacja wyceny certyfikatow na ztoto wyemitowanych w latach ubiegltych. Emitent
dokonuje corocznie wyceny wyemitowanych certyfikatow, a jej skutki odnosi w czesci
pozostatych przychodéw lub kosztoéw operacyjnych. Ponadto Emitent poniést strate ksiegowa

na sprzedazy aktywow nieoperacyjnych.

Na znaczgce pogorszenie sie wyniku netto Emitenta w wysoko$ci 11.286 tys. PLN kluczowy
wptyw miat dokonany po dacie bilansu odpis aktualizujacy aktywa Emitenta. W dniu 28 maja
2017 roku Zarzad podjat decyzje o aktualizacji wyceny jednostki zaleznej — udziatow spoétki
emonety.pl SA z siedzibg w Warszawie, w ktérej Emitent posiada 100% akcji. Podstawa
dokonania odpisu byto przeprowadzenie przez Zarzad Emitenta analiz finansowych oraz testu

na utrate wartosci w oparciu o dane finansowe z jednostki zaleznej. Odpis z tytutu utraty
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wartosci aktywow obcigzyt wynik finansowy netto za 2016 rok o kwote 7.000 tys. Dokonany
odpis wartos$ci udziatéw w jednostce zaleznej ma charakter niepieniezny.

Do pozostatych niepienieznych przyczyn uzyskania wysokiej straty netto w 2016 roku nalezy
wycena kredytu w walucie obce;j.

Po stronie niepienieznych przychodéw finansowych Emitent odnotowat zysk zwigzany z
aktualizacja wyceny posiadanego zitota na cele inwestycyjne do warto$ci godziwej. Skutki
wyceny sg zaliczane do dziatalno$ci finansowej i odnoszone na wynik biezacego okresu. Wzrost
ceny zlota spowodowat zwiekszenie wartosci posiadanych aktywéw operacyjnych (zapaséw).
Niekorzystny wynik na dziatalno$ci finansowej zostat pogtebiony dodatkowo przez ujemne

réznice kursowe i koszty odsetek od dtugu.

Wazniejsze osiagniecia Emitenta w dziedzinie badan i rozwoju

Do najwazniejszych osiggnie¢ Emitenta w dziedzinie rozwoju Emitent zalicza wzmocnienie sieci
placowek handlowych o kolejne lokalizacje. W 2016 roku Emitent pozyskat dwie zupeinie nowe
placowki: salon firmowy w todzi (CH manufaktura) i w Poznaniu (CH Posnania). Jednocze$nie
Emitent dokonat modernizacji istniejgcej sieci sprzedazy likwidujac stoisko handlowe w
Gliwicach i zastepujac istniejgce wczesniej tzw. wyspy handlowe na ternie CH. Galeria Katowicka
i CH Bonarka w Krakowie salonami firmowymi $wiadczacymi peing oferte metali szlachetnych

oraz ustug wymiany walut.

Przewidywalny rozwoéj Emitenta

Istnieje szereg przestanek dla dalszego rozwoju. Emitent umocnit swojg pozycje na rynku metali
szlachetnych w Polsce i przewiduje kontynuacje dziatalno$ci we wszystkich segmentach ze
szczegb6lnym uwzglednieniem rozwoju sieci placowek stacjonarnych w centrach handlowych.
Kazde z nich odwiedza codziennie kilka do kilkunastu tysiecy oséb. Emitent posiada silng
rozpoznawalno$¢ na rynku, wysoko pozycjonowane serwisy internetowe oraz lojalne grono
nabywcéw. Rynek ziota w Polsce ma przed sobg duzy potencjal wynikajacy z wzrostu
zamoznoSci polskiego spoteczenistwa, wzrostu swiadomosci i wiedzy co do funkgcji jakie petni
zloto inwestycyjne, a takze dysproporcji dzielacych Polske z krajami Europy Zachodniej, gdzie
ztoto od lat znajduje trwale grono zwolennikéw. Wymienione czynniki powinny spowodowac
wzrost zapotrzebowania na produkty oferowane przez Emitenta.

W segmencie wymiany walut prognozowany jest rozwoj poprzez zwiekszenie zasiegu placowek
stacjonarnych oraz wzrost znaczenia internetu w ustugach codziennych potrzeb. Z uwagi na
ciagle niejasng perspektywe procesu konwergencji Polski do strefy euro w obecnej dekadzie,
przewiduje sie state zapotrzebowanie na waluty obce i tym samym zapewnienie statego

doptywu zlecen.




Opis podstawowych zagrozen i ryzyk Emitenta
Ryzyko niepowodzenia strategii

Celem strategicznym Emitenta jest wzrost wartosci Spétki dla akcjonariuszy, realizowany
poprzez wzrost wynikéw finansowych, czego podstawowym elementem jest wzrost sprzedazy.
Istnieje ryzyko wystapienia czynnikdw niezaleznych od Emitenta, ktére przeszkodza w realizacji
strategii, a w szczeg6lnosci: spadek popytu na wyroby Emitenta, w tym szczeg6lnosci na
kruszce, intensyfikacja konkurencji na rynkach, gdzie Emitent operuje lub zamierza operowac,
ostabienie koniunktury w gospodarce, spadek zainteresowania zawieraniem transakcji e-
commerce lub w modelu klasycznym. Istnieje ryzyko niepowodzenia strategii Emitenta. MozZe to
negatywnie wplyna¢ na dziatalno$¢, pozycje rynkowa, sprzedaz, wyniki finansowe i

perspektywy rozwoju Emitenta.

Ryzyko wycofania sie z transakcji przez klienta

W celu zawarcia transakcji w obrocie kruszcami inwestycyjnymi klient musi ztozy¢ deklaracje
ich nabycia. Zasadniczo od chwili ztoZenia deklaracji w systemie informatycznym, klient w ciggu
24 lub 48 godzin (zaleznie od warto$ci zamdwienia) powinien oplaci¢ z géry przyszig transakcje.
0d chwili ztozenia deklaracji nabycia do chwili jej optacenia moze doj$¢ do spadku cen kruszcéw
inwestycyjnych na rynkach $wiatowych, co podwazy optacalno$¢ transakcji dla klienta, a tym
samym spowoduje wycofanie sie z niej. W takiej sytuacji, mimo posiadania deklaracji nabycia,
nie ma podstawy do zrealizowania dostawy na rzecz inwestora. Zdarzenia takie mog3

obejmowac:

- wycofanie sie istotnej liczby klientoéw sktadajacych deklaracje na niewielkie kwoty.

- wycofanie sie nawet niewielkiej liczby klientéw sktadajacych deklaracje na znaczace kwoty
lub obu wskazanych zdarzen jednoczes$nie.

W przesztosci przypadki wycofywania sie klientéw z zadeklarowanych transakcji zdarzaty sie
rzadko. Niemniej istnieje ryzyko zwigzane z mozliwoscig wycofania sie ze znaczacych transakcji
przez klienta. Moze to negatywnie wptyng¢ na dziatalnos¢, pozycje rynkows, sprzedaz, wyniki
finansowe i perspektywy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z konkurencja

Emitent dziata na rynku konkurencyjnym, ktéry jest jednak zdecydowanie rozproszony, a
bariery wejscia na niego sg umiarkowane. W przypadku nasilenia konkurencji rynkowej
Emitent, mimo ze nalezy do lideréw w dziedzinie sprzedazy detalicznej kruszcéw
inwestycyjnych i numizmatéw, moze zosta¢ zmuszona do poniesienia dodatkowych naktadéw w
celu utrzymania swojej pozycji rynkowej. Duza konkurencja na rynku moze doprowadzi¢ do

obniZzenia mozliwych do osiggniecia marz. Istnieje ryzyko zwigzane z zaostrzeniem dziatan




konkurencji. MozZe to negatywnie wptynaé¢ na dziatalno$¢, pozycje rynkowa, sprzedaz, wyniki

finansowe i perspektywy rozwoju Emitenta.
Ryzyko kursu walutowego

Emitent zaopatruje sie w istotng cze$¢ produktéw poza Polska. Na skutek tego, czes¢ kosztow
Emitenta wyrazona jest w innej walucie niz ztoty. Podstawowg jednostkg monetarng, w ktorej
Emitent zawiera transakcje z dostawcami jest dolar amerykanski - waluta funkcjonalna dla
obrotu na gietdach $wiatowych. Z tego powodu mimo zawierania niektérych zakupéw w euro

najistotniejsze znaczenie dla rentownosci transakcji ma kurs walutowy dolara amerykanskiego.

Emitent sprzedaje kruszce inwestycyjne swoim klientom ustalajgc cene sprzedazy w ztotych na
bazie aktualnego kursu walutowego. Dzieki temu Emitent zmniejsza ryzyko zwigzane z
niekorzystnymi zmianami kurséw walut obcych. W =zalezno$ci od wielkosci sprzedazy
zamoOwienie od dostawcéw realizowane byto z pewnym opdZnieniem. Ponadto w zaleznosci od
dostawcy wystepowaty i moga wystepowac rézne terminy zaptaty przez Emitenta od momentu
zloZzenia zaméwienia na kruszce inwestycyjne. Réznica pomiedzy data sprzedazy przez Emitenta
kruszcu inwestycyjnego i daty zaptaty za towar przez Emitenta powoduje powstanie ryzyka
niekorzystnych zmian kurséw walutowych. W celu zabezpieczenia sie przed ryzykiem kursu
walutowego Emitent dysponuje umowa z Bankiem Zachodnim WBK SA w sprawie
instrumentéw pochodnych w celu zawierania kontraktéw forward. Niezaleznie od organizacji
sprzedazy i sposobdw zmniejszenia ryzyka niekorzystnych zmian kurséw walutowych, Emitent
utrzymuje w zwigzku ze swojg dziatalno$cig znaczne zapasy kruszcéw i numizmatéw. Warto$¢

tych zapaséw jest zalezna od kurséw walut obcych, gtéwnie kursu wymiany USD i ztotego.

W zwigzku ze sprzedazg kruszcow inwestycyjnych i numizmatéw oraz utrzymywaniem zapasow
przez Emitenta istnieje ryzyko zwigzane z niekorzystnymi zmianami kursu walutowego w
przypadku jednostek monetarnych, w ktérych Emitent prowadzi rozliczenia ze swoimi
kontrahentami. MoZe to negatywnie wptyna¢ na dziatalnos¢, pozycje rynkowa, sprzedaz, wyniki

finansowe i perspektywy rozwoju Emitent.

Ryzyko zmian cen kruszcéw inwestycyjnych

Lokowanie kapitatu w kruszce inwestycyjne i numizmaty powszechnie jest traktowane jako
alternatywa dla obarczonych wyZzszym ryzykiem instrumentéw udziatowych rynku
kapitatowego, instrumentéw dtuznych o niskim poziomie ratingu oraz nieposiadajacych ratingu
lub instrumentéw terminowych. Ze wzgledu na fakt, ze kruszce inwestycyjne sa traktowane jako
alternatywa dla instrumentéw rynku kapitatowego to ptynnos$¢ obrotu jest nizsza. W przypadku
numizmatéw plynno$¢ obrotu jest znikoma. Na dziatalno$¢ Emitenta istotny wptyw majg
zmiany cen kruszcow inwestycyjnych, w tym gtéwnie ztota i srebra, oraz numizmatéw. Na ich
ustalanie na gietdach §wiatowych (przede wszystkim Londyn) oraz w obrocie kolekcjonerskim

Emitent nie ma wptywu.
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Emitent sprzedaje kruszce inwestycyjne na rzecz Kklientéw detalicznych. Cecha klientow
detalicznych jest sktadanie zamoéwien nieznacznych jednostkowo. Emitent wspoétpracuje z
wieloma mennicami i dealerami kruszcéw inwestycyjnych, ktérzy co do zasady realizuja jego
zamOwienie po osiggnieciu minimalnego poziomu (znacznej wielko$ci) dostawy. Oznacza to, ze
Emitent jest narazony na ryzyko zmiany cen kruszcdw inwestycyjnych w okresie pomiedzy
zobowigzaniem sie wobec klientéw do realizacji zaméwienia (co wigze sie ze zloZzeniem
deklaracji nabycia i dokonaniem ptatnosci za nig przez klienta) a terminem, kiedy wielkos$¢
zbiorcza zamoéwien klientow osiggnie minimalny poziom wymagany przez wspotpracujgcych z
Grupa dealeréw kruszcéw inwestycyjnych. Wyjatek od tej zasady stanowi porozumienie z MKS
Finance S.A, ktore zaktada mozliwo$¢ dostawy do Emitenta nawet minimalnych ilo$ci kruszcow
inwestycyjnych. W efekcie tego porozumienia, Emitent przyjmujac optacone przez klienta
zamoOwienie, moze tego samego dnia rozliczy¢ je z MKS Finance S.A., tym samym unikajac ryzyka

zmian cen kruszcow inwestycyjnych.

Niezaleznie od organizacji sprzedazy i sposobéw zmniejszenia ryzyka niekorzystnych zmian cen
kruszcéw inwestycyjnych i numizmatéw, Emitent utrzymuje w zwigzku ze swojg dziatalno$cia
znaczne zapasy tych towarow. Wartos¢ zapaséw kruszcow inwestycyjnych i numizmatéw jest
zalezna od ich cen, gtéwnie kurséw kruszcéw inwestycyjnych na gietdach $wiatowych i cen

numizmatéw w obrocie kolekcjonerskim.

W zwigzku ze sprzedazg kruszcow inwestycyjnych i numizmatéw oraz utrzymywaniem zapasow
przez Emitenta, istnieje ryzyko zwiazane z niekorzystnymi zmianami cen kruszcow
inwestycyjnych. Moze to negatywnie wptyna¢ na dziatalno$¢, pozycje rynkowa, sprzedaz, wyniki

finansowe i perspektywy rozwoju Emitenta.

Ryzyko zwigzane ze zmianami w polskim systemie podatkowym

Jednym z istotniejszych czynnikéw, ktére mogg mie¢ wptyw na dziatalno$¢ Emitent moga by¢
zmiany systemu podatkowego oraz zmiany przepiséw podatkowych. Ponadto wiele z obecnie
obowiazujacych przepiséw podatkowych nie zostato sformutowanych w sposéb dostatecznie
precyzyjny i brak jest ich jednoznacznej wyktadni, co moze powodowac sytuacje odmiennej ich
interpretacji przez Emitenta oraz przez organy skarbowe. W zwigzku z rozbieznymi
interpretacjami przepiséw podatkowych w przypadku podmiotu z obszaru Polski, zachodzi
wieksze ryzyko niz w przypadku podmiotéw dzialajagcych w bardziej stabilnych systemach
podatkowych. Dziatalno$¢ Emitenta oraz jego ujecie podatkowe w deklaracjach i zeznaniach
podatkowych moga zosta¢ uznane przez organy podatkowe za niezgodne z przepisami
podatkowymi.

Istnieje ryzyko zmian przepisow podatkowych oraz przyjecia przez organy podatkowe
interpretacji przepis6w podatkowych odmiennej od bedacej podstawa wyliczenia zobowigzania
podatkowego przez Emitenta. Moze to negatywnie wptyna¢ na dziatalno$é¢, pozycje rynkowa,

sprzedaz, wyniki finansowe i perspektywy rozwoju Emitenta.




Ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym

Emitent prowadzi dziatalno$¢ w Polsce i jest w zwigzku z powyZszym narazony na ryzyko zmian
w otoczeniu prawnym i regulacyjnym w Polsce. Otoczenie prawne oraz regulacyjne w Polsce
podlegato oraz nadal podlega czestym zmianom, a ponadto przepisy prawa nie sg stosowane w
sposob jednolity przez sady oraz organy administracji publicznej. Niektore przepisy prawne
budzg watpliwosci interpretacyjne. Przepisy prawne dotyczace prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej przez Emitenta, ktére w ostatnich latach ulegaja czestym zmianom, to przede
wszystkim: prawo podatkowe, prawo pracy i ubezpieczen spotecznych, prawo handlowe oraz
inne uregulowania dotyczace podmiotéw gospodarczych zajmujacych sie handlem detalicznym
kruszcami inwestycyjnymi i numizmatami. Istnieje ryzyko niekorzystnych zmian przepiséw lub
ich interpretacji w przysziosci. Moze to negatywnie wptyna¢ na dziatalnos$¢, pozycje rynkows,

sprzedaz, wyniki finansowe i perspektywy rozwoju Emitenta .

Ryzyko zwiagzane z sytuacja makroekonomiczna

Sytuacja finansowa Emitenta jest uzalezniona od sytuacji makroekonomicznej Polski.
Bezposredni i posredni wptyw na wyniki finansowe uzyskane przez Emitenta, maja m.in.:
dynamika wzrostu PKB, inflacja, polityka monetarna i podatkowa panstwa, poziom bezrobocia,
charakterystyka demograficzna populacji, wysoko$¢ dochodéw gospodarstw domowych oraz

zwigzana z tym sita nabywcza spoteczenstwa i sktonno$¢ do oszczedzania.

Zaréwno wyzej wymienione czynniki, jak i kierunek oraz poziom ich zmian, majg wptyw na
realizacje zatozonych przez Emitenta celéw. Istnieje ryzyko niekorzystnych zmian sytuacji
makroekonomicznej Polski w przysztosci, m.in. na skutek zmian jednego lub kilku z powyzszych
czynnikéw. Moze to negatywnie wptyng¢ na dzialalno$¢, pozycje rynkowa, sprzedaz, wyniki

finansowe i perspektywy rozwoju Emitenta.




Sytuacja finansowa i stan majgtkowy jednostki

W okresie sprawozdawczym Emitent osiggnat nastepujace wyniki finansowe (w tys. PLN)

2016 2015
Przychody 238.402 209.229
Zysk brutto na sprzedazy 6.847 7.236
EBITDA (1.861) 1.080
Zysk operacyjny (2.402) 723
Zysk brutto (12.860) (691)
Zysk netto (11.286) (567)
Suma bilansowa 49.737 55.371
Kapital wlasny 11.749 23.034

W okresie sprawozdawczym Spotka nie wyptacata dywidendy ani zaliczek na poczet dywidendy.

Zarzad ocenia aktualng sytuacje finansowg jako stabilna.

Zdarzenia istotnie wplywajace na dziatalnosc jednostki

Istotny wptyw na wysoko$¢ przychodéw w okresie sprawozdawczym mial popyt na gtéwny dla
Spotki produkt - ztoto inwestycyjne w postaci fizycznej. Wyzsza liczba zaméwien ztota
inwestycyjnego w porownaniu do ubiegltego okresu sprawozdawczego spowodowaty, ze

przychody ze sprzedazy i wolumen sprzedazy iloSciowej ulegly zwiekszeniu.

Informacje o instrumentach finansowych

W roku 2016 Spoétka finansowana byta z kapitaléw wlasnych oraz obrotowych kredytéw
bankowych w limicie do 12.000 tys. ztotych oraz 1.000 tys. dolar6w amerykanskich. Spotka
korzystata takze z akredytywy w wysokosci do 1.100 tys. dolaréw amerykanskich.

Bankami udzielajacymi kredytéw w roku 2016 byt Bank Zachodni WBK SA.

Spotka stosowata w 2016 roku walutowe instrumenty pochodne w celu zabezpieczenia
przysztych transakcji od momentu wystapienia zobowigzan handlowych w walutach obcych.

Na dzien 31.12.2016 r. w Spélce nie wystepowaly zawarte i aktywne transakcje forward, ktore

zostaty rozliczone po dacie bilansu.

Inne istotne zdarzenia

W okresie sprawozdawczym Spotka zawarta z Bankiem Zachodnim WBK SA z siedzibg we
Wroctawiu umowe o wielocelowa i wielowalutowg linie kredytowa. Umowa zostata zawarta na
okres 12 miesiecy z mozliwo$cig przedtuzania. Umowa obejmuje jednostke dominujacy oraz

spotke zalezna.
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W okresie sprawozdawczym Spotka nie nabywata akcji wtasnych.
W okresie sprawozdawczym Spoétka nie posiadata oddziatéw wpisanych lub niewpisanych do

rejestru sgdowego.

Istotne zdarzenia po dniu bilansowym

W dniu 8 marca 2017 roku Spoétka zawarta z Bankiem Zachodnim WBK SA z siedziba we
Wroctawiu aneks do umowy o wielocelowa i wielowalutowg linie kredytowa. Umowa zostata
zawarta do dnia 30 listopada 2017r. z mozliwo$cig przedtuzania. Umowa obejmuje jednostke
dominujacy oraz spétke zalezna.

W dniu 28 maja 2017 roku Zarzad Emitenta podjat decyzje o dokonaniu odpisu aktualizujgcego z
tytutu spadku wartosci posiadanych przez Emitenta aktywdéw - udziatéw spétki emonety.pl SA,
w ktérej Emitent posiada 100% akcji. Emitent podjat decyzje o dokonaniu odpisu
aktualizujacego w aktywach finansowych Emitenta z tytutu spadku warto$ci udziatéw jednostki
zaleznej Emitenta na dzien bilansowy tj. 31.12.2016 r. o kwote 7.000 tys. PLN. Podstawa
dokonania odpisu byto przeprowadzenie przez Zarzad Emitenta analiz finansowych oraz testu
na utrate warto$ci w oparciu o dane finansowe ze sp6tki emonety.pl SA, ktdéra jest podmiotem
niepublicznym. Warto$¢ bilansowa akcji emonety.pl SA po dokonaniu odpisu na 31.12.2016r.

ulegta obnizeniu z 15.662 tys. zt do 8.662 tys. zt.

o

Mirostaw Mejer
Prezes Zarzadu

Warszawa, 30 maja 2017 roku




