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1. ZASADY PRZYJETE PRZY SPORZADZANIU SPRAWOZDANIA ZARZADU

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci spétki LST CAPITAL S.A. (,,LST CAPITAL”, ,Spdtka”,
»Emitent”) za I péirocze 2011 roku zostato sporzadzone zgodnie z §89 ust. 1 pkt 3 Rozporzadzenia
Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papier6w wartoSciowych oraz warunkéw uznawania
za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa pafistwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim (Dz. U. 33, poz. 259).

2. ZASADY SPORZADZANIA POLROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ZA I POLROCZE
2011 ROKU

Kontynuacja dziatalnosci

Polroczne skrécone sprawozdanie finansowe LST CAPITAL za okres od 01 stycznia 2011 roku
do 30 czerwca 2011 roku zostato sporzadzone przy zalozeniu kontynuacji dziatalnosci gospodarczej
przez Spotke przez okres co najmniej dwunastu miesigcy od daty bilansowej i ze nie istniejg
przestanki zamierzonego lub przymusowego zaniechania badZ istotnego ograniczenia przez Spétke
dotychczasowej dziatalnodci. Zarzad Spotki nie stwierdza na dzien podpisania potrocznego
sprawozdania finansowego faktéw i okolicznosci wskazujacych na zagrozenie kontynuacji
dziatalno$ci w dajacej si¢ przewidzied przysztosci.

Podstawa sporzgdzenia sprawozdania

Skrécone sprawozdanie finansowe za I pétrocze 2011 roku i poréwnawczo za I pétrocze 2010 roku
sporzadzone zostalo w oparciu zasady (polityke) rachunkowosci wynikajgce z przepiséw Ustawy
z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (wraz z pézniejszymi zmianami) oraz ,,Opisu
przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci” Spétki i ,,Zasad i wykazu stawek amortyzacji srodkéw
trwatych i wartosci niematerialnych i prawnych” przyjetych Uchwalg Zarzadu LST CAPITAL
nr 3/12/2010 z dnia 15 grudnia 2010 roku.

Przyjete zasady (polityka) rachunkowos$ci zostaly zaprezentowane w ,Pélrocznym skréconym
sprawozdaniu finansowym LST CAPITAL za okres od dnia 01 stycznia 2011 roku do dnia 30 czerwca
2011 roku” w czgsci ,,Informacja dodatkowa do sprawozdania finansowego™.

Informacje o rezerwach, aktywach i rezerwach z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Informacje o rezerwach, aktywach i rezerwach z tytulu odroczonego podatku dochodowego
zaprezentowane zostaty w ,,Pétrocznym skroconym Sprawozdaniu Finansowym LST CAPITAL S.A.
za okres od dnia Ol stycznia 2011 roku do dnia 30 czerwca 2011 roku” w czedei ,Informacja
dodatkowa do sprawozdania finansowego”.
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3. PODSTAWOWE INFORMACIE O SPOLCE

Firma Spdiki LST CAPITAL spdtka akcyjna
Siedziba Warszawa
adres:

Plac Grzybowski 10 lokal 31
00-104 Warszawa

Numer Identyfikacji Podatkowe;j 928-000-79-23
Numer identyfikacyjny REGON 970455962
Przedmiot dziatalnosci wg PKD Dziatalno$é holdingow finansowych

Pozostate posrednictwo pienigzne

Rejestracja Spotki w KRS Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,
X Wydziat Gospodarczy KRS nr 0000135232

Kapital zaktadowy 2215 540,15 zt w catosci optacony

Sktad Zarzadu na 30.06.2011 r. Dariusz Janus — Prezes Zarzadu

Piotr Wozniak —Wiceprezes Zarzadu

Sktad Rady Nadzorczej na 30.06.2011 r. Marek Dybalski — Przewodniczagcy RN
Magdalena Deptuszewska
Krzysztof Misiak
Wojciech Kieliszczyk-Gorczynski
Andrzej Krakowka

Zgodnie ze Statutem Spotki rok obrotowy rozpoczyna si¢ w dniu 01 stycznia, a konczy si¢
w dniu 31 grudnia,
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4. WYBRANE DANE FINANSOWE, ZAWIERAJACE PODSTAWOWE POZYCJE SKROCONEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO (ROWNIEZ W PRZELICZENIU NA EURO)

Zasady przeliczania danych finansowych na euro:

a) Wybrane pozycje bilansu przeliczono wedlug kursu $redniego EUR podanego przez
Narodowy Bank Polski:
e Zdnia 30.06.2011 roku — tabela nr 125/A/NBP/2011 — kurs 3,9866 PLN/EUR,
e 7 dnia 30.06.2010 roku ~ tabela nr 125/A/NBP/2010 — kurs 4,1458 PLN/EUR.

b) Wybrane pozycje Rachunku Zyskéw i Strat oraz Rachunku przeplywow pienieznych
przeliczono wedlug $redniej arytmetycznej kurséw $rednich opublikowanych przez NBP
na ostatni dzien kazdego miesigca okresu obrotowego:

e Zaokres 01.01.2011-30.06.2011 roku - kurs 3,9673 PLN/EUR

e Zaokres 01.01.2010-30.06.2010 roku - kurs 4,0042 PLN/EUR

l;i;};ii(iga ﬁetto’ ze sﬁfzédéiy pi‘odﬁktéw, tbwéréW 1  T ]2 0 64 1479 k 3 0 41 ' 369
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjne;j -1 109 376 -280 94
Zysk (strata) brutto 3593 373 906 93
Zysk (strata) netto 2919 464 736 116
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej 949 -574 239 -143
Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -2 860 -8 669 =721 -2 165
Przepltywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej 1852 11649 467 2909
Przeptywy pieni¢zne netto, razem -59 2 406 -15 601
Aktywa, razem 43053 34022 10 799 8 206
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 4478 872 1123 210
Zobowiazania dlugoterminowe 1734 35 435 8
Zobowigzania krotkoterminowe 1 091 813 274 196
Kapitat wlasny 38575 33150 9676 7996
Kapitat zaktadowy 2203 2202 553 531
Liczba akeji (w szt.) 44 055 496 44 041 871 44 055 496 44 041 871
Zysk (strata) na jedng akcje zwykly (w zl/ EUR) 0,07 0,01 0,02 0,003
ﬁ;)zzx}i;gc[ljné()my zysk (strata) na jedng akcje zwykia 0,06 0,01 0,01 0.003
Warto$¢ ksiggowa na jedng akcjg (w ZV/EUR) 0,88 0,75 0,22 0,18
xzzzglijn];()ma wartos¢ ksiggowa na jedng akcje 0.73 0.75 0.18 0.18
f}j\gzk(l\z:;zyérg};;lb wyplacona dywidenda na jedng 0.00 0,00 0,00 0.00
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5. PODSTAWOWE ZRODLA PRZYCHODOW ORAZ OMOWIENIE PODSTAWOWEGO ZAKRESU
DZIALALNOSCI

LST CAPITAL S.A. to fundusz Venture Capital notowany na rynku podstawowym
GPW w Warszawie S.A.

LST CAPITAL inwestuje przede wszystkim w projekty o wysokim potencjale wzrostu bedgce
rownoczesnie w stosunkowo wezesnym stadium rozwoju, a takze w projekty juz istniejgce,
rozwijajgee si¢ w duzym tempie i wymagajgce dokapitalizowania w celu osiggniecia dalszego wzrostu
wartosci.

Inwestycje LST CAPITAL to projekty innowacyjne, wdrazajace technologie nieobecne na polskim
rynku, obecne we wzrostowych sektorach gospodarki, dajace przewage konkurencyjng oparta
na nizszych kosztach statych, oszczednosciach w kosztach energii, kosztach wynagrodzen, wysokiej
elastycznosci produkeji. Efektem inwestycji majg by¢ produkty lub ushugi wyzszej jakosci, nieobecne
dotychczas na polskim rynku.

LST CAPITAL angazuje si¢ rowniez w projekty okreslane mianem seed capital, tworzac i finansujgc
spotki funkcjonujace w obszarach o wysokiej atrakcyjnosci inwestycyjnej i innowacyjnosci
technologiczne;j.

W oparciu o powyzsze modele inwestycyjne rozwijane sg podmioty z tak zwanego
»klastra technologicznego™ SUNSHINE GARDEN S.A., INDUSTRY TECHNOLOGIES S.A.,
SOL VENTURES S.A., HOME CERAMICS S.A., ARKADIA sp. z o.0.

Glownym Zrédlem przychodéw Spdtki sg transakcje sprzedazy posiadanych —aktywéw
(akeji i udzialéw) oraz dochody zwigzane ze wzrostem wartosci spétek z portfela LST CAPITAL.

Na dzien 30 czerwca 2011 roku, w sktad portfela inwestycyjnego LST CAPITAL wchodzg
nastepujgce jednostki zalezne:

1. SOL VENTURES S.A. z siedzibg w Zarach (100,00 % udzialu w kapitale zaktadowym
i gtosach na WZ2)

2. CALLYPSO MANAGEMENT sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (100,00 % udziatu w kapitale
zaktadowym i w glosach na ZW)

3. HOME CERAMICS S.A. z siedzibg w Lubsku (74,59% udziatu w kapitale zaktadowym
i w glosach na WZ)

4. INDUSTRY TECHNOLOGIES S.A. z siedzibg w Lubsku (72,00% udziatu w kapitale
zaktadowym 1 70,00% w glosach na WZ)

5. SUNSHINE GARDEN S.A. z siedzibg w Lubsku (67,64% udzialu w kapitale zaktadowymi
65,50% w glosach na WZ)

6. CELLICA sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie (88,46% udzialu w Kapitale zakladowym
1w glosach na ZW)

LST CAPITAL S.A. jako aktywa finansowe, posiada réwniez nastepujace podmioty powigzane:
*  46,51% udziatu w kapitale zaktadowym i gltosach na WZ spotki LZMO S.A.,
*  45,35% udziatu w kapitale zaktadowym i glosach na ZW spotki LOCITECH sp. z 0.0.,
e 33,36% udzialu w kapitale zaktadowym i gltosach na WZ spotki IN POINT S.A.,
o 23,00% udziatu w kapitale zaktadowym i gtosach na ZW spotki e-petrol.pl sp. z 0.0.
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Wskazanie przyczyn 1 podstawy prawnej niesporzadzania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego

LST CAPITAL nie sporzadza skonsolidowanego sprawozdania finansowego na podstawie
art. 56 pkt 1 ustawy o rachunkowosci. Spotka nie spetnia dwéch z trzech warunkéw warunkujgcych
powstanie obowigzku sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego:
e lgczne Srednioroczne zatrudnienie w przeliczeniu na pelne etaty wyniosto nie wigcej niz
250 osdb,
e lgczne przychody netto ze sprzedazy produktow i towaréw oraz operacji finansowych
w walucie polskiej nie przekroczylty réwnowartosdci 15 000 000 euro.

6. SYTUACJA FINANSOWA SPOLKI ORAZ PODSTAWOWE WIELKOSCI EKONOMICZNE

W pierwszym potroczu 2011 roku Spétka odnotowala zysk netto w wysokosci 2 919,45 tys. zh.
W poréwnaniu z zyskiem netto w analogicznym okresie 2010 roku, ktory wynidst 464,04 tys. zt,
oznacza to wzrost o ponad 529 %, tj. 0 2 455,41 tys. zi.
Na osiggniety wynik finansowy mialy wpltyw gtdwnie nastepujace czynniki:
e Aktualizacja wartodci inwestycji: 4 758,66 tys. zl, zwigzana z wprowadzeniem do obrotu
gietdowego oraz dokonaniem wyceny rynkowej akcji inwestycji portfelowych:
IN POINT S.A., M4B S.A. oraz SCO-PAK S.A.
® Przychody ze sprzedazy akcji i udziatow: 11 883,01 tys. zt, wynikajgce m.in. z zawartych
umow sprzedazy, ktore opisane zostaty w punkcie 8 niniejszego sprawozdania.

Wartos¢ aktywdw ogétem na 30 czerwca 2011 roku wyniosta 43 052,58 tys. zt.

Wartos¢ portfela inwestycyjnego na dzien 30 czerwca 2011 roku wynosita 35 260,41 tys. zt.

Sredni zwrot z portfela, liczony jako relacja zysku netto za ostatnie 12 miesiecy do Sredniej wartodci
portfela inwestycyjnego za ostatnie 12 miesigcy, na koniec IT kwartatu 2011 roku wynidst 16,5 %.

Wykres I Podstawowe dane finansowe LST CAPITAL od debiutu na GPW w Warszawie

32 862

30778

1Q 2010 2Q 2010 3Q 2010 4Q 2010 1Q 2011 2Q 2011

BN Srednia wartos¢ portfela inwestycyjnego za ost. 12 mies. [w tys. z1]
[B-wynik netto za ost. 12 mies. [w tys. zt]

Zrédlo: Dane finansowe LST CAPITAL S.A.
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Zarzad zaklada, Zze do konca 2011 roku zrealizuje projekty inwestycyjne w kwocie ok. 500 tys. zt.
Zostang one sfinansowane ze $rodkéw wiasnych pochodzacych ze sprzedazy akcji spotek
portfelowych, ktore osiggna zadowalajgcy Spotke poziom wyceny rynkowej oraz z emisji akcji
serii H w ramach podpisanej umowy inwestycyjnej z YA Global Master SPV, Ltd. Zarzad Spétki
nie wyklucza rowniez mozliwosei skorzystania z innych form finansowania.

7. AKCJONARIUSZE POSTADAJACY BEZPOSREDNIO LUB POSREDNIO PRZEZ PODMIOTY
ZALEZNE CO NAJMNIEJ 5% OGOLNEJ LICZBY GLOSOW NA WAILNYM ZGROMADZENIU
SPOLKI NA DZIEN 30 CZERWCA 2011 ROKU JAK ROWNIEZ NA DZIEN PRZEKAZANIA
NINIEJSZEGO RAPORTU ORAZ WSKAZANIE ZMIAN W STRUKTURZE WEASNOSCI
ZNACZNYCH PAKIETOW AKCJI SPOLKI W OKRESIE OD PRZEKAZANIA POPRZEDNIEGO
RAPORTU KWARTALNEGO.

Wedhig wiedzy Zarzagdu Spoétki struktura akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% ogdlnej liczby
glosdw na Walnym Zgromadzeniu, na dzien 30 czerwca 2011 roku, przedstawiata si¢ nastepujgco:

Tabela 1 Akcjonariat Spotki na dzien 30 czerwea 2011 roku

Dariusz 1 I'wona Janus 7176 454 16,29%

Bogdan Malachwiej 5812629 13,20%
Malgorzata i Artur Stawiiiscy 3500010 7,94%
Pozostali 27 566 403 62,57%
Razem 44 055 496 100,00%
Zrodio: Dane Zarzgdu LST CAPITAL
Wykres 2 Struktura akcjonariatu Spotki na dzien 30 czerwca 2011 roku
62,57%
16,29%
7,94% '
13,20%
# Dariusz i Iwona Janus “Bogdan Matachwiej
Matgorzata i Artur Stawinscy ~ M Pozostali
Zrédlo: Dane Zarzgdu LST CAPITAL
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Wedlug wiedzy Zarzadu Spotki struktura akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% ogdlnej liczby
gloséw na Walnym Zgromadzeniu, na dzien przekazania raportu, przedstawia sig nastgpujgco:

Tabela 2 Akcjonariat Spotki na dzien przekazania raportu — 31 sierpnia 2011 roku

Liczba akeji/glosow | 0731 ¥ kapitale zalladowym |
- ogolnejghczblefglosow’

I'wona i Dariusz Janus 7176 454 16,19%
Bogdan Matachwigj 6 737475 15,21%
Matgorzata 1 Artur Stawinscy 3500010 7,90%
Pozostali 26 896 864 60,70%
Razem 44 310 803 100,00%

Zrédlo: Dane Zarzgdu LST CAPITAL

Wykres 3 Struktura akcjonariatu Spolki na dzien przekazania raportu — 31 sierpnia 2011 roku

60,70%

7,90%

15,21%

# Dariusz 1 Iwona Janus Bogdan Matachwiej

“Malgorzata 1 Artur Stawinscy @ Pozostali

Zrodlo: Dane Zarzqdu LST CAPITAL
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Stan akcjonariatu na dzien przekazania ostatniego raportu kwartalnego za I kwartat
2011 roku, przedstawiat si¢ nastepujaco:

Tabela 3 Akcjonariat Spotki na dzier 31 marca 2011 roku

Udzxal W kapltale ;
' zaldadowym/ngolnej hczble .
- ; | ‘ glosow ‘

TOTMES S.A.* 12931 142 29,36%
Iwona i1 Dariusz Janus 7 156 454 16,25%
Malgorzata 1 Artur Stawifiscy 3500010 7,95%
Pozostali 20 454 265 46,44%
Razem 44 041 871 100,00%

*) wraz z podmiotami zaleznymi.
Zrédto: Dane Zarzgdu LST CAPITAL

Wykres 4 Struktura akcjonariatu Spotki na dziev 31 marca 2011 roku

46,44%

#TOTMES S.A.* ‘Iwona 1 Dariusz Janus

Matgorzata i Artur Stawinscy ~ ®Pozostali

Zrodto: Dane Zarzqdu LST CAPITAL
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8. ZESTAWIENIE STANU POSIADANIA AKCJI SPOLKI LUB UPRAWNIEN DO NICH PRZEZ
OSOBY ZARZADZAJACE I NADZORUJACE SPOLKE

Wedlug wiedzy Zarzadu na dzien przekazania niniejszego raportu pdlrocznego osoby zarzadzajgce
i nadzorujgce posiadaty nastepujace akcje Spolki:

e osoby zarzadzajace

Pan Dariusz Janus posiada 6 156 454 akcji LST CAPITAL, co stanowi 13,89% udzialu w kapitale
zaktadowym Spotki i uprawnia do wykonywania 13,89% gltoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.
Pan Dariusz Janus wraz z malzonkg Iwong Janus posiadajg tgcznie 7 176 454 akeji Spotki
stanowigcych 16,19% w kapitale zaktadowym Spotki oraz 16,19% w og6lnej liczbie glosow
na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

Pan Piotr Wozniak posiada 75 000 akcji LST CAPITAL, co stanowi 0,17% udziatu w kapitale
zakladowym i uprawnia do wykonywania 0,17% gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spoétki.
Pan Piotr Wozniak wraz z osobami blisko zwigzanymi posiadaja lacznie 92 000 akcji Spotki
stanowigcych 0,21% w kapitale zaktadowym Spoétki oraz 0,21% w ogélnej liczbie gloséw na Walnym
Zgromadzeniu Spotki.

e osoby nadzorujace

Pan Marek Dybalski posiada 538 744 akcji LST CAPITAL, co stanowi 1,22% udziatu w kapitale
zaktadowym Spdiki 1 uprawnia do wykonywania 1,22% gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

Pan Wojciech Kieliszczyk-Gorcezyiski posiada 37 000 akcji LST CAPITAL, co stanowi 0,08%
udziatu w kapitale zaktadowym i uprawnia do wykonywania 0,08% gloséw na Walnym
Zgromadzeniu Spotki.

Pan Wojciech Kieliszezyk-Gorezynski wraz z osobami blisko zwigzanymi posiadajg tgcznie 62 000
akcji Spotki stanowigcych 0,14% w kapitale zakladowym Spotki oraz w ogdlnej liczbie gloséw
na Walnym Zgromadzeniu Spéiki.

Zgodnie z wiedzg Zarzadu w okresiec od przekazania poprzedniego raportu okresowego
za I kwartat 2011 roku miaty miejsce nastepujace zmiany w stanie posiadania akcji Spotki przez osoby
zarzadzajace lub nadzorujace:

e Wiceprezes Zarzadu zawiadomit w dniu 26 lipca 2011 roku Zarzad Spotki o nabyciu 30 500
akcji Spotki, w tym od dnia rozpoczgcia pelnienia funkcji Wiceprezesa Zarzadu Spétki
tj. 01 maja 2011 roku o nabyciu 10 500 akcji LST CAPITAL. Transakcje mialy miejsce na
rynku regulowanym w trybie sesji zwyklej. Informacje te Spétka podata w raporcie biezagcym
nr 31/2011/K z dnia 27 lipca 2011 roku.

Ponadto na podstawie umowy z dnia 17 maja 2011 roku zawartej pomiedzy Panem Piotrem
Wozniakiem, Wiceprezesem Zarzadu LST CAPITAL S.A., a spétka SOL VENTURES S.A.
(spotka zalezna od LST CAPITAL S.A.), Pan Piotr Wozniak uzyskat prawo (opcje) do kupna rocznie
40 000 akcji spotki LST CAPITAL S.A. (,,Akcje”) Opcja przystuguje w okresie pigciu kolejnych lat
obrotowych poczawszy od 2012 roku (to jest za rok obrotowy 2011). Cena po jakiej opcja moze byé
wykonana wynosi 0,98 zt i zostata ustalona w oparciu o kurs Akcji $rednio wazony wolumenem
obrotu w okresie od 03 stycznia 2011 roku do 16 maja 2011 roku.
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Warunkiem wykonania opcji jest faczne wystgpienie w odniesieniu do kazdego roku obrotowego
nastepujacych zdarzen:

1) Zatwierdzone sprawozdanie finansowe LST CAPITAL S.A. za dany rok oborowy bedzie
wykazywato zysk netto nie mniejszy niz 4 000 tys. zl, w przypadku prowadzenia
sprawozdawczosci w PSR, a w przypadku prowadzenia sprawozdawczosci wg MSR,
wysokos¢ wyniku do wykonania opcji bedzie ustalana w uzgodnieniu z radg nadzorcza
LST CAPITAL.

2) Kurs Akcji, liczony jako s$redni wazony wolumenem obrotu kurs Akcji w okresie
od 01 stycznia roku nastgpujacego po danym roku obrotowym do dnia poprzedzajgcego
wykonanie opcji za dany rok obrotowy, bedzie wyzszy o 20% od $redniego wazonego
wolumenem obrotu kursu Akcji roku obrotowym ktérego opcja dotyczy. W kolejnych latach
obrotowych wzrost kursu Akcji bedzie liczony w oparciu o formulg procentu sktadanego.

3) Pan Piotr Wozniak uzyska absolutorium z wykonania obowigzkéw czionka Zarzadu
LST CAPITAL. W przypadku niepowotania na kolejng kadencje, Panu Piotrowi Wozniakowi
przystuguje opcja za dwie ostatnie transze, o ile zostanie spelniony warunek wzrostu kursu
Akcji, o ktorym mowa w pkt 2 powyzej.

9. INFORMACJE O ZMIANACH ZMIAN W STRUKTURZE SPOLKI, W TYM W WYNIKU
POLACZENIA Z INNYMI JEDNOSTKAMI, PRZEJECIA LUB SPRZEDAZY JEDNOSTEK GRUPY
KAPITALOWEJ, INWESTYCJT DLUGOTERMINOWYCH, PODZIALU, RESTRUKTURYZACJI
I ZANTECHANIA DZIALALNOSCI

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem zostaly podpisane nastepujgce istotne umowy majace
wplyw na portfel inwestycyjny Spotki:

W dniu 29 marca 2011 roku Zarzad Spétki podpisal porozumienie w sprawie rozwigzania umowy
inwestycyjnej z Panami Andrzejem Dabrowg, Krzysztofem Kornackim oraz Tomaszem Brzozowskim.
Przedmiotem umowy inwestycyjnej byto wspdlne prowadzenie i rozwijanie projektu pod nazwa
Telekomunikacja Blizej w ramach nowo powotanej spotki Telekomunikacja Blizej S.A. Umowa
zostata rozwigzana z uwagi na brak mozliwosci wykonania prognoz zawartych w biznes planie
inwestycji i konieczno$¢ przesunigeia w czasie realizacji projektu inwestycyjnego.

W dniu 19 maja 2011 roku Zarzad Spétki podpisat Umowe ze spétka Pasaz Luzycki sp. z o.0., ktérej
przedmiotem bylo zbycie przez LST CAPITAL 10 673 udziatéw, stanowigcych 93,79% kapitatu
zaktadowego spdtki, za kwote 5 336 500,00 zt, w celu ich umorzenia w zamian za akcje, udzialy oraz
gotowke bedgce w posiadaniu Pasazu Luzyckiego. W wyniku transakcji Spotka nabyta:
e 424 000 akcji zwyklych na okaziciela serii B spotki SCO-PAK S.A. stanowigcych 0,90%
w kapitale zaktadowym oraz 0,73% w glosach na Walnym Zgromadzeniu tej spétki, o tacznej
wartosci 1 759 600,00 zi,
e 885000 akcji zwyktych na okaziciela serii A spotki LZMO S.A. stanowigcych 12,85%
w kapitale zakladowym i w gltosach na Walnym Zgromadzeniu tej sp6tki, o lacznej wartosci
2 566 500,00 zt,
e 193 031 akcji zwyklych na okaziciela spotki M4B S.A. stanowigcych 3,02% w kapitale
zakladowym oraz 2,25% w glosach na Walnym Zgromadzeniu tej spotki, o tacznej warto$ci
223 915,96 zt;
® 666666 akcji zwyklych na okaziciela spotki EUROSNACK S.A. stanowigcych 4,99%
w Kapitale zaktadowym i w glosach na Walnym Zgromadzeniu tej spotki, o tgcznej wartodci
413 332,92 #
e prawa do wierzytelnosci przystugujacej wzgledem SOL VENTURES S.A. wynikajacej
z umowy sprzedazy nieruchomo$ci potozonych w Zarach z dnia 20 sierpnia 2010 roku
w wysokosci 373 019,03 z1.
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W dniu 27 maja 2011 roku Zarzad Spoétki podpisat Umowe ze sp6tka Global Connect sp. z 0.0. ktérej
przedmiotem bylo zbycie przez LST CAPITAL 69 133 udziatdw, stanowiacych 68,65% kapitatu
zaktadowego spotki, za kwote 3 868 682,68 zt, w celu ich umorzenia w zamian za akcje, udziaty oraz
gotowke bedace w posiadaniu Global Connect. W wyniku transakeji Spotka nabyta:

e 392000 akcji zwyktych na okaziciela serii B spotki SCO-PAK S.A., stanowigcych 0,83%
w kapitale zaktadowym oraz 0,83% w glosach na Walnym Zgromadzeniu tej spotki, za taczng
ceng 1 724 800,00 zt,

* 230000 akcji zwyklych na okaziciela serii A spdétki LZMO S.A., stanowigcych 3,34%
w kapitale zakladowym oraz 3,34% w gtosach na Walnym Zgromadzeniu tej sp6tki, za taczna
ceng 690 000,00 zt,

¢ 117 udziatéw spétki LOCITECH sp. z 0.0. stanowiacych 18,17% w kapitale zaktadowym oraz
18,17% w glosach na Zgromadzeniu Wspolnikéw tej spolki, za fgczng cene 149 760,00 zt,

e 18200 akeji zwyktych na okaziciela spotki POLTRONIC S.A. stanowigcych 0,61% w kapitale
zakladowym oraz 0,61% w glosach na Walnym Zgromadzeniu tej spéiki, za taczng cene
72 800,00 zt,

e 175709 akcji zwyklych na okaziciela spotki M4B S.A., stanowiacych 2,97% w kapitale
zaktadowym oraz 2,17% w glosach na Walnym Zgromadzeniu Wspdlnikdw tej spotki,
za taczng ceng 193 279,90 zt,

¢ 17 858 akcji zwyktych na okaziciela serii F spotki TOTMES TMT S.A. stanowigcych 0,49%
w kapitale zakladowym oraz 0,49% w glosach na Walnym Zgromadzeniu tej spétki, to jest
za taczng cene 142 864,00 21,

* 39691 akcji spotki Inwestycje Alternatywne Profit S.A. stanowiacych 0,18% w kapitale
zakfadowym oraz 0,18% w gtosach na Walnym Zgromadzeniu tej spéiki, to jest za taczng cene
119 073,00 =,

* 200 udziatow spotki AURES sp. z 0.0. stanowigcych 2,35%w kapitale zaktadowym oraz 2,35%
w gtosach na Zgromadzeniu Wspolnikow tej spotki, za taczng cene 300 000,00 zt,

e prawa do wierzytelnosci przystugujacej Spélce wzglgdem AURES sp. z 0.0. na podstawie
umowy przelewu wierzytelnosei, za ceng 357 728,44 z1,

e prawa do wierzytelnosci przystugujgcej Spétce wzgledem SOL VENTURES S.A. z tytutu
odsetek od pozyczek, za cene 7 619,17 zt,

e prawa do wierzytelnosci przyshigujacej Spétce wzglgdem LOCITECH sp. z o.0. z tytutu
umowy pozyczki, za ceng 110 736,49 z1.

W dniu 14 czerwca 2011 roku LST CAPITAL podpisal Umowe inwestycyjng z Panem Markiem
Nolte, dotyczaca zaangazowania kapitalowego Spotki w Przedsiebiorstwo Innowacyjno-Wdrozeniowe
ARKADIA sp. z 0.0. z siedzibg w Stanowicach.

Przedmiotem Umowy Inwestycyjnej jest podjgcie wspdlpracy w zakresie przetwarzania folii
poliolefinowych, w celu pozyskiwania woskéw, mikrowoskéw oraz past, z zastosowaniem
dla przemystu: meblowego, skérzanego, samochodowego, tworzyw sztucznych, kosmetycznego,
farb i lakieréw oraz farb i lakieréw przemystowych.

Zgodnie z Umowg Inwestycyjng, LST CAPITAL zobowigzat si¢ do przystapienia do Spétki i objecia
nowo utworzonych udziatéw, dajgcych 45,05% w kapitale zakladowym Spétki.

Inwestycja umozliwi Spélce rozszerzenie tworzonego klastra technologicznego, jednoznacznie
okreslonego w strategii inwestycyjnej Spotki jako Venture Capital w obszarze innowacyjnych
technologii produkcyjnych nieobecnych na polskim rynku, o nowy segment dziatalnosci i pozwoli
rozwija¢ dziatalnos¢ w segmentach biznesowych, ktore mogg przynies¢ Spolce stabilne
1 przewidywalne przychody oraz istotne dodatnie przeptywy gotéwkowe. Wiecej informacji Emitent
podal w raporcie biezacym nr 21/2011 z dnia 15 czerwca 2011 roku.

Aktualne zestawienie powigzan kapitatowych LST CAPITAL z innymi podmiotami zawarte zostato
w Informacji Dodatkowej do Pétrocznego Sprawozdania Finansowego.

[4 LST CAPITAL




SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI SPOLKI ZA I POLROCZE ROKU OBROTOWEGO
2011 OBEJMUJACE OKRES OD 01 STYCZNIA 2011 ROKU DO 30 CZERWCA 2011 ROKU

10. INFORMACJA ZARZADU DOTYCZACA ZREALIZOWANIA WCZESNIEJ PUBLIKOWANYCH
PROGNOZ WYNIKOW NA 2010 ROK

Spolka nie publikowala prognoz wynikéw finansowych na biezgcy rok obrotowy.

11. INFORMACJE O POSTEPOWANIACH TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM
WLASCIWYM DLA POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACJI
PUBLICZNEJ

Na koniec badanego okresu, jak réwniez na dzien publikacji niniejszego sprawozdania nie toczg sig
postgpowania przed sgdem, organem wiadciwym dla postepowania arbitrazowego ani przed organem
administracji publicznej dotyczgce zobowigzan albo wierzytelnosci Spotki Iub jednostki od niej
zaleznej, ktérych suma stanowi co najmniej 10% kapitatow wiasnych Spoéiki, lub ktérych taczna
warto$¢ stanowi co najmniej 10% kapitatow wiasnych Spoiki.

12. INFORMACJA O ZAWARCIU PRZEZ SPOLKE, LUB JEDNOSTKE OD NIEJ ZALEZNA JEDNEJ LUB
WIELU TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI, JEZELI POJEDYNCZO LUB EACZNIE SA
ONE ISTOTNE 1 ZOSTALY ZAWARTE NA INNYCH WARUNKACH NIZ RYNKOWE

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem, Spétka, jak réwniez jednostki od niej zalezne nie
zawieraty istotnych transakcji zpodmiotem powigzanym na warunkach innych niz rynkowe.
Szczegolng uwage, ze wzgledu na ich wielkos¢, Zarzad Spéiki pragnie jedynie zwrdcié na umowy
inwestycyjne zawarte w dniach 19 1 27 maja 2011 roku, opisane w pkt 8 niniejszego sprawozdania.

13. INFORMACIJE O UDZIELENIU PRZEZ SPOLKE LUB JEDNOSTKE OD NIEJ ZALEZNA PORECZEN
KREDYTU LUB POZYCZKI LUB UDZIELENIU GWARANCII -~ EACZNIE JEDNEMU
PODMIOTOWI LUB JEDNOSTCE ZALEZNEJ OD TEGO PODMIOTU, JESLI LACZNA WARTOSC
ISTNIEJACYCH PORECZEN LUB GWARANCIT STANOWI ROWNOWARTOSC CO NAJMNIEJ
10% KAPITALOW WLASNYCH SPOLKI

W okresie objetym ninigjszym sprawozdaniem Spétka nie udzielifa porgczen kredytu lub pozyczki jak
réwniez nie udzielita zadnych gwarancji bankowych, ktérych faczna warto$é przekraczataby 10%
kapitaléw wiasnych Spdiki.
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14. WSKAZANIE CZYNNIKOW, KTORE W OCENIE SPOLKI BEDA MIALY WPLYW
NA OSIAGNIETE PRZEZ NIA WYNIKI W PERSPEKTYWIE CO NAJMNIEJ KOLEJNEGO
POLROCZA

W perspektywie II pétrocza roku obrotowego 2011 na wyniki Spétki beds miaty wpltyw nastepujgce
czynniki:

e planowane wprowadzenie do obrotu na rynku alternatywnym NewConnect w I kwartale
2011 roku akeji spotki LZMO S.A. oraz poziom ich wyceny rynkowej,

e planowane wprowadzenie do obrotu na rynku alternatywnym NewConnect w IV kwartale
2011 roku akeji spotki SFD S.A. oraz poziom ich wyceny rynkowe;j,

e koniunktura panujgca na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A., majaca
istotny wplyw na wyceng aktywow spolek publicznych znajdujacych sie w portfelu
LST CAPITAL,

W opinii Zarzadu LST CAPITAL globalna koniunktura makroekonomiczna oraz liczne wydarzenia
wywierajgce wpltyw na prawidlows oceng ryzyka wplywaja w znaczacy sposob na wycene aktywéw,
w tym akcji spdtek z sektora Venture Capital, do ktérych zaliczany jest LST CAPITAL, a takze
inwestycji realizowanych przez te spétki.

W warunkach bardzo duzej zmiennosci wycen oraz niepewnosci dotyczacej ptynnosci na rynkach
walutowych, pienigznych oraz rynku instrumentéw dluznych wolnych od ryzyka, kluczows cechg
odpowiedzialng za wycene spotek z sektora VC jest dostep do kapitatu, umozliwiajacy realizacje
zamierzen inwestycyjnych w warunkach trudnego do okreSlenia i zmiennego w czasie ryzyka
inwestycyjnego, braku plynnodci itd. W $wietle powyzszych ryzyk nalezy uznaé, ze pozycja
LST CAPITAL jest bardzo bezpieczna, ze wzgledu na duzy udziat ptynnych aktywdw, niski poziom
zadhuzenia kapitaléw oraz aktywoéw a takze dostgp do kapitalu w formie akcji obejmowanych
W zamian za wyemitowane warranty subskrypcyjne na podstawie umowy jaka zostala zawarta
z YA Global Master SPV Ltd.

Do konca 2011 roku Spétka bedzie kontynuowata intensywne prace zwiazane z rozwojem wybranych
spotek portfelowych znajdujacych sie w tzw. klastrze technologicznym:

e INDUSTRY TECHNOLOGIES S.A. — zaawansowanie prac rozwojowych pozwala ocenié
projekt jako przygotowany do zlozenia aplikacji o udzielenie kredytu technologicznego
w kwocie 5,7 mln zt. Projekt ten polega na rozwoju niestosowanej dotychczas technologii
produkeji izolatoréw oraz innych elementéw ceramicznych o wiasciwo$ciach izolacyjnych.
Najwazniejsza przewagg tej technologii jest jej bezodpadowosé¢, bardzo wysokie parametry
technologiczne, nie osiggane w innych metodach produkcji, powtarzalno$¢ parametréw,
wysoki stopien automatyzacji, niski udziat kosztéw pracy ludzkiej, zminimalizowanic
kosztow statych,

e SUNSHINE GARDEN S.A. - zaawansowanie prac rozwojowych pozwala oceni¢ projekt jako
przygotowany do ztozenia aplikacji o udzielenie kredytu technologicznego w kwocie
5,7 min z}. Projekt ten polega na rozwoju nowej linii nawozéw ogrodniczych zastosowania
specjalnego, tzn. o przedtuzonym dziataniu, chronionych prawem patentowym. Produkty tego
typu nie sg dotychczas stosowane i jest to rozwigzanie pionierskie, o bardzo wysokich
wlasciwosciach polepszajacych strukture gleby oraz umozliwiajacych rekultywacje terendw
poddanych procesom biodegradacji. Produkty te osiggaja wysokie parametry uzytkowe,
znaczgco ulatwiajgce dziatania majace na celu trwatg poprawe warunkéw glebowych w jakich
rozwijajg si¢ rosliny w ogrodach przydomowych a takze znaczgco poprawiajace jakosé
terenoéw poddanych rekultywacji.

i/ 14
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e ARKADIA sp. zo.0. / TECHNOLOGICS S.A. (planowane przeksztatcenie w spétke akcyjna)
— zaawansowanie prac rozwojowych pozwala ocenié projekt jako przygotowany do zlozenia
aplikacji o udzielenie kredytu technologicznego w kwocie 5,7 mln zt. Dodatkowo, projekt
zgodnie z realizowanymi planami powinien osiagnaé pierwsze przychody w IV kwartale 2011
roku. Projekt ten to unikalna na skal¢ Swiatowg metoda produkeji woskéw polietylenowych
oraz polipropylenowych wysokiej jakosci przeznaczonych do specjalnych zastosowan a takze
innych substancji. Metody produkeji sa chronione prawem patentowym.

Ponadto w  drugim  pdlroczu  dzialalno$¢  operacyjna  rozpocznie  spétka  zalezna
CELLICA sp. z 0.0. CELLICA to spotka doradcza specjalizujgca si¢ w obszarze corporate finance,
doradztwa biznesowego i transakcyjnego. Swiadczyé bedzie ustugi w szezegolnosci w zakresie:

- restrukturyzacji spotek i grup kapitalowych,

- transakcji fuzji i przejec,

- doradztwa w zakresie podejmowania dziatan majacych na celu ochrong bilanséw spétek

kapitalowych w sytuacjach duzej zmiennosci na rynkach,
- doradztwa w zakresie przeksztatcania spotek,
- opracowywania biznesplanéw oraz strategii rozwoju przedsiebiorstw.

Spétka CELLICA zostata rowniez wpisana w dniu 04 sierpnia 2011 roku na liste Autoryzowanych
Doradec6éw dla rynku NewConnect, na mocy Decyzji nr 3/2011 Wicedyrektora Dziatu Rozwoju Rynku
Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

15. OPIS CZYNNIKOW 1 ZDARZEN, W SZCZEGOLNOSCI O NIETYPOWYM CHARAKTERZE,
MAJACYCH ZNACZACY WPLYW NA OSIAGNIETE WYNIKI FINANSOWE

W okresie objetym raportem nie wystapity zdarzenia, w szczegdlnosdci o nietypowym charakterze,
majace znaczacy wptyw na wyniki finansowe Spotki.

16. OBJASNIENIA DOTYCZACE SEZONOWOSCI LUB CYKLICZNOSCI DZIALALNOSCI SPOLKI
W PREZENTOWANYM OKRESIE

W dziatalno$ci Spotki jako spotki inwestycyjnej nie wystgpuje zjawisko sezonowosci ani cyklicznosci.

17. INFORMACIE DOTYCZACE EMISJI, WYKUPU 1 SPLATY  NIEUDZIALOWYCH
I KAPITALOWYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

W dniu 01 lutego 2011 roku Zarzad Krajowego Depozytu Papierow Warto$ciowych S.A. (,KDPW™)
podjat Uchwate Nr 87/11 w sprawie przyjecia do KDPW do 9 000 000 akeji zwyktych na okaziciela
serii H spétki LST CAPITAL o wartosci nominalnej 0,05 zt kazda, emitowanych w ramach
warunkowego podwyzszenia kapitatu zakladowego na podstawie Uchwaly nr 3 NWZ LST CAPITAL
z dnia 12 pazdziernika 2010 roku.

W dniu 2 lutego 2011 roku uchwate o dopuszczeniu do obrotu gieldowego na rynku podstawowym
ww. akcji podjat Zarzad Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
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W dniu 7 czerwca 2011 roku zostalo zarejestrowanych przez Krajowy Depozyt Papierow
Wartosciowych S.A. 13 625 akeji zwykiych na okaziciela serii H Spotki, o wartosci nominalne;j
0,05 zt kazda akcja, wyemitowanych w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego.
Jednoczesnie w tym samym dniu, nastgpito zapisanie ww. akcji serii H na rachunku papierow
wartosciowych YA GLOBAL MASTER SPV  posiadacza warrantdw subskrypcyjnych,
uprawniajgcych do obje¢cia Akcji serii H.

W dniu 15 lipca 2011 roku zostalo zarejestrowanych przez Krajowy Depozyt Papierdw
Wartosciowych S.A. 129 376 akcji zwyklych na okaziciela serii H Spotki, o warto$ci nominalne;j
0,05 7t kazda akcja, wyemitowanych w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego.
Jednoczesnie w tym samym dniu, nastapito zapisanie ww. akcji serii H na rachunku papieréw
wartosciowych YA GLOBAL MASTER SPV  posiadacza warrantéw  subskrypcyjnych,
uprawniajacych do objecia Akcji serii H.

W dniu 04 sierpnia 2011 roku zostalo zarejestrowanych przez Krajowy Depozyt Papieréw
Wartosciowych S.A. 125931 akeji zwyklych na okaziciela serii H Spétki, o wartosci nominalnej
0,05 zt kazda akcja, wyemitowanych w ramach warunkowego podwyzszenia kapitahu zakladowego.
Jednoczes$nie w tym samym dniu, nastapito zapisanie ww. akcji serii H na rachunku papierow
wartosciowych YA GLOBAL MASTER SPV  posiadacza warrantéw  subskrypcyjnych,
uprawniajacych do objecia Akcji serii H.

O objeciu akcji przez YA GLOBAL MASTER SPV, Emitent informowal raportami biezacymi
nr 14/2011, 28/2011 oraz 33/2011.

Na dzien przekazania raportu kapitat zaktadowy LST CAPITAL S.A. wynosi 2 215 540,15 zt i dzieli
si¢ na 44 310 803 akeji.

18. INFORMACIE DOTYCZACE WYPLACONEJ LUB ZADEKLAROWANEJ DYWIDENDY

W okresie, ktorego dotyczy niniejszy raport Spotka nie deklarowata, ani tez nie wyptacata dywidendy.

19. OPIS PODSTAWOWYCH ZAGROZEN 1 RYZYKA ZWIAZANYCH Z POZOSTALYMI MIESIACAMI
ROKU OBROTOWEGO

Ryzyko zwigzane z koniunkturg gospodarcza w Polsce

Ogolnoswiatowa koniunktura gospodarcza oraz sytuacja gospodarcza w Polsce maja istotny wpltyw
na wyniki finansowe osiagane przez Spotke, gdyz powodzenie rozwoju spétek portfelowych zalezy
migdzy innymi od ksztaltowania si¢ warunkow prowadzenia dziatalnosci gospodarcze;j.

Spotka w celu ograniczenia wpltywu tego ryzyka bierze pod uwage publikowane prognozy sytuacji
gospodarczej przy dokonywaniu wyceny potencjalnych projektow inwestycyjnych, a ponadto
inwestuje w spétki bedace na réznym etapie rozwoju oraz dzialajace w réznych sektorach gospodarki.

Ryzyko koniunktury gieldowej

Koniunktura na rynku kapitalowym jest $cisle zwiazana z sytuacja gospodarczg prawng i polityczng
otoczenia, w ktorym funkcjonuje Spotka oraz podmioty z portfela inwestycyjnego. Jej pogorszenie
moze by¢ przyczyng obnizenia poziomu wyceny podmiotdw, w ktére Spotka inwestuje, co mogtoby
negatywnie wplyna¢ na uzyskiwane wyniki finansowe. Opisane ryzyko ograniczane jest poprzez
dywersyfikacje branzowg portfela inwestycyjnego oraz angazowanie si¢ w projekty bedace na réznych
stopniach rozwoju.
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Ryzyko zwiazane z dzialalno$cia podstawowa Spolki

Dziatalnos¢ podstawowa Spotki okreslana jako Venture Capital, skierowana jest na inwestycje
w podmioty realizujgce przedsiewzigcia na wezesnym etapie rozwoju, koncentrujge sie na spétkach
o innowacyjnej dziatalnosci w zakresie stosowanych technologii i dostarczanych produktéw i ustug.
Wyniki finansowe Spotki uzaleznione sg od wartosci pozyskanych funduszy z tytulu wyjscia
z dokonanych w poprzednich okresach inwestycji oraz wzrostu wartosci aktualnie posiadanych
aktywoéw w portfelu inwestycyjnym. W przypadku niekorzystnych zmian w sektorach dzialalno$ci
spofek portfelowych lub tez w przypadku nie zrealizowania przez spotki portfelowe strategii rozwoju,
jego wyniki finansowe mogg ulec pogorszeniu. Ewentualna realizacja takiego scenariusza moze
wplyng¢ na obnizenie wyceny posiadanych przez Spolke udziatéw lub akcji danych Spélek.
Jest to najbardziej istotne ryzyko dotyczace wszystkich podmiotéw prowadzgcych dziatalno$é Venture
Capital. Spotka nie ma wptywu na to ryzyko, jednak stara si¢ je minimalizowad na etapie wyboru
inwestycji poprzez przeprowadzanie przy kazdym projekcie pelnego due diligence oraz etapowego
wejscia w inwestycje, pod warunkiem realizacji przez spétke portfelows celéw zawartych w umowie
inwestycyjne;j.

Ryzyko opdéZnien w realizacji projektow

Osiggnigcie zyskow z inwestycji w spotki portfelowe uwarunkowane jest wicloma czynnikami
pozostajgcymi poza kontrola Emitenta 1 spotki portfelowej, takich jak ogolna koniunktura
gospodarcza, zmiany technologiczne, zmiany w zachowaniach konsumentéw, itp. Ponadto sukces
projektu inwestycyjnego zalezy w duzym stopniu od kompetencji os6b zarzadzajacych dana spétka.
Istnieje jednak ryzyko wystapienia nieprzewidzianych okolicznosci negatywnie wplywajacych
na rozwoj projektu oraz jego warto$¢, a zwlaszcza wptywajacych na opéznienia w ich realizacji,
co moze przetozy¢ si¢ na niemozno$¢ uzyskania zakladanych zyskéw z inwestycji w pierwotnie
zatozonym horyzoncie czasowym, wigcznie z Kkoniecznoscig nieplanowanego dofinansowywania
spotki portfelowej lub poniesieniem straty z inwestycji. Obnizenie Iub catkowita utrata wartodci
inwestycji moze wywrze¢ ujemne skutki na sytuacje finansowg Spo6lki.

Ryzyko zwiazane z branza nowych technologii

Utrzymanie dynamicznego tempa wzrostu sektora nowych technologii w branzach energii
odnawialnej, informatycznych i komunikacyjnych (ICT) i e-commerce, z uwagi na zakladany profil
inwestycyjny Spétki, ma kluczowe znaczenie dla oceny ryzyka gospodarczego Emitenta. Ze wzgledu
na duzg liczbg czynnikéw majgcych wplyw na wyzej wymieniong branze nowych technologii,
przyktadowo popyt na produkty i ustugi z tej dziedziny, nie mozna zagwarantowaé, ze tempo wzrostu
przedmiotowego sektora gospodarki pozostanie na tak wysokim poziomie. Dlatego tez sytuacja
sektora nowych technologii ma bezpo$redni i posredni wptyw na sytuacje gospodarczg Spotki.

Ryzyko utraty kontroli nad spéltkami

Ze wzgledu na rozny stopien zaangazowania w poszczegdlne spotki z portfela inwestycyjnego Spétka
nie moze wykluczy¢ sytuacji, iz w przysztosci nie bedzie miat wptywu na podejmowane przez osoby
zarzgdzajgce spotkami decyzje gospodarcze. Ryzyko to ograniczane jest poprzez zapisy w umowach
inwestycyjnych zabezpieczajgce interesy Spotki, m.in. delegowanie do zarzadéw i rad nadzorczych
spolek portfelowych wiasnych przedstawicieli oraz mozliwos$¢ wplywu na podejmowanie kluczowych
decyzji dla danej spéiki, ktére powinno w zamierzeniu minimalizowaé ryzyko opisane w tym punkcie.

Ryzyko niepowodzenia inwestycji

Glownym kierunkiem dziatalnosci LST CAPITAL sa inwestycje w projekty o wysokim potencjale
wzrostu bedace réwnoczesnie w stosunkowo wezesnym stadium rozwoju. Proces taki moze zakonczyé
si¢ niepowodzeniem z przyczyn zaleznych, badZ niezaleznych od Spétki. Inwestorzy powinni mieé
na uwadze, ze znaczna cze$¢ przychodéw z tej dziatalnosci jest uzyskiwana z tytutu sprzedazy
akcji/udziatéw w wyniku sukcesu projektu. W przypadku niepowodzenia projektu, Spétka pomimo
poniesienia kosztéw moze nie zrealizowaé planowanych przychoddow. Opisane ryzyko nie miato
miejsca w przesztosci, ale nie mozna wykluczy¢ zaistnienia takiej sytuacji w przysztodci.
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Ryzyko niskiej plynnos$ei inwestycji na rynku niepublicznym

Strategia LST CAPITAL przewiduje obejmowanie akcji/udzialéw w spotkach w  obrocie
niepublicznym, a w zwigzku z tym o znacznie ograniczonej ptynnosci. W konsekwencji
LST CAPITAL moze miec trudnosci z zamykaniem zrealizowanych inwestycji lub z uzyskaniem
satysfakcjonujgcej ceny przy sprzedazy posiadanych akcji/udzialdow. Spétka stara si¢ ograniczyé
to ryzyko uwzgledniajac je w cenie nabycia akcji/udzialow.

Ryzyko wyjscia z inwestycji

Gtownymi przychodami Spélki jest sprzedaz nabywanych akcji/udzialéw niepublicznych spélek
na rynku regulowanym, w alternatywnym systemie obrotu lub inwestorom strategicznym. Istnieje
ryzyko braku mozliwosci wyjscia z inwestycji w zatozonym przez Spotke terminie po zatozonej cenie.
Spotka traktuje swoje inwestycje jako inwestycje dhugoterminowe zmniejszajac ich wrazliwosé
na wahania koniunktury gospodarczej i zmiennos¢ innych czynnikéw o podobnym charakterze.

Ryzyko uzaleznienia od oséb zajmujgcych kluczowe stanowiska

Istotne znaczenie dla dzialalnosci prowadzonej przez Spotki ma ,know how” posiadane przez osoby
zarzadzajgce oraz zajmujgce kluczowe stanowiska w zakresie pozyskiwania i oceny projektéw
inwestycyjnych. Odejécie w krétkim czasie wigkszej liczby czionkdéw szeroko pojetej kadry
kierowniczej moze negatywnie wplyng¢ na sytuacje finansowa Spotki i zdolnoéé to rozwijania
kolejnych projektow inwestycyjnych .

Ryzyko niepozyskania dodatkowego kapitatu

Nie mozna wykluczy¢, iz szacunki Zarzadu Spoiki dotyczace wysokosci kapitahu, ktory bedzie
niezb¢dny do prowadzenia dziatalnosci inwestycyjnej, okazg si¢ niedoktadne, a zabezpieczone érodki
finansowe bedg niewystarczajace. Nie ma pewnosci, czy Spotka pozyska srodki w wystarczajace;
wysokosci, po satysfakcjonujgcej cenie i w odpowiednim terminie. W przypadku niepozyskania
dodatkowych srodkéw istnieje ryzyko, iz dokonane inwestycje, wobec braku mozliwodci ich
dofinansowania, mogg nie przynies¢ zaktadanych zyskéw lub w skrajnym przypadku zakoniczyé sic
niepowodzeniem. Ryzyko to Spélka stara si¢ minimalizowal poprzez zabezpieczanie dostepu
do innych niz poprzez sprzedaz udziatéw w inwestycjach portfelowych, $rodkéw pozyskiwania
kapitatu.

Ryzyko zwigzane z plynno$cia finansowg

Celem Spoéice jest utrzymanie réwnowagi pomi¢dzy ciggloscig a elastycznodcig finansowania.
W tym celu wykorzystuje sie zewnetrzne zrédla finansowania, oraz odpowiednie zarzadzanie
gotéwka.

20. ZWIEZLY OPIS ISTOTNYCH DOKONAN LUB NIEPOWODZEN SPOLKI W PIERWSZYM
POLROCZU

W T pofroczu 2011 roku na rynku NewConnect zadebiutowaly trzy spétki portfelowe
LST CAPITAL.

W dniu 18 kwietnia 2011 roku zadebiutowata spétka M4B S.A., w ktdrej Spétka posiada 6,31%
udziaha w kapitale zaktadowym i 4,71% gtosach na WZ.

W dniu 06 maja 2011 roku zadebiutowata spétka SCO-PAK S.A., w ktérej Spétka posiada 2,57%
udziatu w kapitale zaktadowym i 2,10% glosach na WZ.

W dniu 18 maja 2011 roku zadebiutowata spotka IN POINT S.A., w ktdrej Spotka posiada 33,36%
udziatu w kapitale zaktadowym i gtosach na WZ.

Pozytywna wycena rynkowa ww. spétek byta istotnym czynnikiem wptywajacym na wynik finansowy
osiggnigty w I pétroczu 2011 roku przez LST CAPITAL.
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Zakonczyta si¢ réwniez budowa i nastagpilo rozpoczecie produkeji (lipiec 2011 roku) w nowym
zaktadzie produkcyjnym spotki LZMO S.A. 1 czerwca 2011 roku zarejestrowana zostata nowa emisja
akcji serii B akcji LZMO, ktora pozyskata kwote 2 700 000 zt. 26 lipca 2011 roku spotka LZMO
ztozyta wniosek o wprowadzenie wszystkich akcji serii A 1 B do Alternatywnego Systemu Obrotu
rynku NewConnect. Na dziefi publikacji niniejszego raportu okresowego trwa proces zatwierdzania
Dokumentu Informacyjnego przez Gietde Papierdw Wartosciowych w Warszawie S.A.

W dniu 12 sierpnia LZMO uzyskato certyfikat CE na produkt jakim jest ceramiczny wktad kominowy
produkowany w najbardziej zaawansowanej technologii izostatycznego formowania.

W dniu 14 czerwca 2011 roku LST CAPITAL podpisal Umowe inwestycyjng z Panem Markiem
Nolte, dotyczacg zaangazowania kapitalowego Spotki w spotke Przedsigbiorstwo Innowacyjno
Wdrozeniowe ARKADIA sp. z 0.0. (,, ARKADIA”) z siedziba w Stanowicach. W dniu 1 lipca odbylo
sie NWZW spotki ARKADIA na ktérym LST CAPITAL objeta 82 udziaty, co dato jej 45,05%
udziatu w kapitale zakltadowym spétki i formalnie rozpoczgta zaangazowanie w kolejny projekt
inwestycyjny zwigzany z wdrazaniem innowacyjnych technologii produkcji. Wigcej informacji
dotyczacych tego projektu przedstawionych zostalo w pkt 8 niniejszego raportu jak rowniez
w przekazanych raporcie biezagcym nr 21/2011 i informacji zamieszczonej na stronie internetowej
Spoétki w dniu 01 lipca 2011 roku.

W dniu 30 czerwca 2011 roku odbylo si¢ Zwyczajne Walne Zgromadzenie LST CAPITAL, na ktérym
podjeto miedzy innymi uchwaty dotyczace zatwierdzenia sprawozdania finansowego Spotki oraz
sprawozdania Zarzadu z dzialalnosci Spoétki za 2010 rok, jak réwniez podziatu zysku netto za 2010
rok 1 udzielenia absolutorium cztonkom organéw Spétki. Informacje te Spdtka przekazata w raporcie
biezgcym nr 24/2011 z dnia 30 czerwca 2011 roku.

21. INNE INFORMACIJE, KTORE ZDANIEM SPOLKI SA ISTOTNE DLA OCENY SYTUACII
KADROWEJ, MAJATKOWEJ, FINANSOWEJ, WYNIKU FINANSOWEGO I ICH ZMIAN
W GRUPIE KAPITALOWEJ SPOLKI, ORAZ INFORMACJE, KTORE SA ISTOTNE DLA OCENY
MOZLIWOSCI REALIZACJI ZOBOWIAZAN PRZEZ SPOLKE I SPOLKI Z GRUPY KAPITALOWEJ

W pierwszym pétroczu 2011 roku nastgpity zmiany w sktadzie Zarzgdu i Rady Nadzorczej Spotki.

Na posiedzeniu w dniu 23 marca 2011 roku Rada Nadzorcza Spotki podjgta uchwate w sprawie
powotania Pana Piotra Wozniaka w sktad Zarzadu Spétki z powierzeniem mu funkcji Wiceprezesa
Zarzadu poczawszy od dnia 01 maja 2011 roku.

W dniu 02 czerwca 2011 roku wplyneta do Spotki rezygnacja Pana Wiadystawa Sedzielskiego
ze stanowiska Wiceprezesa Zarzadu z dniem 03 czerwca 2011 roku. Powodem rezygnacji Pana
Wiadystawa Sedzielskiego byto petnienie funkceji w Zarzadzie spotki IN POINT S.A. (notowanej na
rynku New Connect) i tym samym brak mozliwosci pelnego zaangazowania w sprawy Spotki
koniecznego dla rzetelnego wykonywania zadan zwigzanych z zajmowanym stanowiskiem.

W dniu 29 lipca 2011 roku rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Spotki ztozyt
Pan Andrzej Krakowka. Powodem rezygnacji Pana Andrzeja Krakéwki byly przyczyny osobiste.

Ponadto w okresie, ktérego dotyczy raport, nastapita zmiana w akcjonariacie LST CAPITAL. Wedlug
informacji przekazanych Spétce, dotychczasowy gldwny akcjonariusz, spdtka Totmes S.A.
(wraz z podmiotem zaleznym Totmes Fund S.A.), w wyniku zawartych transakcji sprzedat 9 656 033
posiadanych akeji Spétki 1 tym samym stal si¢ akcjonariuszem mniejszo$ciowym Spéiki, z udziatem
w kapitale zakladowym nie przekraczajgcym 5,00%. Przed ww. transakcjami Totmes S.A.
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wraz z podmiotami zaleznymi posiadal 12 931 142 akeji Spotki stanowigcych 29,36% udzialu
w kapitale zaktadowym i gltosach na WZ.

W dniu 24 marca 2011 roku spétka otrzymata pozyczke hipoteczng w wysokosct 2 000 tys. zi,
zabezpieczong hipoteka na nieruchomosci bgdacej w posiadaniu spotki w 100% zaleznej — SOL
VENTURES S.A. Pozyczka zostata zaciggnigta w celu dofinansowania spotki zaleznej — SUNSHINE
GARDEN S.A. — w celu wdrozenia nowej technologii i rozpoczecia produkeji. Pozyczka zostata
zawarta na warunkach rynkowych a jej sptata nastapi w ciggu maksymalnie 84 miesiecy od daty
udzielenia.

W pierwszym poélroczu 2011 roku, poza wymienionymi w niniejszym raporcie nie wystgpily inne
istotne zdarzenia, ktére moglyby znaczaco wplynaé na oceng i zmiany sytuacji majgtkowej,
finansowej i wyniku finansowego Spotki, a takze istotne dla oceny sytuacji kadrowej oraz mozliwosci
realizacji zobowigzan.

22. ZDARZENIA, KTORE WYSTAPILY PO DNIU, NA KTORY SPORZADZONO POLROCZNE
SPRAWOZDANIE FINANSOWE, NIEUJETE W TYM SPRAWOZDANIU, A MOGACE
W ZNACZACY SPOSOB WPLYNAC NA PRZYSZLE WYNIKI FINANSOWE SPOLKI

Na dzien porzadzenia niniejszego sprawozdania nie wystapity zdarzenia ktére mogtyby znaczaco
wplynac na przyszte wyniki Spotki.

DARIUSZ JANUS
Prezes Zarzadu

PIOTR WOZNIAK
Wiceprezes Zarzadu
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