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INVESTcon GROUP SA

PI1SMO PREZESA ZARZADU

roku 2011 na rynku NewConnect zadebiutowato 14 emitentéw wprowadzonych do obrotu
przez INVESTcon GROUP S.A. Jest to rekordowy wynik w historii dziatalno$ci Spétki, ktéry po-
zwolit utrzymacé pozycje w $cistej czotéwce wsréd autoryzowanych doradcéw rynku NewCon-
nect. INVESTcon GROUP pozostawat takze aktywny na rynku obligacji Catalyst, wprowadzajac w 2011 r. obli-
gacje zamienne spdtki Mera S.A. i obligacje Remedis S.A. Potwierdzeniem jakos$ci $wiadczonych przez nas
ustug jest zajecie I miejsca w rankingu autoryzowanych doradcéw przygotowanym przez miesiecznik ,Forbes”
w 2011 roku. Ranking oceniat autoryzowanych doradcéw nie pod wzgledem ilosci, ale jako$ci wprowadzanych

spotek, biorac pod uwage m.in. progresje ich wynikéw finansowych.

Oproécz dziatalnosci doradczej dla matych i $rednich przedsiebiorstw, Grupa kontynuuje swojg wspotprace z
jednostkami samorzadu terytorialnego. W 2011 roku spétka Inwest Consulting S.A. (sp6tka w 100% zalezna)
wspoétpracowata z blisko 30 jednostkami samorzadu terytorialnego lub spétkami komunalnymi; $wiadczac
ustugi doradcze przy organizacji 15 emisji obligacji komunalnych na taczng kwote przekraczajaca 230 min
PLN. Oznacza to, ze od poczatku dziatalnosSci Spétka przeprowadzita juz blisko 240 emisji obligacji komunal-

nych, pomagajac swoim Klientom pozyska¢ $rodki na taczna kwote ponad 2,6 miliarda PLN.

Rok 2011 byt rokiem bardzo duzej niestabilno$ci na rynku gietdowym, szczegélnie na rynku NewConnect. Eu-
foria panujaca w pierwszych miesigcach 2011 roku doprowadzita w wielu przypadkach do bardzo wysokich,
czasami irracjonalnych, wycen. Tak jak mechanizm sprzezenia zwrotnego winduje ceny w goére, tak tez potem
$ciaga je w d6t zdecydowanie ponizej zwyktego poziomu. Ten cenowy rollercoaster miat decydujacy wptyw na
aktualizacje portfela inwestycyjnego INVESTcon GROUP w 2011 roku, ktérego maksymalny poziom wyniést
58,7 mln PLN (styczen 2011), za$ minimalny 22,6 mln PLN (grudzien 2011). Wynik na aktualizacji wyceny
portfela inwestycyjnego miat decydujacy wptyw na poziom wyniku netto, ktéry wynidst -24,5 mln PLN.

Analiza raportu INVESTcon GROUP przez pryzmat aktualizacji wyceny portfela inwestycyjnego bytaby jednak
co najmniej niepeina. INVESTcon GROUP wykorzystat panujacg w pierwszej cze$ci 2011 roku koniunkture
gieldowa wprowadzajac do obrotu na rynku NewConnect do konca sierpnia 13 spétek (do konica 2011 roku -
14). Przychody z ustug doradczych wyniosty rekordowe 5,7 mln PLN, a Spétka osiggneta dodatni wynik finan-
sowy na wszystkich - poza aktualizacjg wyceny - poziomach operacyjnychl. W 2011 r. Spétka podpisata umo-
wy inwestycyjne lub dokonata inwestycji w blisko 20 podmiotach, ktére zadebiutowaty (Socializer S.A.) lub
zadebiutuja w najblizszym roku na rynku publicznym. Szacujemy, Ze podobnie jak w latach 2010 i 2011, co
najmniej 10 spoétek portfelowych zadebiutuje w obrocie gietldowym w 2012 roku. Na dzien 31.12.2011 r.
INVESTcon GROUP zarzadzata portfelem 47 spétek publicznych o wartosci rynkowej 22,634 min PLN.

1 Zysk ze sprzedazy ustug doradczych (1,9 mln PLN), zysk na sprzedazy papieréw warto$ciowych (3,0 min PLN), zysk z wprowadzenia spétek do obrotu
gietdowego (5,6 mln PLN) oraz zysk z otrzymanych odsetek i dywidend (0,5 mln PLN). W rezultacie prowadzenia dochodowej dziatalno$ci Grupa
Kapitatowa INVESTcon GROUP do dnia 31 grudnia 2011 roku zaptacita ok. 0,5 mln PLN podatku dochodowego.
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W sytuacji duzej zmienno$ci nastrojow na rynku finansowym INVESTcon GROUP stawia w dalszym ciggu na
stabilnos¢ i bezpieczenstwo. Poniewaz inwestujemy z reguty w dtugoterminowe nieptynne aktywa, jakimi sa
akcje spotek z sektora MSP, ktére narazone sa przy tym na bardzo duza zmienno$¢ cen, nie stapamy po cien-
kiej linii ryzyka niedopasowania w czasie zobowigzan finansowych i aktywéw. W odréznieniu od niektérych
spotek inwestycyjno-doradczych notowanych na GPW nie zaciaggamy wysokooprocentowanych krétkotermi-
nowych pozyczek, czy wysokooprocentowanych krétkoterminowych obligacji na rynkach ptynnych, inwestu-
jac w dtugoterminowe nieptynne aktywa. Wyrdzniamy sie na rynku spétek PE/VC tym, ze dziatalno$¢ opera-
cyjna i nowe inwestycje jesteSmy w stanie realizowa¢ z wtasnych srodkéw, nie bedac uzaleznionym od rynku
pienieznego i narazonym na ryzyko turbulencji na tym rynku?. Nie oznacza to bynajmniej, ze Sp6tka w swojej
strategii rezygnuje z dZwigni finansowej. Zaktadamy jednak konserwatywne korzystanie z dlugu w przyszto-
$ci, oparte na zasadzie, ze krétkoterminowe dochody powinny pokrywaé zobowigzania, zaréwno dotyczace
kwoty gtéwnej, jak i odsetek.

W 2012 roku dodatkowym Zrédtem srodkéw na inwestycje powinny by¢ srodki dotacyjne ( Inkubator Nauko-
wo-Technologiczny Sp. z 0.0.)3. Spétka z grupy kapitatowej (INVESTcon FUND Sp. z 0.0.) zlozyta rowniez wnio-
sek do Krajowego Funduszu Kapitalowego w celu utworzenia wspélnie z KFK funduszu kapitatowego. Celem

spo6tki INVESTcon FUND Sp. z o0.0. bedzie - w przypadku utworzenia funduszu - zarzadzanie nim.

Miniony rok zapisat sie rowniez kilkoma osiggnieciami i wyréznieniami, o ktérych warto wspomniec¢:

=  marzec 2011 r. - INVESTcon GROUP otrzymat tytut NAJLEPSZEGO AUTORYZOWANGO
DORADCY w ocenie magazynu HOME&MARKET,

= kwiecien 2011 r. - INVESTcon GROUP zajat miejsce w pierwszej tréjce najdynamiczniej
rozwijajacych sie polskich firm dziatajacych w sektorze ustug wg RANKINGU 100 SPO-
LEK GIELDOWYCH NAJSZYBCIE] BUDUJACYCH WARTOSC tygodnika NEWSWEEK i fir-
my A. T. Kearney,

= listopad 2011 r. - INVESTcon GROUP otrzymat I miejsce w rankingu Autoryzowanych
Doradcéw miesiecznika FORBES.

Wiodaca pozycja Spéitki jako Autoryzowanego Doradcy NewConnect oraz jej duze zaangazowanie w prawi-
dtowe funkcjonowanie tego rynku zauwazane jest przez inwestoréw instytucjonalnych. W 2011 r. w akcjona-
riacie INVESTcon GROUP ujawnito sie, przekraczajac prég 5% udziatu w ogélnej liczbie gtoséw, Millennium
TFI S.A. Do grona Inwestoréw posiadajacych wiecej niz 5 % udzialéw w ogélnej liczbie gtoséw, w 2011 roku

dotaczyt rowniez Pan Roman Karkosik.

Chcemy zwroci¢ uwage, ze Spotka podtrzymuje swoja aktywno$¢ w obszarze CSR (corporate social responsibi-

lity). Kontynuowane byty rozpoczete wcze$niej dziatania i projekty, w szczegdélnosci:

2 Na dzienh 31 grudnia 2011 roku 3czne zobowigzania wszystkich spétek z grupy INVESTcon wynosity 1,4 mln PLN, przy czym ok. 0,5 mln PLN zobo-
wigzan zostanie przeniesionych na zysk spétki w drugim kwartale 2012 roku (co wynika z warunkowych uméw nabycia akgji). llo$¢ $srodkéw pieniez-
nych na koniec roku sprawozdawczego wyniosta 1,6 mln PLN i bedzie rosta wraz ze sptywem nalezno$ci (naleznosci w peini $ciggalne wyniosty 4,1 min
PLN) i sptaty objetych przez Spétke obligacji i udzielonych spétkom portfelowym pozyczek. Spétka prowadzi réwniez bardzo konserwatywna polityke
dotyczaca wyceny niepublicznych aktywdéw, m.in. nie stosujemy tzw. wyceny dyrektorskiej aktywoéw. Istnieje duze prawdopodobienstwo, ze cze$¢
zawigzanych w ostatnich latach rezerw zostanie rozwigzana powiekszajac wynik finansowy 2012 roku.

3 Dzieki inwestycji w sp6tke Inkubator Naukowo-Technologiczny Sp. z o.0. z siedzibg we Wroctawiu (INVESTcon GROUP S.A. posiada tacznie 46,7% w
kapitale i glosach ogdtem), sie¢ partneréw biznesowych INVESTcon GROUP S.A. rozszerzyta sie o podmiot dziatajacy w segmencie przedsiewzie¢ na
wczesnym etapie rozwoju w branzach IT, telekomunikacja, elektronika oraz technologie mobilne. Inkubacja przedsigbiorstw dokonywana bedzie z
wykorzystaniem dotacji PARP (na taczna kwote blisko 10 mln zt), bez wktadu finansowego wspdlnikéw INT. Dodatkowo INVESTcon GROUP S.A. bedzie
wspierat proces przygotowania do upublicznienia oraz upublicznienia wybranych spétek portfelowych Inkubatora Naukowo-Technologicznego. W
2012 r. dokonane zostang pierwsze inwestycje przez Inkubator Naukowo-Technologiczny.
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=  propagowanie wiedzy na temat rynku kapitatowego: cyklicznie publikowaliSmy biuletyn
informacyjny INVESTCON MAGAZINE oraz Samorzadowy Przeglad Finansowy; aktywnie
wspotpracujemy z Polskim Towarzystwem Ekonomicznym. 31 marca 2011 r.; podczas
Targéw Przedsiebiorczosci Akademickiej (MTP Poznan) uroczyscie wreczone zostaly
nagrody pieniezne dla laureatéw ogtoszonego przez INVESTcon GROUP I Konkursu na
najciekawsze prace magisterskie i doktorskie z zakresu rynku kapitatowego,

= wspieranie mtodych talentéw: sponsorujemy mtodziez z Klubu Sportowego 16 GIGANT,
ktéry w 2011 roku w Finale XVI Amatorskich Mistrzostw Polski w Narciarstwie i Snow-
boardzie zdobyt 8 ztotych, 4 srebrne i 2 brazowe medale,

=  promowanie pozytywnych wzorcéw: w 2011 r. wydana zostata ptyta ,Potrafimy zwy-
cieza¢ - mtodzi muzycy regionu o Powstaniu Wielkopolskim”, ktdrej inicjatorem i mece-

nasem jest INVESTcon GROUP S.A.

W 2012 roku Spétka bedzie kontynuowata dziatania w dotychczasowych kierunkach, to jest w zakresie inwe-
stycji kapitatowych oraz doradztwa na rynku kapitatowym. Zamierzamy nadal rozbudowywac portfel inwe-
stycyjny poprzez nabywanie akcji i udzialéw spotek, ktére sa lub wkrétce beda notowane na rynku regulowa-

nym GPW lub rynku NewConnect.

INVESTcon GROUP zatrudnia obecnie 26 osob, z ktérych: 10 posiada Certyfikat Doradcy ASO, 2 osoby - licencje
doradcy w zakresie publicznego obrotu papierami warto$ciowymi, 5 oséb - licencje maklera papieré6w warto-
Sciowych, radce prawnego, cztonka stowarzyszonego ACCA oraz bieglego rewidenta. JesteSmy przygotowani

finansowo, osobowo i organizacyjnie do dalszego rozwoju.

Uwazamy, ze konsekwentnie prowadzona dziatalno$¢ doradcza i inwestycyjna potgczona z bardzo niska wy-
cena wielu ze spétek portfelowych powinna przyczyni¢ sie do osiagniecia w 2012 roku satysfakcjonujacych

Akcjonariuszy Spétki wynikéw finansowych.

W imieniu Zarzadu INVESTcon GROUP S.A. dziekuje wszystkim cztonkom Rady Nadzorczej, a takze Pracowni-
kom i Wspétpracownikom Spoétki za wysitek wtozony w jej rozwéj, ich zaangazowanie oraz entuzjazm w two-

rzeniu i rozwoju stabilnej spétki gietdowej, a takze Akcjonariuszom za zaufanie, jakim obdarzaja Spotke.

PAWEL SLIWINSKI
PREZES ZARZADU
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WYBRANE DANE FINANSOWE, ZAWIERAJACE
PODSTAWOWE POZYCJE ROCZNEGO
SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

(ROWNIEZ PRZELICZONE NA EURO)

w tys. zt w tys. EUR

rok 2011 rok 2010 rok 2011 rok 2010
okres okres okres okres

0od 2011-01-01
do 2011-12-31

od 2010-01-01
do 2010-12-31

0od 2011-01-01
do 2011-12-31

0d 2010-01-01
do 2010-12-31

Przychody ogétem 13559 22 457 3275 5608
Przychody ze sprzedazy 5730 2908 1384 726
ustug doradczych
Zysk (strata) 1947 959 470 239
ze sprzedazy ustug doradczych
Zysk (strata) - -29 184 17877 7049 4 464
na dziatalno$ci operacyjnej
Zysk (strata) netto -24514 13239 -5921 3306
Przeptywy pieniezne netto

: . L -1165 -804 -281 -201
z dziatalno$ci operacyjnej
Przeptywy pieni¢zne netto 4833 4443 1167 1110
z dziatalno$ci inwestycyjnej, w tym:
wlywy ze zbycia 5292 12298 1278 3071
papierow wartosczowych
wydatki na zakup. 9350 7122 2258 1779
papieréw wartosciowych
Przeptywy pieniezne netto
z dziatalno$ci finansowej 561 213 136 >3
Zmiana netto stanu 5437 4747 1313 1185
Srodkdéw pienieznych
Aktywa razem 32615 62281 7 384 15726
Zobowiazania 1396 969 316 245
Rezerwy 585 6522 132 1647
Kapitat akcyjny 16 436 16 436 3721 4150
Kapitat wtasny 30 296 54 290 6 859 13709
Kapitat whasny przypadajacy 30296 54 290 6 859 13709
na akcjonariuszy Spotki
Zysk (strata) netto 24514 13239 5921 3306
(zannualizowany)
Liczba akgji 32872396 32872396 32872396 32872396
Zysk (strata) ) )
na jedna akcje (zt/EUR) 0,75 0,40 018 0,10
Zysk (strata) rozwodniona ) )
na jedna akcje (zt/EUR) 0,73 0,40 018 0,10
Wartos¢ ksiegowa 092 165 021 042

na jedna akcje (zt/EUR)
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z WYNIKOW

DZIALALNOSCI
dziatalno$¢ kontynuowana Noty gig;;gii gi(l);igig
Przychody ze sprzedazy ustug doradczych 1,2 5730 2908
Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materiatéw 3 3783 1949
Koszty sprzedazy 3 0 0
ZysKk (strata) na sprzedazy ustug doradczych 1947 959
Pozostate przychody operacyjne 4 521 524
Pozostate koszty operacyjne 5 46 271
ZysKki (straty) z inwestycji, w tym 6 -28993 19 549
- zysk z wprowadzenia akcji spdétek do obrotu 5576 7812
- wynik na sprzedazy papieréw warto$ciowych 3045 4852
- odsetki i dywidendy 487 632
- aktualizacja portfela inwestycyjnego -38101 6253
Koszty ogoélnego zarzadu 3 2613 2 884
Zysk (strata) na dzialalnosci operacyjnej -29 184 17 877
Koszty finansowe netto 7 17 47
Udziat w zysku jednostek stowarzyszonych 8 0 0
Wynik na sprzedazy udziatéw w jednostkach zaleznych 8 0 -212
ZysKk (strata) przed opodatkowaniem -29201 17 618
Podatek dochodowy 9 -4 687 4493
Wynik na dziatalnosci zaniechanej 10 0 224
Zysk (strata) netto okresu obrotowego -24 514 13 349
ZysKk (strata) netto akcjonariuszy mniejszosciowych 0 110
Zysk (strata) netto akcjonariuszy jednostki dominujacej -24 514 13239
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH

DOCHODOW

01.01.2011

31.12.2011
Zysk (strata) netto okresu obrotowego -24514
Zysk (strata) netto akcjonariuszy jednostki dominujacej -24514
Zysk (strata) netto akcjonariuszy mniejszosciowych 0
Inne catkowite dochody z tytutu: 0
- aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy 0
Laczne catkowite dochody, w tym: -24 514
- przypadajace akcjonariuszom jednostki dominujgcej -24 514
- przypadajace udziatowcom mniejszosciowym 0

01.01.2010
31.12.2010

13 349

13239

110

13 349

13239

110
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUAC]I
FINANSOWE] - AKTYWA

Noty 31.12.2011 31.12.2010
A. Aktywa trwale 1498 2144
Warto$ci niematerialne i prawne 12 3 44
- w tym warto$¢ firmy 0 0
Rzeczowe aktywa trwate 13 441 384
Dtugoterminowe aktywa finansowe 14 505 0
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 15 503 1670
Nalezno$ci dtugoterminowe 16 46 46
- od jednostek powigzanych 0 0
- od pozostatych jednostek 46 46
Pozostate aktywa dtugoterminowe 17 0 0
B. Aktywa obrotowe 31117 60137
Zapasy 18 0 0
Naleznosci od jednostek powigzanych 19 0 0
Naleznosci od pozostatych jednostek 19 4100 1133
- w tym nalezno$ci z tytutu CIT 259 10
Aktywa finansowe w jednostkach powigzanych 20 0 0
Aktywa finansowe w pozostatych jednostkach 20 25 266 51953
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 20 1586 7 023
Pozostate aktywa krétkoterminowe 21 165 28
Aktywa razem 32615 62 281
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUAC]I
FINANSOWE] - PASYWA

Noty 31.12.2011 31.12.2010
A. Kapital wlasny 30296 54 290
A.1. Kapital przypadajacy na akcjonariuszy Spotki 30296 54 290
Kapitat podstawowy 22 16 436 16 436
Akcje whasne (wielko$¢ ujemna) 0 0
Kapitat zapasowy 23 34 854 21615
Kapitat z aktualizacji wyceny 24 0 0
Pozostate kapitaty rezerwowe 25 3520 3000
Zysk (strata) z lat ubiegltych 0 0
Zysk (strata) netto -24 514 13239
A.2. Kapital mniejszoSci 0 0
B. Rezerwy 26 585 6522
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 352 6522
Pozostate rezerwy 233 0
C. Zobowiagzania dlugoterminowe 27 82 160
Kredyty bankowe i pozyczki 0 0
Zobowiazania z tytutu leasingu finansowego 82 160
D. Zobowiazania krotkoterminowe 28 1314 809
Kredyty bankowe i pozyczki 0 0
Zobowigzania handlowe 182 562
Zobowiazania z tytutu podatkéw, cel, ubezpieczen
i innych $wiadczen 169 101
- w tym zobowigzania z tytutu CIT 146 14
Zobowiazania z tytutu wynagrodzen 0 2
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 77 102
Inne zobowigzania 886 42
E. Rozliczenia miedzyokresowe 29 338 500
Pasywa razem 32615 62 281
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN
W KAPITALE WELASNYM

Kapitat
podstawowy
Saldo na dzien 01.01.2011 16 436
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci -
Saldo na dzien 01.01.2011 po zmianach 16 436

Kapitatl przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej

Kapitat zapasowy

Zmiany w kapitale wlasnym w okresie od 01.01.2011 do 31.12.2011

Emisja akcji
Realizacja programu motywacyjnego

Zmiana struktury grupy kapitalowej

Przekazanie wyniku finansowego
na kapitat

Catkowite dochody za okres

Utrata kontroli nad jednostka zalezna

Saldo na dzien 31.12.2011

16 436

Akcje  ze sprzedazy Pozostate  Zyski z lat bi‘é\lz};lgel(go
wlasne akji kapitaty = ubiegtych
. pozostaty okresu
powyzej
nominatu
- 10779 10 836 3000 13 239 -
- 10779 10 836 3000 13 239 -
- - - 520 - -
- - 13239 - -13 239 -
; - - - - -24514
- 10779 24 075 3520 - -24 514

Udzialy
Razem mnieisZOéCi

54290 -

54290 -

520 -

-24514 -

30296 -

Kapitat
wilasny
razem

54 290

54 290

520

-24 514

30 296
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Kapitatl przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej

Kapitat zapasowy
. ) _ ) Wynik Udziaty
Kapitat Akcje ze sprzedazy Pozqsta}e Zys.kl z lat bieacego  Razem  mniejszosci
podstawowy wtasne akji kapitalty  ubiegltych
. pozostaty okresu
powyzej
nominatu
Saldo na dzien 01.01.2010 16 436 - 10779 6 096 - 7 743 - 41 054 353
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci - - - - - - - - -
Saldo na dzien 01.01.2010 po zmianach 16 436 - 10779 6 096 - 7 743 - 41 054 353
Zmiany w kapitale wlasnym w okresie od 01.01.2010 do 31.12.2010
Emisja akcji - - - - - - - - -
Realizacja programu motywacyjnego - - - -3000 3000 - - - -
Zmiana struktury grupy kapitalowej - - - - - -3 - -3 -
Przekazanie wyniku finansowego na kapitat - - - 7 740 - -7 740 - - -
Catkowite dochody za okres - - - - - - 13 239 13 239 110
Utrata kontroli nad jednostka zalezna - - - - - - - - -463
Saldo na dzien 31.12.2010 16 436 - 10779 10 836 3000 - 13 239 54 290 -

Kapitat
wlasny
razem

41 407

41 407

13 349

-463

54290
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWU SRODKOW PIENIEZNYCH

01.01.2011 01.01.2010

31.12.2011 31.12.2010
A. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI OPERACYJNE]
1. Zysk (strata) przed opodatkowaniem -29201 17 618
II. Korekty razem 29 386 -18 841
III. Zmiany w kapitale obrotowym -908 388
IV. Zaptacony podatek dochodowy -442 31
V. Przeplywy pieniezne netto z dzialalno$ci operacyjnej -1165 -804
B. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI INWESTYCYJNE]J
I. Wplywy 6295 14 071
1. Wplywy ze sprzedazy warto$ci niematerialnych 0 0
2. Wptywy ze sprzedazy rzeczowych aktywoéw trwatych 1 6
3. Wplywy ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych 0 0
4. Wptywy netto ze sprzedazy jednostek zaleznych 0 0
5. Otrzymane sptaty pozyczek udzielonych 904 1462
6. Wptywy ze sprzedazy pozostatych aktywoéw finansowych 5292 12 298
7. Wpltywy z otrzymanych dotacji rzadowych 0 0
8. Otrzymane odsetki 88 282
9. Otrzymane dywidendy 10 23
II. Wydatki 11128 8610
1. Wydatki na nabycie warto$ci niematerialnych 16 101
2. Wydatki na nabycie rzeczowych aktywéw trwatych 297 74
3. Wydatki na nabycie nieruchomosci inwestycyjnych 0 0
4. Wydatki netto na nabycie jednostek zaleznych 0 0
5. Pozyczki udzielone 1465 1313
6. Wydatki na nabycie pozostatych aktywoéw finansowych 9350 7122
III. Przeplyw na zbyciu jednostki zaleznej 0 -1018
IV. Przeplywy pieniezne netto z dzialalno$ci inwestycyjnej -4 833 4443
C. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI FINANSOWE]
I. Wplywy 680 3360
1. Wplywy netto z tytutu emisji akcji 520 0
2. Wptywy z tytutu zaciggniecia kredytow i pozyczek 0 3000
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3. Wptywy z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 0
4. Inne wptywy finansowe - dotacje 160
II. Wydatki 119
1. Nabycie akcji wasnych 0
2. Wykup dtuznych papieréw warto$ciowych 0
3. Sptaty kredytow i pozyczek 0
4. Sptata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego 102
5. Odsetki zaptacone 17
6. Dywidendy wyptacone 0
7. Inne wydatki finansowe 0
III. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci finansowej 561
ZMIANA NETTO STANU SRODKOW PIENIEZNYCH -5437
- zmiana stanu Srodkow pienieznych z dzialalnosci kontynuowanej -5437
- zmiana stanu $rodkow pienieznych z dzialalnosci zaniechanej 0
SRODKI PIENIEZNE NA POCZATEK OKRESU 7023
- zmiana stanu $rodkow pienieznych z tytutu réznic kursowych 0
SRODKI PIENIEZNE NA KONIEC OKRESU 1586
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1. Informacje o INVESTcon GROUP S.A.

INVESTcon GROUP S.A. jest spétka inwestycyjno-doradcza, specjalizujgca sie w
inwestycjach oraz doradztwie na rzecz matych i $rednich przedsiebiorstw.
INVESTcon GROUP S.A. jest takze sp6tka dominujaca Grupy Kapitatowej, w sktad
ktorej wchodzg spdtki doradcze Inwest Consulting S.A., Inwest e-Finance Sp. z
0.0., INVESTcon Fund Sp. z 0.0. oraz e-MIS]A Sp. z o.0.

Siedziba jednostki

INVESTcon GROUP Spoétka Akcyjna

ul. Krasinskiego 16

60-830 Poznan

Sad Rejestrowy

Sad Rejonowy Poznan Nowe Miasto-Wilda Wydziat VIII Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego

KRS nr 0000028098

Spétka zostata zawigzana na czas nieokreslony.

Regon: 630316445
NIP: 778-10-24-498

Zarzad Spotki

Na dzien przekazania raportu Zarzad funkcjonuje w sktadzie:

Pawet Sliwinski - Prezes Zarzadu
Sebastian Huczek - Wiceprezes Zarzadu
Piotr Biatowas - Wiceprezes Zarzadu

Rada Nadzorcza

Na dzien przekazania raportu Rada Nadzorcza funkcjonuje w sktadzie:

Robert Szczepanski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Andrzej Gatganek - Cztonek Rady Nadzorczej
Tomasz Korecki - Cztonek Rady Nadzorczej
Krzysztof Pacek - Cztonek Rady Nadzorczej
Aleksandra Persona-Sliwiriska - Cztonek Rady Nadzorczej
Andrzej Rabenda - Cztonek Rady Nadzorczej

Jednostka dominujaca

Spotka INVESTcon GROUP S.A. jest jednostka dominujaca najwyzszego szczebla
catej Grupy Kapitatowe;j.

Spoiki zalezne
Emitent tworzy Grupe Kapitatowg, w sktad ktérej wchodza:
Inwest Consulting S.A. z siedziba w Poznaniu przy ul. Krasinskiego 16, KRS nr

0000277284. Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 2.500.000 zt. INVESTcon GROUP
S.A. posiada 100% akcji, ktore daja 100% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.
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Inwest e-Finance Sp. z 0.0. z siedziba w Poznaniu, ul. Krasinskiego 16, KRS nr
00000335417. Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 50.000 zt. INVESTcon GROUP
S.A. wraz ze sp6tka Inwest Consulting S.A. posiada 100% udziatéw, ktére daja
100% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

INVESTcon FUND Sp. z o.0. z siedzibg w Poznaniu, ul. Krasinskiego 16, KRS nr
0000365923. Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 10.000 zt. INVESTcon GROUP S.A.
posiada 100% udziatéw, ktére daja 100% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

e-MISJA Sp. z o0.0. z siedzibg w Poznaniu, ul. Krasinskiego 16, KRS nr
0000402751. Kapitat zaktadowy Spoétki wynosi 5.000 zt. INVESTcon GROUP S.A.
posiada 100% udziatéw, ktére daja 100% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

WyzZej wymienione sp6tki podlegaja konsolidacji petne;.

2. Zasady prezentacji
Podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe grupy INVESTcon GROUP S.A,, sporza-
dzone zostato zgodnie z zasadami Miedzynarodowych Standardéw Sprawoz-
dawczosci Finansowej (MSR/MSSF). Przy sporzadzaniu niniejszego skonsolido-
wanego sprawozdania finansowego odstgpiono, zgodnie z MSR 1 pkt. 19, od za-
stosowania standardu MSR 27 oraz skorzystano ze zwolnienia zawartego w MSR
28, MSR 31. Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie ze
standardami rachunkowosci przyjetymi do stosowania w UE, wydanymi i obo-
wigzujacymi na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego, z
wyjatkiem odstepstwa od zastosowania ww. wymogu w celu osiggniecia rzetel-
nosci prezentacji. Odstepstwo dotyczy MSR 27 ,Skonsolidowane i jednostkowe
sprawozdanie finansowe”, zgodnie z ktdorym nalezatoby obja¢ konsolidacja
wszystkie inwestycje, w ktérych udziat Emitenta wynosi powyzej 50% i czas po-
siadania ich w portfelu Spétki przekracza dwanascie miesiecy. Ponadto zgodnie
ze zwolnieniem przewidzianym przez MSR 28 - ,Inwestycje w jednostkach sto-
warzyszonych”, MSR 31 - ,Inwestycje we wspdlnych przedsiewzieciach”, Grupa
nie stosuje postanowien ww. standardéw w zakresie wyceny wedlug metody
praw wiasnosci wszystkich inwestycji, w ktérych udziat Emitenta wynosi powy-
zej 20% i czas posiadania ich w portfelu Spétki przekracza dwanascie miesiecy.
Udziaty takie zostaly zakwalifikowane w momencie ich objecia jako aktywa fi-
nansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy. Odstepstwo to
jest spowodowane faktem, ze Emitent w swojej podstawowej dziatalnosci kon-
centruje sie na nabywaniu udzialéw i akcji spétek zaréwno publicznych, jak i
prywatnych, w celu zbycia. Odstapienie od konsolidacji tychze spétek ma na celu
unikniecie braku poréwnywalnosci skonsolidowanych sprawozdan w perspek-
tywie Srednio i dtugookresowe;.

INVESTcon GROUP S.A. nie konsoliduje:

. spotki IPO Doradztwo Strategiczne S.A., w ktérej Emitent posiada na dzien
31.12.2011 r. i na dzien przekazania raportu 41,3% udziatu w kapitale za-
ktadowym spo6iki,

" sp6tki Makora Kros$nieniska Huta Szkta S.A., w ktorej Emitent posiada na
dzien 31.12.2011 r. i na dzien przekazania raportu 28,4% udziatu w kapita-
le zaktadowym spoiki,

. spo6tki T2 Investment S.A., w ktérej Emitent posiada na dzien 31.12.2011 r.i
na dzien przekazania raportu 22,1% udziatu w kapitale zaktadowym spét-
ki,
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. spo6tki Koroni Sp. z 0.0., w ktérej Emitent posiada na dzienn 31.12.2011 r.ina
dzien przekazania raportu 49,5% udziatu z kapitale zaktadowym sp6tki,
. spo6tki Inkubator Naukowo-Technologiczny Sp. z o0.0., w ktérej Emitent po-

siada na dzien 31.12.2011 r. i na dzien przekazania raportu 46,7% udziatu z
kapitale zaktadowym sp6tki,

. spotki STOCKinfo S.A., w ktérej Emitent posiadat na dzien 31.12.2011 r .
90% udziatu z kapitale zaktadowym sp6tki. Na dzien przekazania raportu
udziat Emitenta w kapitale zaktadowym jest mniejszy niz 20%.

Udzialy, ktére Emitent posiada zostaty zakwalifikowane w momencie ich objecia
jako aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzono za okres od 01.01.2011
roku do 31.12.2011 roku. Prezentowane s3 dane poréwnawcze za okres od
01.01.2010 roku do 31.12.2010 roku.

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalno$ci gospodarczej przez grupe kapitatowa INVESTcon GROUP w dajacej
sie przewidzie¢ przysztosci i nie istniejg okolicznosci wskazujace na zagrozenie
kontynuowania dziatalnosci.

Sprawozdanie finansowe dotyczy grupy kapitatowe;j.
3. Korekty sprawozdan finansowych

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym nie dokonano korekt wynikaja-
cych z zastrzezen w opiniach podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych za okres, za ktéry prezentowane jest sprawozdanie finansowe.

4. Waluta, w ktdérej sporzadzono sprawozdanie finansowe oraz wielko$¢
jednostek, ktore zastosowano dla prezentacji kwot w sprawozdaniu finan-

sowym.

Zataczone sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w ztotych polskich, ktére sa
walutg sprawozdaweczg i waluta funkcjonalng Spétki, a wszystkie kwoty w spra-
wozdaniu finansowym prezentowane sa w tysiacach ztotych.

5. Zasady (polityka) rachunkowosci.

Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone zgodnie z koncepcja kosztu histo-
rycznego, za wyjatkiem aktualizacji wyceny instrumentéw finansowych i nieru-
chomosci inwestycyjnych w oparciu o model warto$ci godziwe;j.

Warto$¢ firmy
Warto$¢ firmy w sprawozdaniu finansowym nie jest amortyzowana, podlega
jednakze testom na utrate wartos$ci.

Warto$ci niematerialne

Wydatki na zakupione oprogramowanie komputerowe oraz inne wartosci nie-
materialne s3 aktywowane i amortyzowane liniowo przez okres przewidywanej
uzyteczno$ci ekonomiczne;j.

W przypadku utraty warto$ci aktywow zaliczanych do warto$ci niematerialnych
dokonywany jest odpis aktualizujacy. Warto$ci niematerialne wykazuje sie na
dzien bilansowy wedtug ceny nabycia pomniejszonej o skumulowane umorzenie
naliczone do dnia bilansowego oraz pomniejszone o ewentualne o odpisy aktua-
lizujace.
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Rzeczowe aktywa trwate

Do srodkéw trwatych zalicza sie te sktadniki majatku, ktérych przewidywany
okres wykorzystywania jest dtuzszy niz rok i ktére sg przeznaczone na potrzeby
dziatalno$ci Spotki lub przekazane do uzytkowania innym podmiotom na pod-
stawie umowy najmu lub innych uméw o podobnym charakterze. Srodki trwate
w leasingu zalicza sie do aktywoéw trwatych wtedy, gdy zasadniczo cate ryzyko i
korzysci z tytutu posiadania sktadnika aktywdw przeniesione zostang na Spétke.

Srodki trwate s3 wyceniane w cenie nabycia, koszcie wytworzenia i umniejszone
o umorzenie oraz o odpisy z tytulu trwatej utraty wartosci. Srodki trwate s3
amortyzowane w okresie odpowiadajagcym szacowanemu okresowi ich ekono-
micznej uzytecznosci. Srodki trwate o cenie nabycia do 3,5 tys. zt s jednorazowo
amortyzowane, Wyjatkiem jest sprzet komputerowy, amortyzowany w oparciu o
szacowany okres ekonomicznej uzytecznosci.

Koszty finansowania zewnetrznego bezposrednio zwiazanego z nabyciem lub
wytworzeniem sktadnikéw majatku wymagajacych dtuzszego okresu, aby mogty
by¢ zdatne do uzytkowania lub odsprzedazy kapitalizowane sg jako cze$¢ kosztu
nabycia dostosowywanego sktadnika aktywoéw az do momentu oddania tych
srodkéw trwatych do uzytkowania.

Amortyzacje wylicza sie dla wszystkich srodkéw trwatych, z wyjatkiem gruntéw
oraz $rodkéw trwatych w budowie uzywajac metody liniowej, przy zastosowaniu
nastepujacych rocznych stawek amortyzacji:

. Srodki transportu 20%;
= Sprzet komputerowy 30%;
. Pozostate od 18% do 100%.

Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy
Aktywa trwate (i grupy aktywow netto przeznaczonych do sprzedazy) zaklasyfi-

kowane jako przeznaczone do zbycia wycenia sie po nizszej z dwoch wartosci:
wartosci bilansowej lub wartos$ci godziwej pomniejszonych o koszty zwigzane ze
sprzedaza. Spotka klasyfikuje sktadnik aktywéw (lub grupe) jako przeznaczony
do sprzedazy, jesli jego warto$¢ bilansowa zostanie odzyskana przede wszystkim
w drodze transakcji sprzedazy, a nie poprzez jego dalsze uzytkowanie.

Aktywa finansowe

Aktywa finansowe ujmowane sa wedtug daty zawarcia transakcji.

Aktywa finansowe w dniu ich nabycia lub powstania, klasyfikowane s3a do naste-

pujacych kategorii:

= aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy,
" pozyczki i naleznosci,

= aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci,

. aktywa finansowe dostepne do sprzedazy.

Aktywem finansowym wycenianym w wartos$ci godziwej przez wynik finansowy
jest sktadnik aktywow lub sktadnik zobowigzan finansowych, ktdry jest przezna-
czony do obrotu.

Aktywa finansowe w wartosci godziwej przez wynik finansowy wyceniane sg w
wartoSci rynkowej. Skutki wyceny tych aktywdédw finansowych ujmuje sie w ra-
chunku wynikow.

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci sa to aktywa finan-
sowe o okreslonych lub mozliwych do okreslenia ptatnosciach oraz o ustalonym
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terminie wymagalnosci, ktére jednostka zamierza i ma mozliwo$¢ utrzymaé w
posiadaniu do uptywu terminu wymagalnosci.

Aktywa finansowe, ktore zostaty zaklasyfikowane do kategorii pozyczki i nalez-
nosci oraz aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalno$ci wycenia
sie w zamortyzowanym koszcie.

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy sa to nie bedace instrumentami po-
chodnymi aktywa finansowe, ktére zostaty wyznaczone jako dostepne do sprze-
dazy i aktywa finansowe, ktére nie zostaty zakwalifikowane do pozostatych ka-
tegorii.

Aktywa finansowe zakwalifikowane jako dostepne do sprzedazy wycenia sie w
wartos$ci godziwej, odnoszac skutki wyceny na kapitat z aktualizacji wyceny.

Na koniec okresu sprawozdawczego spoétka ocenia potrzebe dokonania odpisow
aktualizujgcych warto$¢ aktywéw finansowych.

Ustalenie wartosci godziwej aktywoéw finansowych
Warto$¢ godziwg dla aktywoéw finansowych ustala sie:

. jesli sg notowane na rynku aktywnym - w wartosci rynkowej; rynkiem ak-
tywnym nazywamy taki rynek, gdzie przedmiotem obrotu s pozycje jed-
norodne, ceny s3 publicznie oglaszane, w dowolnym momencie mozna na
nim spotka¢ kupujacych i sprzedajacych,

. jesli nie sa notowane na rynku aktywnym - warto$¢ godziwa ustala sie po-
przez zastosowanie odpowiedniego modelu wyceny dla danego instrumen-
tu finansowego lub poprzez szacunek ceny na podstawie podobnego in-
strumentu notowanego na rynku aktywnym, przy czym:

=  jesli od momentu nabycia aktywa finansowego nie notowanego na
rynku aktywnym do dnia bilansowego nie mineto 12 miesiecy, to
przyjmujac zasade, ze cena transakcji stanowi najlepsze odzwier-
ciedlenie warto$ci godziwej aktywa finansowego — w cenie naby-
cia,

=  jesli od momentu nabycia aktywa finansowego nie notowanego na
rynku aktywnym do dnia bilansowego mineto wiecej niz 12 mie-
siecy oraz otrzymana w skutek wyceny instrumentu finansowego
jego warto$¢ nie rézni sie o wiecej niz 15% od ceny nabycia, to za
warto$¢ godziwa przyjmuje sie cene nabycia,

. jesli nie mozna zastosowac zadnego modelu ze wzgledu na zbyt duza wage
szacunku - w cenie nabycia.

Klasyfikacja i wycena akcji i udziatéw w innych podmiotach
Zgodnie z decyzjg Zarzadu INVESTcon GROUP S.A. akcje i udzialy nabywane lub
obejmowane przez Sp6tke w ramach przygotowania do debiutu gietdowego (ak-

cje i udzialy spotek portfelowych) klasyfikowane sa jako aktywa finansowe wy-
ceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy. Wartos¢ akcji i udziatow w
innych podmiotach jest ustalana zgodnie z wyzej wymienionymi zasadami , Usta-
lania warto$ci godziwej aktywdow finansowych”

Akcje zakwalifikowane jako aktywa finansowe wyceniane w wartosSci godziwej
przez wynik finansowy wycenia sie na dzien bilansowy wedtug warto$ci godzi-
wej, odnoszac skutki wyceny na wynik finansowy.

Nieruchomo$ci inwestycyjne

Jako nieruchomosci inwestycyjne traktuje sie nieruchomosci stanowiace Zrodto
przychodéw z czynszéw i/lub wzrostu wartosci w czasie. Nieruchomosci inwe-
stycyjne wyceniane s3 na dzien bilansowy w wartos$ci godziwej. Zyski i straty
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wynikajace ze zmiany wartos$ci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych ujmo-
wane s3 w rachunku zyskoéw i strat w okresie, w ktérym powstaty.

Spotka mozne podja¢ decyzje o wycenie nieruchomosci inwestycyjnych wedtug
ceny nabycia lub kosztu wytworzenia.

Naleznos$ci handlowe

Nalezno$ci sa wykazywane w kwocie wymaganej zaptaty pomniejszonej o odpisy
aktualizujace. Odpisy aktualizujace nalezno$ci zwiekszajg pozostate koszty ope-
racyjne.

Zapasy
Zapasy wyceniane sg wedtug rzeczywistych cen zakupu pomniejszonych o ewen-

tualne odpisy aktualizujgce z tytutu trwatej utraty wartosci. Rozchdd ustala sie w
oparciu o metode FIFO.

Srodki pieniezne

Srodki pieniezne wykazuje sie w warto$ci nominalnej. Srodki pieniezne w walu-
cie obcej przeliczane sg na dzien bilansowy po kursie zamkniecia z dnia bilanso-
wego.

Czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztow

Czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztéw dokonywane sa w odniesieniu do
poniesionych kosztéw dotyczacych przysztych okreséw sprawozdawczych, ktdre
spetniaja definicje aktywéw wedtug MSSF. Odpisy czynnych rozliczent miedzyok-
resowych kosztéw nastepuja stosownie do uptywu czasu. Czas i sposéb rozlicza-
nia jest uzasadniony charakterem rozliczanych kosztéw.

Kapitaty wtasne
Kapitaty wtasne z wyjatkiem akcji wtasnych, wycenia sie co do zasady w ich war-
tos$ci nominalnej. Akcje wtasne wycenia sie w cenie nabycia.

Rezerwy
Rezerwe tworzy sie wowczas, gdy:

. na jednostce gospodarczej cigzy obecny obowiazek (prawny lub zwyczajo-
wo oczekiwany) wynikajacy ze zdarzen przesztych,

. prawdopodobne jest, Ze wypetnienie obowigzku spowoduje koniecznos$¢
wyptywu $rodkéw zawierajacych w sobie korzysci ekonomiczne oraz

. mozna dokona¢ wiarygodnego szacunku kwoty tego obowiazku.

Jesli warunki powyzsze nie s spetnione, nie tworzy sie rezerwy.

Zobowiazania
Zobowigzania sg wykazywane w kwocie wymagajacej zaptaty.

Bierne rozliczenia miedzyokresowe

Bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztow dokonywane sg w wysokosci zobo-
wigzan przypadajgcych na biezacy okres sprawozdawczy.

Podatek dochodowy biezacy i odroczony

Obowigzkowe obciazenie wyniku finansowego sktadajg sie z podatku biezacego i
podatku odroczonego.

Biezace obcigzenie podatkowe jest obliczane na podstawie dochodu podatkowe-
go (podstawy opodatkowania) danego roku obrotowego.

Podatek odroczony jest wyliczany metoda bilansowa w oparciu o wystepujace
réznice przejsciowe miedzy wykazang w sprawozdaniu wartos$cia aktywow i pa-
sywoéw, a ich wartos$cig podatkowa.
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W zawigzku z réznicami przejsciowymi tworzy sie rezerwy i aktywa z tytutu od-
roczonego podatku dochodowego.

Warto$¢ aktywdw z tytutu podatku odroczonego podlega analizie na kazdy dzien
bilansowy majgcej na celu ustalenie, czy prognozowany przyszly zysk podatko-
wy bedzie wystarczajacy dla ich realizacji. W przeciwnym wypadku dokonuje sie
odpisu. Aktywa i rezerwy z tytutu podatku odroczonego kalkulowane sa w opar-
ciu o stawki podatkowe, ktére beda obowiazywa¢ w momencie, gdy pozycja ak-
tywow zostanie zrealizowana lub zobowigzanie stanie sie¢ wymagalne. Podatek
odroczony jest uymowany w rachunku zyskdw i strat, poza przypadkiem gdy do-
tyczy on pozycji ujetych bezposrednio w kapitale wiasnym, kiedy to podatek od-
roczony ujmowany jest rowniez w kapitale.

Wynik finansowy
Na wynik finansowy netto sktada sie: wynik na sprzedazy, wynik na pozostatej

dziatalno$ci operacyjnej, wynik z dziatalnosci finansowej, wynik na operacjach
nadzwyczajnych oraz obowigzkowe obcigzenia wyniku finansowego brutto.

Przychodem ze sprzedazy produktéw i ustug jest kwota nalezna z tego tytutu od
odbiorcy, pomniejszona o nalezny podatek od towaréw i ustug, rabaty i inne po-
datki zwiagzane ze sprzedaza (np. podatek akcyzowy). Momentem sprzedazy jest
przekazanie odbiorcy towaréw lub ustug i przejscie prawa wtasnosci na odbior-

ce.

W przypadku Spoétki do przychodéw ze sprzedazy produktéw zalicza sie przy-
chody ze swiadczonych przez Spétke ustug doradczych.

Pozostate przychody i koszty operacyjne s3a to koszty i przychody zwigzane ze
zbyciem rzeczowych sktadnikéw majatku trwatego, zawiagzywaniem i rozwiazy-
waniem rezerw oraz niezwigzane bezposrednio z dziatalno$cig podstawowa, a
majace wptyw na wynik finansowy.

Przychody finansowe s3 to nalezne przychody z operacji finansowych, natomiast
koszty finansowe sg to poniesione koszty operacji finansowych. W Spétce gtow-
nie do przychodéw finansowych zalicza sie uzyskane odsetki od lokat banko-
wych, a do kosztéw finansowych gtéwnie zalicza sie odsetki od kredytéw i pozy-
czek. W przypadku przychodéw z tytutu dywidend ujecie w rachunku wynikéw
nastepuje w momencie, kiedy zostaje ustanowione prawo akcjonariuszy do
otrzymania ptatnosci.

Wynik zdarzen nadzwyczajnych stanowi réznice miedzy zrealizowanymi zyska-
mi nadzwyczajnymi a poniesionymi stratami wynikajacymi ze zdarzen losowych.

Utrata wartosci

Na kazdy dzien bilansowy Spoétka dokonuje przegladu wartos$ci netto sktadnikow
majatku trwatego w celu stwierdzenia, czy nie wystepuja przestanki wskazujgce
na mozliwo$¢ utraty ich wartosci. Jesli istniejg takie przestanki, szacowana jest
warto$¢ odzyskiwalna danego sktadnika aktywoéw (tj. cena sprzedazy netto lub
warto$¢ uzytkowa, w zalezno$ci od tego, ktéra z nich jest wyzsza) w celu ustale-
nia potencjalnego odpisu z tego tytutu.

Zasady konsolidacji
Inwestycje w jednostkach zaleznych (kontrolowanych przez Grupe Kapitatowa)
rozliczane sg metoda konsolidacji petnej przy zastosowaniu MSSF 3 i MSR 27.

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych, w przypadku ktérych Grupa Kapita-
towa wywiera znaczny wptyw na polityke, operacyjng i finansowa tych jedno-
stek, ale ich nie kontroluje ani nie wspétkontroluje, rozliczane s3 metoda praw
wtasnosci przy zastosowaniu MSSF 3 i MSR 28.

N [ Skonsolidowany Raport Roczny za rok 2011



INVESTcon GROUP SA

6. Istotne wartosci oparte na profesjonalnym osadzie i szacunkach.

Wycena aktywéw finansowych nie notowanych na rynku aktywnym

Warto$¢ godziwg dla aktywow nie notowanych na rynku aktywnym ustala sie:

. poprzez zastosowanie odpowiedniego modelu wyceny dla danego in-
strumentu finansowego lub poprzez szacunek ceny na podstawie podob-
nego instrumentu notowanego na rynku aktywnym, przy czym:

= je$li od momentu nabycia aktywa finansowego nie notowanego na
rynku aktywnym do dnia bilansowego nie mineto 12 miesiecy, to
przyjmujac zasade, Ze cena transakcji stanowi najlepsze odzwier-
ciedlenie wartosci godziwej aktywa finansowego - w cenie naby-
cia,

= je$li od momentu nabycia aktywa finansowego nie notowanego na
rynku aktywnym do dnia bilansowego mineto wiecej niz 12 mie-
siecy oraz otrzymana w skutek wyceny instrumentu finansowego
jego warto$¢ nie rézni sie o wiecej niz 15% od ceny nabycia, to za
warto$¢ godziwa przyjmuje sie cene nabycia,

. jesli nie mozna zastosowac¢ zadnego modelu ze wzgledu na zbyt duza wa-
ge szacunku - w cenie nabycia.

Rezerwy
Rezerwe tworzy sie wowczas, gdy:

= na jednostce gospodarczej ciazy obecny obowigzek (prawny lub zwycza-
jowo oczekiwany) wynikajacy ze zdarzen przesztych,

. prawdopodobne jest, ze wypelnienie obowigzku spowoduje koniecznos¢
wyptywu srodkéw zawierajacych w sobie korzys$ci ekonomiczne oraz

. mozna dokona¢ wiarygodnego szacunku kwoty tego obowiazku.

Jesli warunki powyzsze nie s3 spetnione, nie tworzy sie rezerwy

Odpisy aktualizujgce warto$¢

Na kazdy dzien bilansowy Spétka dokonuje przegladu wartos$ci netto sktadnikéw
majatku trwatego i aktywow finansowych w celu stwierdzenia, czy nie wystepuja
przestanki wskazujgce na mozliwo$¢ utraty ich wartosci. Jesli istniejg takie prze-
stanki, szacowana jest warto$¢ odzyskiwalna danego sktadnika aktywoéw (tj. cena
sprzedazy netto lub wartos¢ uzytkowa, w zalezno$ci od tego, ktéra z nich jest
wyzsza) w celu ustalenia potencjalnego odpisu z tego tytutu.

Amortyzacja $rodkéw trwatych i wartoSci niematerialnych

Amortyzacje wylicza sie dla wszystkich srodkéw trwatych i wartosci niemate-
rialnych, z wyjatkiem gruntéw oraz srodkéw trwatych w budowie uzywajac me-
tody liniowej, przy zastosowaniu nastepujgcych rocznych stawek amortyzacji:

. Srodki transportu 20%;
= Sprzet komputerowy 30%;
. Pozostate od 18% do 100%.

7. Nowe standardy rachunkowosci i interpretacje

W 2011 roku weszty w zycie nastepujgce zmiany standardéw lub interpretacje:

. Zmiany do MSR 24 ,Ujawnianie informacji na temat podmiotéw powiaza-
nych" - Uproszczenie wymogéw dotyczacych ujawnien przez jednostki po-
wigzane z panstwem oraz doprecyzowanie definicji jednostek powiaza-
nych, zatwierdzone w UE w dniu 19 lipca 2010 roku (obowigzujace w od-
niesieniu do okresdw rocznych poczawszy od 1 stycznia 2011 roku lub po
tej dacie)
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. Zmiany do MSR 32 ,Instrumenty finansowe: prezentacja" - Klasyfikacja
emisji praw poboru, zatwierdzone w UE w dniu 23 grudnia 2009 roku (ob-
owigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lu-
tego 2010 roku lub po tej dacie),

. Zmiany do MSSF 1 ,Zastosowanie MSSF po raz pierwszy" - ograniczone
zwolnienie jednostek stosujacych MSSF po raz pierwszy z ujawniania in-
formacji poréwnawczych zgodnie z MSSF 7, zatwierdzone w UE w dniu 30
czerwca 2010 roku (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 lipca 2010 roku lub po tej dacie),

. Zmiany do réznych standardéw i interpretacji ,Poprawki do MSSF (2010)"
- dokonane zmiany w ramach procedury wprowadzania dorocznych po-
prawek do MSSF opublikowane w dniu 6 maja 2010 roku (MSSF 1, MSSF 3,
MSSF 7, MSR 1, MSR 27, MSR 34 oraz KIMSF 13) ukierunkowane gtéwnie
na rozwigzywanie niezgodno$ci i uscidlenie stownictwa, zatwierdzone w
UE w dniu 18 lutego 2011 roku (obowigzujace w odniesieniu do okreséw
rocznych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po ich dacie - 1 lipca 2010 roku
lub 1 stycznia 2011 roku - w zalezno$ci od standardu/interpretacji).

. Zmiany do KIMSF 14 ,MSR 19 - Limit wyceny aktywoéw z tytutu okreslo-
nych $wiadczen, minimalne wymogi finansowania oraz ich wzajemne za-
lezno$ci" - przedptaty w ramach minimalnych wymogéw finansowania, za-
twierdzone w UE w dniu 19 lipca 2010 roku (obowigzujace w odniesieniu
do okresow rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2011 roku lub po tej
dacie),

. Interpretacja KIMSF 19 ,Regulowanie zobowigzan finansowych przy po-
mocy instrumentéw kapitatlowych" zatwierdzona w UE w dniu 23 lipca
2010 roku (obowiazujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczyna-
jacych sie 1 lipca 2010 roku lub po tej dacie).

Ww. standardy, interpretacje i zmiany do standardéw nie miaty wptywu na do-
tychczas stosowang polityke rachunkowosci Spétki

Zastosowanie standardu lub interpretacji przed datg ich wejécia w zycie

Na dzien 15.03.2012 roku zostaty opublikowane i zatwierdzone przez UE, ale
jeszcze nie weszty w zycie nastepujace standardy i interpretacje:

. Zmiany do MSSF 7 ,Instrumenty finansowe: ujawnianie informacji” - prze-
niesienia aktywow finansowych, zatwierdzone w UE w dniu 22 listo-pada
2011 roku (obowiazujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczyna-
jacych sie 1 lipca 2011 roku lub po tej dacie).

Spotka postanowita nie skorzysta¢ z mozliwosci wcze$niejszego zastosowania
powyzszych standardéw, zmian do standardéw i interpretacji. Wedtug szacun-
kéw Spotki, ww. standardy, interpretacje i zmiany do standardéw nie miatyby
istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe, jezeli zostatyby zastosowane
przez jednostke na dzien bilansowy.

Ponadto na dzien 15.03.2012 roku zostaty przyjete przez RMSR, ale jeszcze nie
zatwierdzone przez UE nastepujace standardy i interpretacje:

. MSSF 9 ,Instrumenty finansowe" (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw
rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2015 roku lub po tej dacie),
. MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania finansowe" (obowigzujacy w od-

niesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku
lub po tej dacie),
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. MSSF 11 ,Wspoélne ustalenia umowne" (obowigzujacy w odniesieniu do
okres6ow rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub po tej da-
cie),

. MSSF 12 ,Ujawnienia na temat zaangazowania w inne jednostki" (obowia-

zujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia
2013 roku lub po tej dacie),

. MSSF 13 ,Wycena wartosci godziwej" (obowigzujacy w odniesieniu do
okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub po tej da-
cie),

. MSR 27 (znowelizowany w roku 2011) ,Jednostkowe sprawozdania finan-

sowe" (obowiazujgcy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajg-
cych sie 1 stycznia 2013 roku lub po tej dacie),

. MSR 28 (znowelizowany w roku 2011) ,Inwestycje w jednostkach stowa-
rzyszonych oraz wspoélne przedsiewziecia" (obowigzujacy w odniesieniu do
okresow rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub po tej da-
cie),

. Zmiany do MSSF 1 ,Zastosowanie MSSF po raz pierwszy" - Ciezka Hiper-
inflacja i usuniecie sztywnych terminéw dla stosujacych MSSF po raz
pierwszy (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynaja-
cych sie 1 lipca 2011 roku lub po tej dacie),

. Zmiany do MSSF 7 ,Instrumenty finansowe: ujawnianie informacji" - kom-
pensowanie aktywdéw i zobowigzan finansowych (obowiagzujacy w odnie-
sieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub
po tej dacie),

. Zmiany do MSSF 9 ,Instrumenty finansowe" oraz MSSF 7 ,Instrumenty fi-
nansowe: ujawnianie informacji" - obowigzkowa data wejscia w Zycie i
przepisy przejsciowe,

. Zmiany do MSR 1 ,Prezentacja sprawozdan finansowych" - prezentacja
sktadnikéw innych catkowitych dochodéw (obowigzujacy w odniesieniu do
okresow rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2012 roku lub po tej dacie),

. Zmiany do MSR 12 ,Podatek dochodowy" - Podatek odroczony: realizacja
aktywow (obowiazujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczyna-
jacych sie 1 stycznia 2012 roku lub po tej dacie),

. Zmiany do MSR 19 ,Swiadczenia pracownicze" - poprawki do rachunkowo-
$ci $wiadczen po okresie zatrudnienia (obowiazujacy w odniesieniu do
okresow rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub po tej da-
cie),

. Zmiany do MSR 32 , Instrumenty finansowe: prezentacja" - kompensowanie
aktywow i zobowigzan finansowych (obowigzujacy w odniesieniu do okre-
sow rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2014 roku lub po tej dacie),

. Interpretacja KIMSF 20 ,Rozliczanie kosztow usuwania odpadéw na etapie
produkcji w kopalniach odkrywkowych" (obowigzujaca w odniesieniu do
okresow rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub po tej da-
cie).

Wedtug szacunkéw Spotki, ww. standardy, interpretacje i zmiany do standardow
nie miatyby istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe, jezeli zostatyby za-
stosowane przez jednostke na dzien bilansowy.

8. Segmenty operacyjne

Zgodnie z wymogami MSSF8 Emitent identyfikuje segmenty operacyjne w opar-
ciu o wewnetrzne raporty dotyczace tych elementéw Grupy Kapitatowej, ktére sa
regularnie weryfikowane przez osoby decydujace o przydzieleniu zasobéw do
danego segmentu i oceniajgce jego wyniki finansowe.
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Grupa przyjeta za podstawe podziatu na segmenty rodzaje dziatalnos$ci. Z uwagi
na to, ze dziatalno$¢ spétek prowadzona jest na terenie Polski odstagpiono od
prezentowania podziatu geograficznego.

Odbiorcy ustug $wiadczonych przez spétki z Grupy Kapitatowej sg zdywersyfi-
kowani, a w strukturze przychodéw nie wystepuja podmioty dominujace.

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wyrézniono nastepujace seg-
menty:

Segment 1 - bezposrednia dziatalno$¢ inwestycyjna private equity / venture ca-
pital

Segment 2 - dziatalno$¢ doradcza dla przedsiebiorstw

Segment 3 - dziatalno$¢ doradcza na rzecz jednostek samorzadu terytorialnego
Segment 4 - realizacja projektow wspétfinansowanych ze srodkéw UE

Charakterystyka segmentow:

Segment 1

Bezposrednia dziatalno$¢ inwestycyjna obejmuje dziatalno$¢ polegajaca na na-
bywaniu i zbywaniu aktywéw finansowych na witasny rachunek podmiotéow z
Grupy Kapitatowej. Najistotniejszym aktywem tego segmentu s3g udziaty i akcje
w spotkach oraz inne instrumenty finansowe: obligacje, pozyczki i depozyty.

Segment2
Ustugi $wiadczone dla przedsiebiorstw obejmujg ustugi zawigzane z procesem

wprowadzenia akcji do zorganizowanego obrotu papierami warto$ciowymi:
= doradztwo w procesie wprowadzania akcji na rynek regulowany,
= doradztwo w zakresie funkcjonowania spétki na rynku regulowanym,
=  peknienie funkcji autoryzowanego Doradcy na rynku NewConnect oraz
Catalyst.

Segment3
Ustugi doradcze dla samorzaddéw zwigzane przede wszystkich z pozyskiwaniem

kapitatu na realizacje inwestycji samorzadowych:

=  organizowanie procesu zwiazanego z pozyskiwaniem $rodkéw komer-
cyjnych na rynku kapitatowym (emisje obligacji komunalnych, kredyty i
pozyczki),

= uczestnictwo w procesie pozyskiwania srodkéw pomocowych na realiza-
cje inwestycji komunalnych,

=  przeprowadzanie analiz finansowych budzetu oraz przedsiewzie¢ inwe-
stycyjnych

Segment4
Realizacja projektu ,Sporzadzenie interaktywnego narzedzia do tworzenia Wie-

loletnich Planéw Finansowych oraz zarzadzania diugiem przez Jednostki Samo-
rzadu Terytorialnego" w ramach Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospo-
darka dziatanie 8.1: innowacyjne e-ustugi.
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Przychody i wyniki segmentow

dziatalnosé kontynuowana - rok 2011 Segment 1
Przychody przypisane bezposrednio 6821*
Zyski przypisane bezposrednio -28993

Pozostate przychody operacyjne
Pozostate koszty operacyjne
Koszty ogélnego zarzadu

Koszty finansowe netto

Udziat w zysku jednostek stowarzyszonych

Wynik na sprzedazy udziatéw
w jednostkach zaleznych

Zysk (strata) przed opodatkowaniem

* przychody ze sprzedazy papieréw wartosciowych i innych aktywdéw finansowych

dziatalnosé kontynuowana - rok 2010 Segment 1
Przychody przypisane bezposrednio 8 264*
Zyski przypisane bezposrednio 19 549

Pozostate przychody operacyjne
Pozostate koszty operacyjne
Koszty ogélnego zarzadu

Koszty finansowe netto

Udziat w zysku jednostek stowarzyszonych

Wynik na sprzedazy udziatéw
w jednostkach zaleznych

Zysk (strata) przed opodatkowaniem

* przychody ze sprzedazy papieréw wartosciowych i innych aktywdéw finansowych

INVESTcon GROUP SA

Segment 2 Segment 3 Segment 4
5056 462 212
1766 114 67

521
46
2613
17
0
0
-29201

Segment 2 Segment 3 Segment 4
1666 862 380

686 251 22
524
271
2 884
47
0
-212
17 618
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Aktywa i zobowiazania segmentéw

Stan na 31.12.2011

Aktywa przypisane bezposrednio

Zobowigzania przypisane bezposrednio

Aktywa nie przypisane do segmentéw

Zobowigzania nie przypisane do segmentéw

Stan na 31.12.2010

Aktywa przypisane bezposrednio

Zobowigzania przypisane bezposrednio

Aktywa nie przypisane do segmentéw

Zobowiazania nie przypisane do segmentéw

Segment 1

29796

886

Segment 1

59 662

362

INVESTcon GROUP SA

Segment 2 Segment 3
370 64
164 18

2005
328

Segment 2 Segment 3
384 109
198 34

1910
363

Segment 4

380

Segment 4

216

12
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9. Noty do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Noty objasniajace do sprawozdania z wynikéw dziatalno$ci

Nota 1

PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY PRODUKTOW
(STRUKTURA RZECZOWA - RODZAJE DZIALALNOSCI)

- ustugi doradcze, szkoleniowe i inne

- w tym: od jednostek powigzanych
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, razem
- w tym: od jednostek powiazanych

PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY PRODUKTOW
(STRUKTURA TERYTORIALNA)

a) kraj
- w tym: od jednostek powigzanych
- ustugi doradcze, szkoleniowe i inne
- w tym: od jednostek powigzanych
b) eksport
- w tym: od jednostek powigzanych
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, razem

- w tym: od jednostek powigzanych

Nota 2

PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY TOWAROW I MATERIALOW
(STRUKTURA RZECZOWA - RODZAJE DZIALALNOSCI)

- Sprzedaz towaréw
- w tym: od jednostek powigzanych
Przychody netto ze sprzedazy towarow i materialéw, razem

- w tym: od jednostek powigzanych

PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY TOWAROW I MATERIALOW
(STRUKTURA TERYTORIALNA)

a) kraj
- w tym: od jednostek powiazanych
b) eksport

- w tym: od jednostek powigzanych

01.01.2011
31.12.2011

5730

0

5730

01.01.2011
31.12.2011

5730

0

5730

5730

01.01.2011
31.12.2011

0

0

0

0

01.01.2011
31.12.2011

INVESTcon GROUP SA

01.01.2010
31.12.2010

2908

0

2908

01.01.2010
31.12.2010

2908

0

2908

2908

01.01.2010
31.12.2010

01.01.2010
31.12.2010
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Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materialéw, razem

- w tym: od jednostek powigzanych

Nota 3

KOSZTY WEDLUG RODZAJU

a) amortyzacja

b) zuzycie materiatéw i energii

c) ustugi obce

d) podatki i optaty

e) wynagrodzenia

f) ubezpieczenia spoteczne i inne §wiadczenia
g) pozostate koszty rodzajowe

Koszty wedtug rodzaju

Zmiana stanu zapasow, produktow i rozliczen miedzyokresowych

Koszt wytworzenia produktéw na wtasne potrzeby jednostki (wielko$¢

ujemna)

Koszty sprzedazy (wielko$¢ ujemna)
Koszty ogo6lnego zarzadu (wielko$¢ ujemna)

Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw

Nota 4

INNE PRZYCHODY OPERACY]JNE
a) rozwigzane rezerwy (z tytutu)
b) pozostate, w tym:
- zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych
- dotacje
- przychody z najmu
- przychody z amortyzacji sfinansowane dotacja
- odszkodowania
- pozostate

Inne przychody operacyjne, razem

01.01.2011
31.12.2011

295

124

4765

43

1002

86

81

6 396

-2613

3783

01.01.2011
31.12.2011

519

431

45

36

521

INVESTcon GROUP SA

01.01.2010
31.12.2010

287

129

3383

70

770

81

113

4833

-2 884

1949

01.01.2010
31.12.2010

47

477

316

102

20

39

524
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Nota 5

INNE KOSZTY OPERACYJNE
a) utworzone rezerwy (z tytutu)
b) pozostate, w tym:
- odpisy aktualizujace
- spisane naleznosci
- koszty sadowe zwigzane z dochodzeniem naleznosci
- pozostate (koszty napraw powypadkowych)

Inne Koszty operacyjne, razem

Nota 6

PRZYCHODY Z TYTULU DYWIDEND I UDZIALOW W ZYSKACH

a) od jednostek powigzanych, w tym:
- od jednostek zaleznych
- od jednostek wspoétzaleznych
- od jednostek stowarzyszonych
- od znaczacego inwestora
- od jednostki dominujacej
b) od pozostatych jednostek

Przychody z tytulu dywidend i udzialéw w zyskach, razem

PRZYCHODY Z TYTULU ODSETEK
a) z tytutu udzielonych pozyczek

- od jednostek powigzanych

- od pozostatych jednostek
b) pozostate odsetki

- od jednostek powigzanych

- od pozostatych jednostek

Przychody z tytulu odsetek, razem

POZOSTALE ZYSKI Z INWESTY(JI

a) dodatnie réznice kursowe

01.01.2011
31.12.2011

0

46

0

0

30

16

46

01.01.2011
31.12.2011

10

10

01.01.2011
31.12.2011

300

0

300

177

0

177

477

01.01.2011
31.12.2011

0

INVESTcon GROUP SA

01.01.2010
31.12.2010

0

271

197

74

271

01.01.2010
31.12.2010

23

23

01.01.2010
31.12.2010

348

0

348

261

0

261

609

01.01.2010
31.12.2010

0

@ | Skonsolidowany Raport Roczny za rok 2011



- zrealizowane
- niezrealizowane
b) rozwigzane rezerwy
c) pozostate, w tym:
- zysk ze zbycia inwestycji (akcje, udziaty)
- aktualizacja wartosci inwestycji
- inne

Inne przychody z inwestycji, razem

STRATY Z INWESTY(JI
aktualizacja wartos$ci inwestycji

Straty z inwestycji, razem

Nota 7

KOSZTY FINANSOWE Z TYTULU ODSETEK
a) od kredytoéw i pozyczek

- dla jednostek powigzanych

- dla innych jednostek
b) pozostate odsetki

- dla jednostek powigzanych

- dla innych jednostek

Koszty finansowe z tytutu odsetek, razem

INNE KOSZTY FINANSOWE
a) ujemne réznice kursowe
- zrealizowane
- niezrealizowane
b) utworzone rezerwy (z tytutu)
c) pozostate, w tym:
- prowizje od kredytu
- inne

Inne koszty finansowe, razem

INVESTcon GROUP SA

3045

3045

0

0

3045

01.01.2011
31.12.2011

-32525

-32 525

01.01.2011
31.12.2011

0

0

0

17

0

17

17

01.01.2011
31.12.2011

18911

4852

14 059

0

18911

01.01.2010
31.12.2010

01.01.2010
31.12.2010

47

0

47

47

01.01.2010
31.12.2010
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INVESTcon GROUP SA

Nota 8

UDZIAL W ZYSKACH NETTO JEDNOSTEK PODPORZADKOWANYCH WY- 01.01.2011 01.01.2010
CENIANYCH METODA PRAW WEASNOSCI, W TYM: 31.12.2011 31.12.2010

- odpis wartosci firmy jednostek podporzadkowanych 0 0
- odpis ujemnej warto$ci firmy jednostek podporzadkowanych 0 0
- odpis réznicy w wycenie aktywow netto 0 0

Emitent wszystkie inwestycje w sp6tkach portfelowych, rowniez te, w ktérych jego udziat przekracza 20%, klasyfikuje
jako aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy (zgodnie z MSR 39).

Odstepstwo to jest spowodowane faktem, ze Emitent w swojej podstawowej dziatalnosci koncentruje sie na nabywa-
niu udziatéw i akcji spoétek zardwno publicznych, jak i prywatnych, w celu ich zbycia. Odstapienie od zasad wyceny
zawartych w MSR 28 oraz od konsolidacji tychze spétek ma na celu unikniecie braku poréwnywalnos$ci skonsolido-
wanych sprawozdan finansowych w perspektywie $rednio i dtugookresowe;j.

ZYSK (STRATA) NA SPRZEDAZY UDZIALOW W JEDNOSTKACH ZALEZ- 01.01.2011 01.01.2010
NYCH: 31.12.2011 31.12.2010
- wynik na wytaczeniu z konsolidacji w zwigzku z utratg kontroli nad spétka 0 212
[PO DS S.A.
Zysk (strata) na sprzedazy udzialéw w jednostkach zaleznych 0 -212
Nota 9
. 01.01.2011 01.01.2010

PODATEK DOCHODOWY BIEZACY 31.12.2011 31.12.2010
1. Zysk (strata) brutto -29 201 17 950
2. Rdznice pomiedzy zyskiem (stratg) brutto a podstawa opodatkowania 31905 17123
podatkiem dochodowym (wg tytutéw)
- wydatki nie stanowigce kosztéw uzyskania przychodéw 593 13302
- statystyczne przychody 0 182
- przychody nie stanowigce przychodéw podatkowych 606 30478
- statystyczne koszty 608 129
- koszty aktualizacji inwestycji 32526 0
3. Rozliczone straty podatkowe z lat wczes$niejszych 1134 639
4. Podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym 1570 188
5. Podatek dochodowy wedtug stawki 19 % 316 35
6. Zwiekszenia, zaniechania, zwolnienia, odliczenia i obnizki podatku 0 0
7. Podatek dochodowy biezacy ujety (wykazany) w deklaracji podatkowe;j 316 35
okresu, w tym:

- wykazany w rachunku zyskdéw i strat 316 35

- dotyczacy pozycji, ktére zmniejszyty lub zwiekszyty kapitat wtasny 0 0

- dotyczacy pozycji, ktore zmniejszyty lub zwiekszyty wartos¢ firmy lub 0 0

ujemng wartos¢ firmy
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INVESTcon GROUP SA

PODATEK DOCHODOWY ODROCZONY, WYKAZANY W RACHUNKU ZY- 01.01.2011
SKOW I STRAT: 31.12.2011
- zmniejszenie z tytutu powstania i odwrécenia sie réznic przejsciowych 5003
- zmniejszenie (zwiekszenie) z tytutu zmiany stawek podatkowych 0
- zmiany z tytutu z poprzednio nieujetej straty podatkowej, ulgi podatkowej 0
lub réznicy przejsciowej poprzedniego okresu
- zmiany z tytutu odpisania aktywdéw z tytutu odroczonego podatku lub
AU X 0
braku mozliwo$ci wykorzystania rezerwy na odroczony podatek dochodowy
- inne sktadniki podatku odroczonego (wg tytutéw) 0
Podatek dochodowy odroczony, razem 5003
01.01.2011
LEACZNA KWOTA PODATKU ODROCZONEGO 31.12.2011
- ujetego w kapitale wtasnym 0
- ujetego w wartosci firmy 0
Nota 10
01.01.2011
WYNIK NA DZIALALNOSCI ZANIECHANE]J 31.12.2011
. 0
Przychody ze sprzedazy
Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materiatéw 0
Koszty sprzedazy 0
ZysKk (strata) na sprzedazy 0
Pozostate przychody operacyjne 0
Pozostate koszty operacyjne 0
ZysKi (straty) z inwestycji, w tym 0
Koszty ogo6lnego zarzadu 0
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 0
Koszty finansowe netto 0
Udziat w zysku jednostek stowarzyszonych 0
Wynik na sprzedazy udziatéw w jednostkach zaleznych 0
Zysk (strata) na dzialalnosci gospodarczej 0
Wynik zdarzen nadzwyczajnych 0
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 0
Podatek dochodowy 0
Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku (zwiekszenia straty) 0
0

Wynik na dziatalnos$ci zaniechanej

01.01.2010
31.12.2010

4458

0

0

0

0

4458

01.01.2010
31.12.2010

0

0

01.01.2010
31.12.2010
IPO DS S.A.
1246
96
0

1150

873

287

281

281

57

224
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INVESTcon GROUP SA

Nota 11
Obliczenie zysku na jedna akcje zwykla

Dane na 31.12.2010

- Sredniowazona liczba akcji zwyktych wynosi 32.872.396
- zysk netto zannualizowany wynosi 13.239 tys. zt

- zysk (strata) na jedng akcje wynosi 0,40 zt,

- Sredniowazona rozwodniona liczba akcji zwyktych wynosi 32.872.396
- zysk netto zannualizowany wynosi 13.239 tys. zt
- zysk (strata) rozwodniony na jedng akcje wynosi 0,40 zt.

Dane na 31.12.2011

- Sredniowazona liczba akcji zwyktych wynosi 32.872.396
- strata netto zannualizowana wynosi 24.514 tys. zt

- zysk (strata) na jedng akcje wynosi -0,75 zt,

- $Sredniowazona rozwodniona liczba akcji zwyktych wynosi 33.372.396 (32.872.396 akcji wg stanu na 31.12.2011 +
500.000 akcji niezarejestrowanej emisji prywatnej serii H wynikajacej z programu motywacyjnego)

- strata netto zannualizowana wynosi 24.514 tys. zt

- zysk (strata) rozwodniony na jedng akcje wynosi -0,73 zt.
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Noty objasniajace do sprawozdania z sytuacji finansowej

Nota 12

WARTOSCI NIEMATERIALNE
a) koszty zakonczonych prac rozwojowych

b) warto$¢ firmy

c) nabyte koncesje, patenty, licencje i podobne wartosci,
w tym:

- oprogramowanie komputerowe
d) inne warto$ci niematerialne
e) zaliczki na warto$ci niematerialne

Wartos$ci niematerialne razem

WARTOSCI NIEMATERIALNE
(STRUKTURA WEASNOSCIOWA)

a) wiasne

INVESTcon GROUP SA

31.12.2011

31.12.2011

b) uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowy, w tym

umowy leasingu, w tym:

Wartos$ci niematerialne razem

31.12.2010

44

44

44

31.12.2010

44

44
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INVESTcon GROUP SA

Zmiany wartos$ci niematerialnych (wg grup rodzajowych) w okresie 01.01.2011-31.12.2011r.

a) warto$¢ brutto
wartos$ci
niematerialnych
na poczatek okresu
b) zwiekszenia
(z tytutu)

- nabycie
c) zmniejszenia
(z tytutu)
d) wartos¢ brutto
wartos$ci
niematerialnych
na koniec okresu
e) skumulowana
amortyzacja
(umorzenie) na
poczatek okresu
f) amortyzacja za
okres (z tytutu)

- zwiekszenia

- zmniejszenia
g) skumulowana
amortyzacja
(umorzenie) na
koniec okresu
h) odpisy z tytutu
trwatej utraty
wartos$ci
na poczatek okresu
- zwiekszenie
- Zmniejszenie
i) odpisy z tytutu
trwatej utraty
wartos$ci na koniec
okresu
j) warto$¢ netto
wartosci
niematerialnych
na koniec okresu

a b
koszty
zakonczo- ‘7
wartosc
nych prac firmy
rozwojo-
wych
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0

nabyte
koncesje,
patenty,
licencje i
podobne
warto$ci, w

tym:

117

13
13

130

73

54
54

127

oprogra-

mowanie

kompute-
rowe

117

13
13

130

73

54
54

127

inne
warto$ci
niemate-
rialne

zaliczki na Warto$ci
wartoéci niematerialne,
niemate- razem
rialne

0 117
0 13
0 13
0 0
0 130
0 73
0 54
0 54
0 0
0 127
0 0
0 0
0 0
0 0
0 3
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INVESTcon GROUP SA

Zmiany wartos$ci niematerialnych (wg grup rodzajowych) w okresie 01.01.2010-31.12.2010r.

a) warto$¢ brutto
wartosci
niematerialnych
na poczatek okresu
b) zwiekszenia
(z tytutu)

- nabycie
c) zmniejszenia
- wylaczenia z
konsolidacji
d) wartos¢ brutto
wartosci
niematerialnych
na koniec okresu
e) skumulowana
amortyzacja
(umorzenie) na
poczatek okresu
f) amortyzacja za
okres (z tytutu)

- zwiekszenia

- zmniejszenia -
likwidacja
nieuzytkowanych

- zmniejszenia -
wylaczenia
z konsolidacji
g) skumulowana
amortyzacja
(umorzenie) na
koniec okresu
h) odpisy z tytutu
trwatej utraty
wartosci
na poczatek okresu
- zwiekszenie
- Zzmniejszenie
i) odpisy z tytutu
trwatej utraty
wartosci na koniec
okresu
j) warto$¢ netto
warto$ci
niematerialnych
na koniec okresu

koszty
zakonczo-
nych prac
rozwojo-

wych

o O o o

warto$¢
firmy

5520

5520
5520

nabyte
koncesje,
patenty,
licencje i
podobne
wartosci, w

tym:

31

88
87

117

22

52
52

73

44

oprogra-

mowanie

kompute-
rowe

31

o o o o

inne
warto$ci
niemate-
rialne

o o o o

zaliczki na

warto$ci
niemate-
rialne

o o o o

Wartosci

niematerialne

razem

5551

88

87
5522

5522

117

22

52
52

73

44
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INVESTcon GROUP SA

Nota 13

RZECZOWE AKTYWA TRWALE
a) $rodki trwate, w tym:
- grunty (w tym prawo uzytkowania wieczystego gruntu)
- budynki, lokale i obiekty inZynierii ladowej i wodnej
- urzadzenia techniczne i maszyny
- $rodki transportu
- inne $rodki trwate
b) $rodki trwate w budowie
c) zaliczki na $rodki trwate w budowie

Rzeczowe aktywa trwate, razem

SRODKI TRWALE BILANSOWE
(STRUKTURA WEASNOSCIOWA)

a) wiasne

b) uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowy, w tym
umowy leasingu, w tym:

- leasing samochodow

Srodki trwale bilansowe razem

SRODKI TRWALE WYKAZYWANE POZABILANSOWO

uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowy, w tym
umowy leasingu, w tym:

- warto$¢ gruntéw uzytkowanych wieczyscie
- maszyny i urzadzenia
- $rodki transportu

Srodki trwate wykazywane pozabilansowo, razem

31.12.2011

233

77

49

97

10

8

200

441

31.12.2011

165

68

68

233

31.12.2011

31.12.2010

384

89

52

231

12

384

31.12.2010

198

186

186

384

31.12.2010
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Zmiany Srodkéw trwatych (wg grup rodzajowych) w okresie 01.01.2011-31.12.2011r.

grunty
(w tym
prawo
uzytkowania
wieczystego
gruntu)
a) warto$¢ brutto srodkéw
trwatych na poczatek okre- 0
su
b) zwiekszenia (z tytutu) 0
- nabycie (takze w drodze 0
aportu)
- przyjecie ze Srodkéw 0
trwatych w budowie
c) zmniejszenia (z tytutu) 0
- sprzedaz 0
- wytaczenia z konsolidacji 0
d) warto$¢ brutto srodkéw 0
trwatych na koniec okresu
e) skumulowana amortyza-
cja (umorzenie) na poczatek 0
okresu
f) amortyzacja za okres 0
(z tytutu)
- zwiekszenie 0
- zmniejszenie - sprzedaz 0
- zmniejszenie - wyltacze- 0

nie z konsolidacji

g) skumulowana amortyza-

cja (umorzenie) 0
na koniec okresu

h) odpisy z tytutu trwatej

utraty wartosci na poczatek 0
okresu

- zwiekszenie 0
- zmniejszenie 0

i) odpisy z tytutu trwatej
utraty wartosci na koniec 0
okresu

j) warto$¢ netto Srodkéw
trwatych na koniec okresu

budynki,
lokale i
obiekty
inzynierii
ladowej i
wodnej

121

121

32

12

12

44

77

INVESTcon GROUP SA

urzadzenia
techniczne i
maszyny

195

66

66

257

140

72

72

208

49

$rodki
transportu

667

667

437

133

133

570

97

inne
Srodki
trwate

70

25

25

95

59

26

26

85

10

Srodki
trwate,
razem

1053

91

91

1140

668

243

243

907

233
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Zmiany Srodkéw trwatych (wg grup rodzajowych) w okresie 01.01.2010-31.12.2010r.

grunty
(w tym
prawo
uzytkowania
wieczystego
gruntu)
a) warto$¢ brutto srodkéw
trwatych na poczatek 0
okresu
b) zwiekszenia (z tytutu) 0
- nabycie (takze w drodze 0
aportu)
- przyjecie ze Srodkéw 0
trwatych w budowie
c) zmniejszenia (z tytutu) 0
- sprzedaz 0
- wytaczenie z konsolidacji 0
- utrata kontroli
d) wartos¢ brutto Srodkéw 0

trwatych na koniec okresu

e) skumulowana
amortyzacja (umorzenie) 0
na poczatek okresu

f) amortyzacja za okres

(z tytutu) 0
- zwiekszenie 0
- zmniejszenie 0

g) skumulowana

amortyzacja (umorzenie) 0
na koniec okresu

h) odpisy z tytutu trwatej

utraty warto$ci na poczatek 0
okresu

- zwiekszenie 0
- zmniejszenie 0

i) odpisy z tytutu trwatej
utraty wartos$ci na koniec 0
okresu

j) warto$¢ netto srodkéw
trwatych na koniec okresu

budynki,
lokale i
obiekty
inzynierii
ladowej i
wodnej

220

99

99

121

45

-13

17

30

32

89

INVESTcon GROUP SA

urzadzenia
techniczne i
maszyny

139

85

85

29

20

195

89

54

80

26

143

52

$rodki
transportu

967

299

42

257

668

497

-60

160

220

437

231

inne
Srodki
trwate

66

69

48

10

57

12

Srodki
trwate,
razem

1392

89

89

428

51

377

1053

679

-10

267

277

669

384
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INVESTcon GROUP SA

Nota 14

DLUGOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE 31.12.2011 31.12.2010

a) w jednostkach zaleznych 0 0
- udziaty lub akcje 0 0
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0
- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) 0 0
- udzielone pozyczki 0 0
- inne dtugoterminowe aktywa finansowe 0 0

(wg rodzaju)

b) w jednostkach wspétzaleznych 0 0
- udziaty lub akcje 0 0
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0
- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) 0 0
- udzielone pozyczki 0 0
- inne dtugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 0 0

c) w jednostkach stowarzyszonych 0 0
- udziaty lub akcje 0 0
- dtuzne papiery wartoSciowe 0 0
- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) 0 0
- udzielone pozyczki 0 0
- inne dtugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 0 0

d) w znaczacym inwestorze 0 0
- udziaty lub akcje 0 0
- dtuzne papiery wartoSciowe 0 0
- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) 0 0
- udzielone pozyczki 0 0
- inne dtugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 0 0

e) w jednostce dominujacej 0 0
- udziaty lub akcje 0 0
- dtuzne papiery warto$ciowe 0 0
- inne papiery warto$ciowe (wg rodzaju) 0 0
- udzielone pozyczki 0 0
- inne dtugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 0 0
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f) w pozostatych jednostkach 505 0
- udziaty lub akcje 396 0
- dtuzne papiery wartosciowe 109 0
- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) 0 0
- udzielone pozyczki 0 0
- inne dtugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 0 0
Dlugoterminowe aktywa finansowe, razem 505 0

UDZIALY LUB AKCJE W JEDNOSTKACH PODPORZADKOWANYCH WYCE-

NIANYCH METODA PRAW WEASNOSCI, W TYM: 31.12.2011 31.12.2010

a) warto$¢ firmy jednostek podporzadkowanych 0 0
- jednostek zaleznych 0 0
- jednostek wspotzaleznych 0 0
- jednostek stowarzyszonych 0 0
b) ujemna warto$¢ firmy jednostek podporzadkowanych 0 0
- jednostek zaleznych 0 0
- jednostek wspotzaleznych 0 0
- jednostek stowarzyszonych 0 1]

ZMIANA STANU DLUGOTERMINOWYCH AKTYWOW FINANSOWYCH

(WG GRUP RODZAJOWYCH) 31.12.2011 31.12.2010
a) stan na poczatek okresu 0 3004
b) zwiekszenia (z tytutu) 505 0
- nabycie akgcji i udziatéw w jednostkach zaleznych 0 0
- nabycie akgcji i udziatéw w pozostatych jednostkach 396 0
- nabycie obligacji w pozostatych jednostkach 106 0
- wycena akgcji i udziatéw w pozostatych jednostkach 0 0
- wycena obligacji w pozostatych jednostkach 3 0
c) zmniejszenia (z tytutu) 0 0
- sprzedaz akcji i udziatéw w pozostatych jednostkach 0 0
- sprzedaz obligacji w jednostkach pozostatych 0 452
- wycena akgcji i udziatéw w pozostatych jednostkach 0 0
- zmiana prezentacji (przeniesienie do inwestycji krétkoterminowych) 0 2552
d) stan na koniec okresu 505 0
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PAPIERY WARTOSCIOWE, UDZIALY I INNE DLUGOTERMINOWE
AKTYWA FINANSOWE (STRUKTURA WALUTOWA)

a) w walucie polskiej
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN)

pozostate waluty w tys. PLN

Papiery wartos$ciowe, udzialy i inne dtugoterminowe aktywa finanso-
we, razem

PAPIERY WARTOSCIOWE, UDZIALY I INNE DLUGOTERMINOWE
AKTYWA FINANSOWE (WG ZBYWALNOSCI)

A.Z nieograniczong zbywalnoscia, notowane na gietdach (wartos¢ bilanso-
wa)

a) akcje (warto$c¢ bilansowa):
- korekty aktualizujace warto$c¢ (za okres)
- warto$¢ na poczatek okresu
- warto$¢ wedtug cen nabycia

b) obligacje (warto$¢ bilansowa):
- korekty aktualizujace warto$¢ (za okres)
- warto$¢ na poczatek okresu
- warto$¢ wedtug cen nabycia

¢) inne - wg grup rodzajowych (wartosc¢ bilansowa):
- korekty aktualizujace warto$¢ (za okres)
- warto$¢ na poczatek okresu

- warto$¢ wedtug cen nabycia

B. Z nieograniczong zbywalnoscia, notowane na rynkach pozagietdowych
(warto$¢ bilansowa)

a) akcje (warto$¢ bilansowa):
- korekty aktualizujace warto$¢ (za okres)
- warto$¢ na poczatek okresu
- warto$¢ wedtug cen nabycia
b) obligacje (warto$¢ bilansowa):
- korekty aktualizujace warto$¢ (za okres)
- warto$¢ na poczatek okresu
- warto$¢ wedtug cen nabycia
c) inne - wg grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa):
- korekty aktualizujgce warto$¢ (za okres)

- warto$¢ na poczatek okresu

31.12.2011

505

0

0

505

31.12.2011

31.12.2010

31.12.2010
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- warto$¢ wedtug cen nabycia 0 0

C. Z nieograniczong zbywalno$cig, nienotowane na rynku regulowanym 505 0
(warto$¢ bilansowa)

a) akcje i udziaty (warto$¢ bilansowa): 396 0

- wycena inwestycji w jednostkach stowarzyszonych, wycenianych me- 0 0
toda praw wiasnosci

- warto$c¢ na poczatek okresu 0 0

- warto$¢ wedtug cen nabycia 396 0

b) obligacje (wartos¢ bilansowa): 109 0

- korekty aktualizujagce warto$c¢ (za okres) 3 0

- warto$¢ na poczatek okresu 106 0

- warto$¢ wedtug cen nabycia 106 0

c) inne - wg grup rodzajowych (wartosc¢ bilansowa): 0 0

- korekty aktualizujace warto$c¢ (za okres) 0 0

- warto$¢ na poczatek okresu 0 0

- warto$¢ wedtug cen nabycia 0 0

D. Z ograniczong zbywalnoscia (wartos$¢ bilansowa) 0 0

a) akcje i udziaty (wartos¢ bilansowa): 0 0

- korekty aktualizujace warto$¢ (za okres) 0 0

- warto$¢ na poczatek okresu 0 0

- warto$¢ wedtug cen nabycia 0 0

b) obligacje (warto$¢ bilansowa): 0 0

- korekty aktualizujace warto$¢ (za okres) 0 0

- warto$¢ na poczatek okresu 0 0

- warto$¢ wedtug cen nabycia 0 0

¢) inne - wg grup rodzajowych (warto$c¢ bilansowa): 0 0

- korekty aktualizujace warto$¢ (za okres) 0 0

- warto$¢ na poczatek okresu 0 0

- warto$¢ wedtug cen nabycia 0 0

Wartos$¢ wedtug cen nabycia, razem 502 0

Warto$¢ na poczatek okresu, razem 502 0

Korekty aktualizujace warto$¢ (za okres), razem 3 0

Wartos¢ bilansowa, razem 505 0
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Nota 15

ZMIANA STANU AKTYWOW Z TYTULU ODROCZONEGO

PODATKU DOCHODOWEGO

1. Stan aktywdw z tytutu odroczonego podatku dochodowego na poczatek
okresu, w tym:

a) odniesionych na wynik finansowy
b) odniesionych na kapitat wiasny
c) odniesionych na wartos$¢ firmy

2. Zwiekszenia

a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z ujemnymi réznicami
przej$ciowymi (z tytutu)

- rezerwy na dzien bilansowy
- wycena inwestycji
- odpisy aktualizujace warto$¢ majatku

- odsetki zarachowane

b) odniesione na wynik finansowy okresu w zwiazku ze stratg podatkowa (z
tytutu)
c) odniesione na kapitat wlasny w zwigzku z ujemnymi réznicami przej-
Sciowymi (z tytutu)

- wycena inwestycji kwalifikowanych jako instrumenty finansowe dostepne
do sprzedazy wyceniane w wartosci godziwej przez kapitat

d) odniesione na kapitat wlasny w zwigzku ze stratg podatkowa (z tytutu)

e) odniesione na warto$¢ firmy w zwigzku z ujemnymi réznicami przejscio-
wymi (z tytutu)

3.Zmniejszenia

a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z ujemnymi réznicami
przej$ciowymi (z tytutu)

- rozwigzanie rezerwy
- udokumentowanie niesciggalnosci pozyczek
-wycena inwestycji - rozwiazanie odpiséw na pozyczki

-pozostate

b) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku ze strata podatkowg
wykorzystania straty za 2009

c) odniesione na kapitat wlasny w zwigzku z ujemnymi réznicami przej-
Sciowymi (z tytutu)

- wycena inwestycji

d) odniesione na kapitat wtasny w zwigzku ze stratg podatkowa (z tytutu)

e) odniesione na wartos$¢ firmy w zwigzku z ujemnymi réznicami przejscio-

wymi ( z tytutu)
4. Stan aktywow z tytutlu odroczonego podatku dochodowego na koniec
okresu, razem, w tym:

a) odniesionych na wynik finansowy
b) odniesionych na kapitat wiasny

c) odniesionych na wartos$¢ firmy

31.12.2011

1670

1670

0

0

145

130

109

21

15

1312

1050

37

1013

503

503

31.12.2010

1964

1964

0

0

543

543

81

462

837

820

812

17

1670

1670
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Nota 16

NALEZNOSCI DELUGOTERMINOWE 31.12.2011
a) naleznosci od jednostek powigzanych, w tym: 0
- od jednostek zaleznych (z tytutu) 0
- od jednostek wspoétzaleznych (z tytutu) 0
- od jednostek stowarzyszonych (z tytutu) 0
- od znaczacego inwestora (z tytutu) 0
- od jednostki dominujacej (z tytutu) 0
b) od pozostatych jednostek (z tytutu) 46
Nalezno$ci dtugoterminowe netto 0
¢) odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci 0
Naleznosci dlugoterminowe brutto 46
ZMIANA STA'NU NALEZNOSCI DLUGOTERMINOWYCH 31.12.2011
(WG TYTULOW)
a) stan na poczatek okresu 46
b) zwiekszenia (z tytutu) 0
- inne - kaucja 0
c) zmniejszenia (z tytutu) 0
- sptaty i reklasyfikacja do aktywéw obrotowych 0
d) stan na koniec okresu 46
ZMIANA STANU ODPISOW AKTUALIZUJACYCH WARTOSC NALEZNOSCI 31.12.2011
DEUGOTERMINOWYCH
Stan na poczatek okresu 0
a) zwiekszenia (z tytutu) 0
b) zmniejszenia (z tytutu) 0
Stan odpiséw aktualizujacych warto$¢ naleznosci dlugoterminowych 0
na koniec okresu
oS DGO
a) w walucie polskiej 46
b) w walutach obcych (wg waluti po przeliczeniu na PLN) 0
pozostate waluty w tys. PLN 0
Naleznosci dlugoterminowe, razem 46

31.12.2010

46

31.12.2010

46

46

31.12.2010

31.12.2010

46

46
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Nota 17

ZMIANA STANU NIERUCHOMOSCI
(WG GRUP RODZAJOWYCH)

a) stan na poczatek okresu
b) zwiekszenia (z tytutu)
c) zmniejszenia (z tytutu)

d) stan na koniec okresu

ZMIANA STANU WARTOSCI NIEMATERIALNYCH
(WG GRUP RODZAJOWYCH)

a) stan na poczatek okresu
b) zwiekszenia (z tytutu)
c) zmniejszenia (z tytutu)

d) stan na koniec okresu

ZMIANA STANU WARTOSCI FIRMY
- JEDNOSTKI ZALEZNE

a) warto$¢ firmy brutto na poczatek okresu
b) zwiekszenia (z tytutu)

c) zmniejszenia ( z tytutu)

- utraty kontroli nad jednostka zalezng - [PO DS S.A.

d) wartos$¢ firmy brutto na koniec okresu
e) odpis wartosci firmy na poczatek okresu
f) odpis warto$ci firmy za okres (z tytutu)
g) odpis warto$ci firmy na koniec okresu

h) wartos$¢ firmy netto na koniec okresu

ZMIANA STANU WARTOSCI FIRMY
- JEDNOSTKI WSPOLZALEZNE

a) warto$¢ firmy brutto na poczatek okresu
b) zwiekszenia (z tytutu)

¢) zmniejszenia ( z tytutu)

d) wartos¢ firmy brutto na koniec okresu
e) odpis wartosci firmy na poczatek okresu
f) odpis wartosci firmy za okres (z tytutu)
g) odpis wartosci firmy na koniec okresu

h) warto$¢ firmy netto na koniec okresu

INVESTcon GROUP SA

31.12.2011

31.12.2011

31.12.2011

31.12.2011

31.12.2010

31.12.2010

31.12.2010

5520

0

5520

5520

31.12.2010
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ZMIANA STANU WARTOSCI FIRMY
- JEDNOSTKI STOWARZYSZONE

a) warto$¢ firmy brutto na poczatek okresu
b) zwiekszenia (z tytutu)

c) zmniejszenia ( z tytutu)

d) wartos$¢ firmy brutto na koniec okresu
e) odpis wartosci firmy na poczatek okresu
f) odpis wartosci firmy za okres (z tytutu)
g) odpis wartosci firmy na koniec okresu

h) warto$¢ firmy netto na koniec okresu

UDZIELONE POZYCZKI DLUGOTERMINOWE
(STRUKTURA WALUTOWA)

a) w walucie polskiej

b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN)

pozostate waluty w tys. PLN

Udzielone pozyczki dlugoterminowe, razem

INNE INWESTYCJE DLUGOTERMINOWE
(WG RODZAJU)

Inne inwestycje dtugoterminowe, razem

ZMIANA STANU INNYCH INWESTYCJI DEUGOTERMINOWYCH

(WG GRUP RODZAJOWYCH)

a) stan na poczatek okresu
b) zwiekszenia (z tytutu)
c) zmniejszenia (z tytutu)

d) stan na koniec okresu

INNE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE

a) czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztéw, w tym:

b) pozostate rozliczenia miedzyokresowe, w tym:

Inne rozliczenia miedzyokresowe,
razem

Nota 18

ZAPASY

a) materiaty

INVESTcon GROUP SA

31.12.2011

31.12.2011

31.12.2011

0

31.12.2011

0

31.12.2011

31.12.2011

31.12.2010

31.12.2010

31.12.2010

0

31.12.2010

0

31.12.2010

31.12.2010
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b) potprodukty i produkty w toku 0
c) produkty gotowe 0
d) towary 0
e) zaliczki na dostawy 0
Zapasy, 0
razem
Nota 19
NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE 31.12.2011
a) od jednostek powigzanych 0
- z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty: 0
- do 12 miesiecy 0
- powyzej 12 miesiecy 0
- inne 0
- dochodzone na drodze sagdowej 0
b) nalezno$ci od pozostatych jednostek 4100
- z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty: 658
- do 12 miesiecy 658
- powyzej 12 miesiecy 0
- z tytutu podatkdéw, dotacji, cet, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych 824
oraz innych swiadczen
- inne 2618
- dochodzone na drodze sadowej 0
Nalezno$ci krotkoterminowe netto, razem 4100
) odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci 221
Naleznosci krotkoterminowe brutto, razem 4321
NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE OD JEDNOSTEK POWIAZANYCH 31.12.2011
a) z tytutu dostaw i ustug, w tym: 0
- od jednostek zaleznych 0
- od jednostek wspotzaleznych 0
- od jednostek stowarzyszonych 0
- od znaczacego inwestora 0
- od jednostki dominujacej 0
b) inne, w tym: 0

31.12.2010

1133

681

681

156

296

1133

221

1354

31.12.2010
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- od jednostek zaleznych 0
- od jednostek wspoétzaleznych 0
- od jednostek stowarzyszonych 0
- od znaczacego inwestora 0
- od jednostki dominujacej 0
c) dochodzone na drodze sagdowej, w tym: 0
- od jednostek zaleznych 0
- od jednostek wspotzaleznych 0
- od jednostek stowarzyszonych 0
- od znaczacego inwestora 0
- od jednostki dominujacej 0
Naleznosci krotkoterminowe od jednostek powigzanych netto, razem 0
d) odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci od jednostek powigzanych 0
Naleznosci krétkoterminowe od jednostek powiazanych brutto, 0
razem
ZMIANA STANU ODPISOW AKTUALIZUJACYCH WARTOSC 31.12.2011
NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWYCH
Stan na poczatek okresu 221
a) zwiekszenia (z tytutu) 0
- odpis aktualizujacy wartos¢ nalezno$ci 0
b) zmniejszenia -sptata 0
Stan odpiséw aktualizujacych warto$¢ nalezno$ci krétkoterminowych 221
na koniec okresu
NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE BRUTTO 31.12.2011
(STRUKTURA WALUTOWA)
a) w walucie polskiej 4321
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN) 0
b1. w walucie tys. EUR 0
po przeliczeniu w tys. PLN 0
b2. w walucie tys. USD 0
po przeliczeniu w tys. PLN 0
pozostate waluty w tys. PLN 0
Naleznosci kréotkoterminowe, razem 4321

31.12.2010

24

197

197

221

31.12.2010

1354

0

1354

& | Skonsolidowany Raport Roczny za rok 2011



INVESTcon GROUP SA

NALEZNOSCI Z TYTULU DOSTAW I USLUG (BRUTTO) - O POZOSTALYM
OD DNIA BILANSOWEGO OKRESIE SPLATY:

a) do 1 miesigca

b) powyzej 1 miesiagca do 3 miesiecy

c) powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy

d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku

e) powyzej 1 roku

f) naleznosci przeterminowane

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, razem (brutto)

g) odpisy aktualizujace wartos¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug

Naleznosci z tytulu dostaw i ustug, razem (netto)

NALEZNOSCI Z TYTULU DOSTAW I USLUG, PRZETERMINOWANE

(BRUTTO) - Z PODZIALEM NA NALEZNOSCI NIE SPLACONE W OKRESIE:

a) do 1 miesigca

b) powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy
c) powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku

e) powyzej 1 roku

Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (brutto)

f) odpisy aktualizujace wartos¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeter-
minowane

Nalezno$ci z tytulu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (netto)

Nota 20

KROTKOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE
a) w jednostkach zaleznych

- aktywa finansowe przeznaczone do obrotu

- aktywa wyznaczone przez jednostke przy poczatkowym ujeciu jako
wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy

- dtuzne papiery warto$ciowe

- aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnos$ci
- udzielone pozyczki

- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

b) w jednostkach wspotzaleznych

31.12.2011

119

629

748

90

658

31.12.2011

170

107

189

60

103

629

90

539

31.12.2011

31.12.2010

526

0

246

772

91

681

31.12.2010

41

34

35

136

246

91

114

31.12.2010
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- aktywa finansowe przeznaczone do obrotu

- aktywa wyznaczone przez jednostke przy poczatkowym ujeciu jako
wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy

- dtuzne papiery warto$ciowe
- aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci
- udzielone pozyczki
- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
c) w jednostkach stowarzyszonych

- aktywa finansowe przeznaczone do obrotu

- aktywa wyznaczone przez jednostke przy poczatkowym ujeciu jako
wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy

- dtuzne papiery warto$ciowe
- aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci
- udzielone pozyczki
- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
d) w znaczacym inwestorze

- aktywa finansowe przeznaczone do obrotu

- aktywa wyznaczone przez jednostke przy poczatkowym ujeciu jako
wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy

- dtuzne papiery warto$ciowe
- aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci
- udzielone pozyczki
- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
e) w jednostce dominujacej

- aktywa finansowe przeznaczone do obrotu

- aktywa wyznaczone przez jednostke przy poczatkowym ujeciu jako
wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy

- dtuzne papiery warto$ciowe
- aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci
- udzielone pozyczki
- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
f) w pozostatych jednostkach

- aktywa finansowe przeznaczone do obrotu

- aktywa wyznaczone przez jednostke przy poczatkowym ujeciu jako
wyceniane w wartos$ci godziwej przez wynik finansowy

- dtuzne papiery warto$ciowe

- aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalno$ci

25 266

22353

1647

549

51953

49 740

2065
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- udzielone pozyczki
- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
g) srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne
- $Srodki pieniezne w kasie i na rachunkach
- inne $rodki pieniezne
- inne aktywa pieniezne

Krétkoterminowe aktywa finansowe, razem

PAPIERY WARTOSCIOWE, UDZIALY I INNE KROTKOTERMINOWE
AKTYWA FINANSOWE (STRUKTURA WALUTOWA)

a) w walucie polskiej
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN)
b1l. EURO

tys. PLN

pozostate waluty w tys. PLN

Papiery warto$ciowe, udzialy i inne krétkoterminowe aktywa finan-
sowe, razem

PAPIERY WARTOSCIOWE, UDZIALY I INNE KROTKOTERMINOWE
AKTYWA FINANSOWE (WG ZBYWALNOSCI)

A.Z nieograniczong zbywalnoscia, notowane na gietdach (warto$¢ bilanso-
wa)

a) akcje (warto$¢ bilansowa):

- warto$¢ godziwa

- warto$¢ rynkowa

- warto$¢ wedtug cen nabycia
b) obligacje (wartos¢ bilansowa):

- warto$¢ godziwa

- warto$¢ rynkowa

- warto$¢ wedtug cen nabycia
¢) inne - wg grup rodzajowych (wartos¢ bilansowa):

- warto$¢ godziwa

- warto$¢ rynkowa

- warto$¢ wedtug cen nabycia

B. Z nieograniczong zbywalno$cig, notowane na rynkach pozagietdowych
(wartos$¢ bilansowa)

a) akcje (wartos$¢ bilansowa):

- warto$¢ godziwa

717

1586

1586

26 852

31.12.2011

26 852

0

26 852

31.12.2011

22353

22353

22353

22353

20859

0

148

7023

7023

58976

31.12.2010

58976

0

58976

31.12.2010

49740

49740

49740

49740

15 095

0
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- warto$¢ rynkowa 0 0

- warto$¢ wedtug cen nabycia 0 0
b) obligacje (wartos¢ bilansowa): 0 0
- warto$¢ godziwa 0 0

- warto$¢ rynkowa 0 0

- warto$¢ wedtug cen nabycia 0 0
¢) inne - wg grup rodzajowych (wartosc¢ bilansowa): 0 0
- warto$¢ godziwa 0 0

- warto$¢ rynkowa 0 0

- warto$¢ wedtug cen nabycia 0 0
EIWZal rnti(;esf)égtr)ziilr;lirfsz;)vr\lleall )zbywalnoéciq, nienotowane na rynku regulowanym 4499 9236
a) akcje (warto$c¢ bilansowa): 1647 2065
- warto$¢ godziwa 1647 2 065

- warto$¢ rynkowa 0 0

- warto$¢ wedtug cen nabycia 2053 2 469
b) obligacje (warto$¢ bilansowa): 549 0
- warto$¢ godziwa 549 0

- warto$¢ rynkowa 549 0

- warto$¢ wedtug cen nabycia 536 0
c) srodki pieniezne w kasie i na rachunkach: 1586 7023
- warto$¢ godziwa 1586 7023

- warto$¢ rynkowa 1586 7023

- warto$¢ wedtug cen nabycia 1586 7023
d) pozyczki udzielone 717 148
- warto$¢ godziwa (z odsetkami) 717 148

- warto$¢ wedtug cen nabycia 5261 5481
D. Z ograniczong zbywalnoscia (wartos¢ bilansowa) 0 0
a) akcje i udzialy (wartos¢ bilansowa): 0 0
- warto$¢ godziwa 0 0

- warto$¢ rynkowa 0 0

- warto$¢ wedtug cen nabycia 0 0
b) obligacje (warto$¢ bilansowa): 0 0
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- warto$¢ godziwa
- warto$¢ rynkowa
- warto$¢ wedtug cen nabycia
¢) inne - wg grup rodzajowych (wartosc¢ bilansowa):
- warto$¢ godziwa
- warto$¢ rynkowa
- warto$¢ wedtug cen nabycia
Wartos$¢ wedtug cen nabycia, razem
Wartos¢ na poczatek okresu, razem
Korekty aktualizujace warto$¢, razem

Wartos¢ bilansowa, razem

UDZIELONE POZYCZKI KROTKOTERMINOWE
(STRUKTURA WALUTOWA)

a) w walucie polskiej
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN)
pozostate waluty w tys. PLN

Udzielone pozyczki krétkoterminowe, razem

SRODKI PIENIEZNE I INNE AKTYWA PIENIEZNE
(STRUKTURA WALUTOWA)

a) w walucie polskiej
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN)
bl.w tys. EUR
po przeliczeniu w tys. PLN
pozostate waluty w tys. PLN

Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne, razem

Nota 21

INNE INWESTYCJE KROTKOTERMINOWE
(WG RODZAJU)

Inne inwestycje krotkoterminowe, razem

INNE INWESTYCJE KROTKOTERMINOWE
(STRUKTURA WALUTOWA)

INVESTcon GROUP SA

30295

58976

-33 169

26 852

31.12.2011

717

717

31.12.2011

1586

0

1586

31.12.2011

0

31.12.2011

24723

31637

19379

58976

31.12.2010

148

148

31.12.2010

7023

0

7 023

31.12.2010

0

31.12.2010
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a) w walucie polskiej 0 0
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN) 0 0
pozostate waluty w tys. PLN 0 0
Inne inwestycje dlugoterminowe, razem 0 0
KROTKOTERMINOWE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE 31.12.2011 31.12.2010
a) czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztéw, w tym: 165 28
- rozliczane w czasie ubezpieczenia majatkowe i komunikacyjne 20 14
- prenumerata 2 2
- optata za ustugi serwisowania 95 0
- koszty reklamy 41 10
- pozostate koszty rozliczane w czasie 7 2
b) pozostate rozliczenia miedzyokresowe 0 0
Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe, 165 28
razem
Nota 22
Kapitat zakladowy (struktura) na 31.12.2011r.
. Rodzaj uprzywi- Rod'za] ogra- . Wartols?seru Sposdb Prawo do
. Rodzaj . . . niczenia Liczba / emisji wg . Data .
Seria - lejowania udzia- s ‘o pokrycia . .. dywidendy
akeji . praw do udziatéw wartos$ci . rejestracji
tow 1z . . kapitatu (od daty)
udziatéw nominalnej
o co do gtosu . 04-04- 04-04-
Al imienne -1 akja 3 glosy brak 3.000.000 1.500.000 gotowka 1995 1995
na okazi- . 04-04- 04-04-
A2 ciela brak brak 2.000.000 1.000.000 gotowka 1995 1995
na okazi- . 19-07- 01-01-
B ciela brak brak 2.000.000 1.000.000 gotowka 2006 2006
na okazi- . 27-02- 01-01-
C ciela brak brak 7.000.000 3.500.000 gotowka 2007 2006
na okazi- . 17-04- 01-01-
D ciela brak brak 700.000 350.000 gotowka 2007 2007
na okazi- . 14-06- 01-01-
E ciela brak brak 399.998 199.999 gotowka 2007 2007
na okazi- . 04-11- 01-01-
F ciela brak brak 15.099.998 7.549.999 gotowka 2008 2008
na okazi- . 23-09- 01-01-
G ciela brak brak 2.672.400 1.336.200 gotowka 2009 2009
Liczba akcji razem 32872 396
Kapitat zakladowy, razem 16 436 198,00 zi

Wartos¢ nominalna akeji = 0,50 zt
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STRUKTURA WEASNOSCI KAPITALU
ZAKEADOWEGO NA DZIEN PODPISANIA
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Pawet Sliwinski

Idea Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

(Grupa IDMSA)
DM IDMSA

Jacek Mrowicki

Roman Krzysztof Karkosik
Millennium TFI S.A.
Marcin Michnicki
pozostali akcjonariusze

Razem

Nota 23

KAPITAL ZAPASOWY

a) ze sprzedazy akcji powyzej ich warto$ci nominalnej po pomniejszeniu o
koszty emisji oraz po pokryciu strat z lat ubiegtych

b) utworzony ustawowo

Liczba akcji
(szt)

6750 000
2842500
390 462
2730801
2000000
1978 884
1945000
14234749

32872396

c) utworzony zgodnie ze statutem (umowg), ponad wymagang

ustawowo (minimalng) wartos$¢

d) z doptat akcjonariuszy (wspdlnikow)
e) inny (wg rodzaju)
- podzielony wynik lat ubiegtych

Kapital zapasowy, razem

Nota 24

KAPITAL Z AKTUALIZAC]JI WYCENY

a) z tytutu aktualizacji $rodkéw trwatych

b) z tytutu zyskéw (strat) z wyceny instrumentéw finansowych,

w tym:

- z wyceny akcji dostepnych do sprzedazy

c) z tytutu podatku odroczonego

d) réznice kursowe z przeliczenia oddziatéw zagranicznych

e) inny (wg rodzaju)

Kapitat z aktualizacji wyceny, razem

INVESTcon GROUP SA

Udziat w Udziat w
kapitale gtosach
20,534% 32,800%
8,647% 7,312%
1,188% 1,004%
8,307% 7,025%
6,084% 5,145%
6,020% 5,091%
5917% 5,004%
43,303% 36,619%

100,000% 100,000%

31.12.2011
10779

398

0

0

23677
23677

34 854

31.12.2011

Kapitat
(tys. PLN)

3375
1421
195
1365
1000
989
973
7117

16 436

31.12.2010
10779

398

0

0

10438
10438

21615

31.12.2010
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Nota 25

KAPITAL REZERWOWY
a) utworzony ustawowo
b) utworzony zgodnie ze statutem / umowg
c) inny (wg rodzaju)
- rezerwa celowa na sfinansowanie programéw motywacyjnych

- warto$¢ emisji akeji serii H przed rejestracja podwyzszenia kapitatu
Kapital rezerwowy,
razem

Nota 26

ZMIANA STANU REZERWY Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU DO-
CHODOWEGO
1. Stan rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na poczatek
okresu, w tym:

a) odniesionej na wynik finansowy
b) odniesionej na kapital wiasny
c) odniesionej na warto$¢ firmy

2. Zwiekszenia

a) odniesione na wynik finansowy okresu z tytutu dodatnich réznic przej-
Sciowych (z tytutu)

- przychody dot. przysztych okreséw

- Srodki trwate w leasingu (réznica miedzy warto$cig netto a wartoscia
zobowiazania)

- wycena inwestycji
- odsetki naliczone na dzien bilansowy

- pozostate

b) odniesione na kapitat wtasny w zwigzku z dodatnimi réznicami przej-
Sciowymi (z tytutu)

- wycena inwestycji

c) odniesione na warto$¢ firmy w zwiazku z dodatnimi réznicami przejscio-
wymi

3. Zmniejszenia

a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z dodatnimi r6znicami
przej$ciowymi (z tytutu)

- wycena inwestycji
- korekta rezerwy w zwiazku ze sprzedaza inwestycji

- pozostate

b) odniesione na kapitat wtasny w zwigzku z dodatnimi réznicami przej-
$ciowymi (z tytutu)

- wycena inwestycji

31.12.2011

0

0

3520

3000

520

3520

31.12.2011

6522

6522

0

0

98

98

52

0

35

11

6268

6268

6 255

13

31.12.2010

0

0

3000

3000

3000

31.12.2010

2359

2359

0

0

4217

4217

17

4200

49

49

49

49
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c) odniesione na warto$¢ firmy w zwiazku z dodatnimi réznicami przejscio-
wymi

4. Stan rezerwy z tytulu odroczonego podatku dochodowego na koniec
okresu, razem

a) odniesionej na wynik finansowy
b) odniesionej na kapitat wiasny

c) odniesionej na warto$¢ firmy

ZMIANA STANU DLUGOTERMINOWE] REZERWY NA SWIADCZENIA
EMERYTALNE I PODOBNE (WG TYTULOW)

a) stan na poczatek okresu
b) zwiekszenia (z tytutu)
c) wykorzystanie (z tytutu)
d) rozwigzanie (z tytutu)

e) stan na koniec okresu

ZMIANA STANU KROTKOTERMINOWE] REZERWY NA SWIADCZENIA
EMERYTALNE [ PODOBNE (WG TYTULOW)

a) stan na poczatek okresu
b) zwiekszenia (z tytutu)
c) wykorzystanie (z tytutu)
d) rozwigzanie (z tytutu)

e) stan na koniec okresu

ZMIANA STANU POZOSTALYCH REZERW DLUGOTERMINOWYCH
(WG TYTULOW)

a) stan na poczatek okresu
b) zwiekszenia (z tytutu)
c) wykorzystanie (z tytutu)
d) rozwigzanie (z tytutu)

e) stan na koniec okresu

ZMIANA STANU POZOSTALYCH REZERW KROTKOTERMINOWYCH
(WG TYTULOW)

a) stan na poczatek okresu

b) zwiekszenia - prawdopodobienstwo zobowigzan
c) wykorzystanie (z tytutu)

d) rozwigzanie (z tytutu)

e) stan na koniec okresu

352

352

31.12.2011

31.12.2011

31.12.2011

0

31.12.2010

0

233

233

6522

6522

31.12.2010

31.12.2010

31.12.2010

0

31.12.2010
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Nota 27
ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE 31.12.2011 31.12.2010
a) wobec jednostek zaleznych 0 0
- kredyty i pozyczki 0 0
- z tytutu emisji dtuznych papieréw warto$ciowych 0 0
- inne zobowigzania finansowe, w tym: 0 0
- umowy leasingu finansowego 0 0
- inne (wg rodzaju) 0 0
b) wobec jednostek wspoétzaleznych 0 0
- kredyty i pozyczki 0 0
- z tytutu emisji dtuznych papieréw warto$ciowych 0 0
- inne zobowigzania finansowe, w tym: 0 0
- umowy leasingu finansowego 0 0
- inne (wg rodzaju) 0 0
c) wobec jednostek stowarzyszonych 0 0
- kredyty i pozyczki 0 0
- z tytutu emisji dtuznych papieréw warto$ciowych 0 0
- inne zobowigzania finansowe, w tym: 0 0
- umowy leasingu finansowego 0 0
- inne (wg rodzaju) 0 0
d) wobec znaczacego inwestora 0 0
- kredyty i pozyczki 0 0
- z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 0 0
- inne zobowigzania finansowe, w tym: 0 0
- umowy leasingu finansowego 0 0
- inne (wg rodzaju) 0 0
e) wobec jednostki dominujacej 0 0
- kredyty i pozyczki 0 0
- z tytutu emisji dtuznych papieréw warto$ciowych 0 0
- inne zobowiazania finansowe, w tym: 0 0
- umowy leasingu finansowego 0 0
- inne (wg rodzaju) 0 0
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f) wobec pozostatych jednostek
- kredyty i pozyczki
- z tytutu emisji dtuznych papieréw warto$ciowych
- inne zobowigzania finansowe, w tym:
- umowy leasingu finansowego

- inne (wg rodzaju)

Zobowiazania dlugoterminowe,
razem

ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE, O POZOSTALYM
OD DNIA BILANSOWEGO OKRESIE SPEATY

a) powyzej 1 roku do 3 lat
b) powyzej 3 do 5 lat
c) powyzej 5 lat

Zobowiazania dlugoterminowe, razem

ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE
(STRUKTURA WALUTOWA)

a) w walucie polskiej
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN)

Zobowiazania dlugoterminowe, razem
Nota 28

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE
a) wobec jednostek zaleznych
b) wobec jednostek wspétzaleznych
c) wobec jednostek stowarzyszonych
d) wobec znaczacego inwestora
e) wobec jednostki dominujgcej
f) wobec pozostatych jednostek
- kredyty i pozyczki, w tym:
- dtugoterminowe w okresie sptaty
- z tytutu emisji dtuznych papieréw warto$ciowych
- z tytutu dywidend
- inne zobowigzania finansowe - zakup aktywéw finansowych

- inne zobowigzania finansowe, w tym: leasing

INVESTcon GROUP SA

82

82

82

82

31.12.2011

82

82

31.12.2011

82

0

82

31.12.2011

875

77

160

160

160

160

31.12.2010

138

22

0

160

31.12.2010

160

0

160

31.12.2010

102
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- z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci:

- do 12 miesiecy
- powyzej 12 miesiecy
- zaliczki otrzymane na dostawy

- zobowigzania wekslowe

- z tytutu podatkdow, cetl, ubezpieczen i innych swiadczen

- z tytutu wynagrodzen
- inne
g) fundusze specjalne (wg tytutéw)

- ZFSS
Zobowiazania krétkoterminowe,
razem
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE
(STRUKTURA WALUTOWA)

a) w walucie polskiej

b) w walutach obcych (wg waluti po przeliczeniu na PLN)

b1l. kwota w tys. EUR
po przeliczeniu w tys. PLN
b2. jednostka/waluta w tys. USD
po przeliczeniu w tys. PLN
pozostate waluty w tys. PLN

Zobowiazania krétkoterminowe, razem

Nota 29

INNE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE
a) bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztow
- dtugoterminowe (wg tytutéw)
- krétkoterminowe (wg tytutow)
- rezerwa na koszty
b) rozliczenia miedzyokresowe przychodéw
- dtugoterminowe (wg tytutéw)

- krotkoterminowe -z dotacji na $rodki trwate

Inne rozliczenia miedzyokresowe,
razem

INVESTcon GROUP SA

182

182

169

11

1314

31.12.2011

1314

0

1314

31.12.2011

306

306

306

32

32

338

562

562

101

42

809

31.12.2010

809

809

31.12.2010

462

462

462

38

38

500
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Nota 30
Wartos¢ godziwa instrumentéw finansowych

Zmiany wartosci godziwej aktywow i zobowiqzan finansowych

Poréwnanie wartos$ci bilansowej aktywéw oraz zobowigzan finansowych z ich wartoscig godziwa przedstawia sie
nastepujaco (zestawienie obejmuje wszystkie aktywa i zobowigzania finansowe, bez wzgledu na to czy w skonsolido-
wanym sprawozdaniu finansowym sg one ujmowane w zamortyzowanym koszcie czy w wartosci godziwej):

31.12.2011 31.12.2010
Klasa instrumentu finansowego Wartos$¢ Wartos¢ Wartos$¢ Wartos$¢
godziwa bilansowa godziwa bilansowa

Aktywa: 31107 31107 60 155 60 155
Pozyczki 717 717 148 148
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 4146 4146 1179 1179
oraz pozostate
Pochodne instrumenty finansowe 485 485 0 0
Papiery dtuzne 658 658 0 0
Akcje spétek notowanych 22 353 22353 49 740 49 740
Udziaty, akcje spétek nienotowanych* 1162 1162 2 065 2 065
Jednostki funduszy inwestycyjnych 0 0 0 0
Pozostate klasy pozostatych aktywéw

) 0 0 0 0
finansowych
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1586 1586 7023 7023
Zobowiqzania: 1396 1396 969 969
Kredyty w rachunku kredytowym 0 0 0 0
Kredyty w rachunku biezacym 0 0 0 0
Pozyczki 0 0 0 0
Dtuzne papiery warto$ciowe 0 0 0 0
Leasing finansowy 159 159 262 262
Pochodne instrumenty finansowe 0 0 0 0
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 1237 1237 707 707

oraz pozostate
*Pozycja nie obejmuje udziatéw i akcji wycenianych w cenie nabycia, ze wzgledu na brak mozliwosci wiarygodnego okreslenia wartosci
godziwej

Sposo6b ustalenia wartosci godziwej instrumentéw finansowych zostat zaprezentowany w skonsolidowanym spra-
wozdaniu finansowym w punkcie 5 dodatkowych not i objasnien.
Transfery pomiedzy poziomami wartosci godziwej instrumentéw finansowych

Tabele ponizej przedstawiajg aktywa oraz zobowigzania finansowe ujmowane w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym w warto$ci godziwej, zakwalifikowane do okreslonego poziomu w hierarchii wartosci godziwej:
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Razem war-

Klasa instrumentu finansowego Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3 s .
to$¢ godziwa

Stan na 31.12.2011

Aktywa:
Akcje spétek notowanych 22353 0 0 22353
Udziaty, akcje spotek nienotowanych* 0 0 1162 1162
Jednostki funduszy inwestycyjnych 0 0 0 0
Instrumenty pochodne handlowe 0 485 0 485
Instrumenty pochodne zabezpieczajace 0 0 0 0

Papiery dtuzne wyceniane

- T 0 658 0 658
w warto$ci godziwej
Pozostate klasy pozostatych 0 0 0 0
aktywow finansowych
Aktywa razem 22 353 1143 1162 24 658

Zobowiqzania:

Instrumenty pochodne handlowe 0 0 0 0
Instrumenty pochodne zabezpieczajgce 0 0 0 0
Papiery dtuzne wyceniane

- T 0 0 0 0
w warto$ci godziwej
Pozyczkl'V\'/ycem.ame. 0 0 0 0
w warto$ci godziwej
Zobowigzania razem 0 0 0 0
Wartos$¢ godziwa netto 22 353 1143 1162 24 658

*Pozycja nie obejmuje udziatéw i akcji wycenianych w cenie nabycia, ze wzgledu na brak mozliwosci wiarygodnego okreslenia wartosci
godziwej

Razem war-

Klasa instrumentu finansowego Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3 i/ .
to$¢ godziwa

Stan na 31.12.2010

Aktywa:
Akcje spétek notowanych 49 740 0 0 49 740
Udzialy, akcje spotek nienotowanych* 0 0 2 065 2 065
Jednostki funduszy inwestycyjnych 0 0 0 0
Instrumenty pochodne handlowe 0 0 0 0
Instrumenty pochodne zabezpieczajace 0 0 0 0
Papiery dtuzne wyceniane
- T 0 0 0 0

w warto$ci godziwej
Pozostate klasy pozostatych

P 0 0 0 0
aktywow finansowych
Aktywa razem 49 740 0 2065 51805

Zobowiqzania:
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Instrumenty pochodne handlowe 0 0 0 0
Instrumenty pochodne zabezpieczajace 0 0 0 0
Papiery dtuzne wyceniane

- T 0 0 0 0
w warto$ci godziwej
Pozyczklrvx'/ycem.ame. 0 0 0 0
w warto$ci godziwej
Zobowigzania razem 0 0 0 0
Wartos$¢ godziwa netto 49 740 0 2 065 51805

*Pozycja nie obejmuje udziatéw i akcji wycenianych w cenie nabycia, ze wzgledu na brak mozliwosci wiarygodnego okreslenia wartosci
godziwej
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Noty objasniajace do rachunku przeptywdéw pienieznych

Nota 31

PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH
Z DZIALALNOSCI OPERACYJNE]

1. Zysk (strata) przed opodatkowaniem

II. Korekty razem

1. Udziat w zyskach netto jednostek podporzadkowanych wycenianych

metoda praw wiasnosci

2. Zyski udziatowcow mniejszosciowych

3. Amortyzacja

4. Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych

5. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy)
6. Zysk (strata) z dziatalnos$ci inwestycyjnej
7.Zmiana stanu rezerw

8. Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych
9. Inne korekty

III. Zmiany w kapitale obrotowym

IV. Zaptacony podatek dochodowy

V. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej

Nota 32

ZMIANA STANU SRODKOW PIENIEZNYCH
Z DZIALALNOSCI ZANIECHANE]

Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjne;j
Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej

Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej

ZMIANA NETTO STANU SRODKOW PIENIEZNYCH

INVESTcon GROUP SA

01.01.2011
31.12.2011

-29 201
29 386
0
0

296

-334

30155

-300
-431
-908
-442

-1165

01.01.2011
31.12.2011

0,00
0,00

0,00

0,00

01.01.2010
31.12.2010

17 618
-18 422
0
0

287

-250

-18974

449

-353
388

31

-804

01.01.2010
01.10.2010

IPO
902,0
-54,0

47,0

895,0
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Dodatkowe objasnienia

INVESTcon GROUP SA

1. Dane o pozycjach pozabilansowych, w szczegdélnosci zobowiazaniach wa-
runkowych, w tym réwniez udzielonych przez Emitenta gwarancjach i po-
reczeniach (takze wekslowych), z wyodrebnieniem udzielonych na rzecz
jednostek powigzanych.

Zobowiagzania warunkowe z tytutu 31.12.2011  31.12.2010
Gwarancji

w tym: wobec podmiotéw powigzanych
Poreczen 846 846

w tym: wobec podmiotéw powigzanych

Razem 846 846

Zadtuzenie z tytutu poreczen w pozostatych podmiotach stanowi weksel na za-
bezpieczenie zobowigzania wynikajacego z uméw leasingu operacyjnego.
Zobowigzania warunkowe z tytutu gwarancji nie wystepuja.

2. Dane dotyczace zobowiazan wobec budzetu panstwa lub jednostek sa-
morzadu terytorialnego z tytutu uzyskania prawa wlasnosci budynkoéow.

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym nie wystgpily zobowigzania z
tego tytutu.

3. Informacja o przychodach, kosztach i wynikach dziatalnosci zaniechanej
w danym okresie lub przewidzianej do zaniechania w nastepnym okresie.

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym Emitent nie zaniechat Zadnej z
prowadzonych form dziatalno$ci gospodarczej i nie przewiduje zaniechania w
nastepnym okresie.

4. Koszt wytworzenia srodkéw w budowie, srodkéw trwatych w budowie
na wlasne potrzeby.

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym Emitent ponidst nastepujace
naktady na srodki trwate w budowie na wtasne potrzeby:

200 tys. zt - zaliczka na zakup gruntu pod budowe nowej siedziby spétki,

8 tys. zt - opracowania dotyczace nowej siedziby.

5. Poniesione naklady inwestycyjne oraz planowane w najblizszych 12
miesiecy od dnia bilansowego naklady inwestycyjne, w tym na niefinanso-
we aktywa trwale; odrebnie nalezy wykaza¢ poniesione i planowane na-
ktady na ochrone srodowiska naturalnego.

Naktady inwestycyjne poniesione w 2011 roku wynosity 11.128 tys. zt.
Szczegbétowe informacje dot. zmian w majatku trwatym zaprezentowano w no-
tach objasniajacych nr 121 13.

Spétka nie ponosita zadnych naktadéw na ochrone $rodowiska, nie planuje roéw-
niez takich naktadéw w ciggu najblizszych 12 miesiecy po dniu bilansowym.

6. Informacje o transakcjach Emitenta z podmiotami powigzanymi dotycza-
cych przeniesienia praw i zobowiazan.

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym transakcje z podmiotami powia-
zanymi dotyczacych przeniesienia praw i zobowigzan nie wystapity.

9 | Skonsolidowany Raport Roczny za rok 2011



INVESTcon GROUP SA

7. Informacje o wspélnych przedsiewzieciach, ktére nie podlegaja konsoli-
dacji.

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym wspdlne przedsiewziecia nie
podlegajace konsolidacji nie wystapity.

8. Informacje o przecietnym zatrudnieniu z podzialem na grupy zawodowe:

Zatrudnienie w jednostce dominujacej Grupy:

2011 2010
Zarzad 3 3
Pracownicy zarzadzajacy wyzszego szczebla 1 1
Pozostali pracownicy 5 4
Razem 9 8
Zatrudnienie w Grupie Kapitatowej:

2011 2010
Zarzad 5 5
Pracownicy zarzadzajacy wyzszego szczebla 4 4
Pozostali pracownicy 17 15
Razem 26 24

9. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych ujetych
w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres.

W biezacym okresie sprawozdawczym nie wystapily zdarzenia dotyczace lat
ubiegtych.

10. Informacje o znaczacych zdarzeniach jakie nastapily po dniu bilanso-
wym, a nie uwzglednionych w sprawozdaniu finansowym za biezacy.

W okresie od dnia bilansowego do dnia badania sprawozdania finansowego nie
wystapity zdarzenia wplywajace na ocene sytuacji finansowej Spétki.

11. Informacje o relacjach pomiedzy prawnym poprzednikiem, a Emiten-
tem oraz o sposobie i zakresie przejecia aktywow i pasywow.

Nie dotyczy.

12. Sprawozdanie finansowe i poréwnywalne dane finansowe, przynajm-
niej w odniesieniu do podstawowych pozycji bilansu oraz rachunku zyskow
i start, skorygowane odpowiednim wskaznikiem inflacji, z podaniem zroé-
dla wskaznika oraz metody jego wykorzystania, z przyjeciem okresu ostat-
niego sprawozdania finansowego, jako okresu bazowego - jesli skumulo-
wana Srednioroczna stopa inflacji z okresu ostatnich trzech lat dzialalnosci
emitenta osiggneta lub przekroczyta warto$¢ 100 %.

Z uwagi na fakt, ze w okresie objetym sprawozdaniem finansowym wskaznik
skumulowanej inflacji ksztattowat sie ponizej 100 % nie zaistniata potrzeba do-
konania przeliczen pozycji sprawozdania finansowego o wskaznik inflacji.
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13. Zestawienie oraz objasnienie réoznic pomiedzy danymi ujawnionymi w
sprawozdaniu finansowym i poréwnywalnych danych finansowych, a
uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowy-
mi.

Nie dotyczy.

14. Zmiany stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci i sposobu sporza-
dzania sprawozdania finansowego, dokonanych w stosunku do poprzed-
niego roku obrotowego, ich przyczyny, tytuly oraz wptyw wywotanych tym
skutkéw finansowych na sytuacje finansowa i majatkowa, pltynnos¢ oraz
wynik finansowy i rentownos¢.

Nie wystgpity zmiany stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci i sposobu
sporzadzania sprawozdania finansowego w stosunku do poprzedniego roku ob-
rotowego.

15. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz
wplyw wywotlanych tym skutkéw finansowych na sytuacje finansowa i ma-
jatkowa, plynnos¢ oraz wynik finansowy i rentownos¢.

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym nie dokonywano korekt btedow
podstawowych.

16. W przypadku wystepowania niepewnosci co do mozliwosci kontynuo-
wania dzialalnoSci, opis tych niepewnosci oraz stwierdzenie, ze taka nie-
pewnos¢ wystepuje oraz wskazanie czy sprawozdanie finansowe zawiera
korekty z tym zwiazane. Informacja powinna zawiera¢ opis podejmowa-
nych lub planowanych przez Emitenta dziatan majacych na celu eliminacje
niepewnosci.

Nie wystepuje niepewno$¢ mozliwosci kontynuowania dziatalnosci.

17. W przypadku sprawozdania finansowego sporzadzonego za okres, w
ktérym nastapilto potaczenie wskazanie, Ze jest to sprawozdanie finansowe
sporzadzone po polaczeniu spoétek, oraz wskazanie dnia polaczenia i zasto-
sowanej metody rozliczenia potaczenia.

W okresie objetym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym nie wystgpito
Iaczenie spoétek.
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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI
GRUPY KAPITALOWE]
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W ROKU OBROTOWYM 2011
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ZDARZENIA ISTOTNIE WPLYWAJACE NA DZIALAL-
NOSC JEDNOSTKI, JAKIE NASTAPILY W ROKU OBRO-
TOWYM, A TAKZE PO JEGO ZAKONCZENIU, DO DNIA
ZATWIERDZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

al) istotne zdarzenia, jakie nastqpity w roku obrotowym dla podmiotu do-
minujqcego

W I pétroczu 2011 r. w zwigzku ze ziszczeniem sie warunkéw wejscia w zycie
pierwszej transzy Programu Motywacyjnego uchwalonego uchwatg nr 19 ZWZA
z dnia 19 maja 2010 r., to jest w zwigzku z przekroczeniem przez kapitaty wtasne
Grupy na dzien 31.12.2010 r. poziomu 50 mln zi, pozytywnym zaopiniowaniem
sprawozdania przez biegtego rewidenta i zatwierdzeniem tego wyniku przez
Zwyczajne Walne Zgromadzenie w dniu 04.05.2011 r., Zarzad Spétki dziatajac na
podstawie uchwaty Rady Nadzorczej, postanowit wyda¢ osobom uprawnionym
500.000 warrantéw subskrypcyjnych uprawniajgcych do objecia 500.000 akcji
serii H. Akcje serii H zostaty objete przez osoby uprawnione. Emisja akgcji serii H
zostanie zarejestrowana w KDPW w roku 2012.

a2) istotne zdarzenia, jakie nastgpily po roku obrotowym dla podmiotu do-
minujqcego

Po zakonczeniu roku obrotowego nie wystapily istotne zdarzenia w Spotce
INVESTcon GROUP S.A.

b1) istotne zdarzenia, jakie nastgpity w roku obrotowym dla podmiotow za-
leznych

W roku obrotowym nie wystapity istotne zdarzenia dla podmiotéw zaleznych.

b2) istotne zdarzenia, jakie nastgpily po zakoriczeniu roku obrotowego dla
podmiotéw zaleznych

Po zakonczeniu roku obrotowego nie wystapity istotne zdarzenia w spoétkach za-
leznych

PRZEWIDYWANY ROZWOJ GRUPY

Grupa bedzie kontynuowata rozwdj w dotychczasowych kierunkach, to jest w
zakresie inwestycji kapitatowych oraz doradztwa na rynku kapitatowym. Zada-
nia, jakie Grupa stawia sobie na rok 2011 to:

1) Kontynuowanie procesu wprowadzania spétek portfelowych do zorgani-
zowanego systemu obrotu.
Celem Emitenta jest wprowadzenie w roku 2012 okoto 10 - 12 spédtek
portfelowych na rynek NewConnect. Emitent zaktada réwniez rozpocze-
cie lub kontynuowanie procesu przygotowania do wprowadzenia do zor-
ganizowanego systemu obrotu w kolejnych latach spétek, z ktérymi za-
wrze stosowne umowy.

2) Wspoipraca ze sp6tkami portfelowymi w celu zwiekszania ich wartosci.
Emitent, poprzez $wiadczone ustugi doradcze, jak réwniez obecnos$¢ w
radach nadzorczych spotek portfelowych, zamierza w mozliwie wysokim
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3)

4)

5)

INVESTcon GROUP SA

stopniu wspiera¢ ich rozwdj i dziata¢ w kierunku zwiekszenia ich warto-
$ci.

Poszukiwanie nowych okazji inwestycyjnych.

Emitent, w dalszym ciggu zamierza rozbudowywac¢ portfel inwestycyjny,
poprzez nabywanie akcji i udziatéw spétek, ktére sg lub wkrétce beda no-
towane na rynku zorganizowanym GPW lub rynku NewConnect. Celem
Emitenta jest zawarcie okoto 10 - 12 nowych uméw inwestycyjnych w
2012 roku.

Utrzymanie pozycji lidera wsréd Autoryzowanych Doradcéw na rynku
NewConnect i Catalyst oraz pozycji lidera w doradztwie finansowym na
rzecz jednostek samorzadu terytorialnego.

Emitent uwaza, ze rynek NewConnect doszedt do momentu, w ktérym
wykrystalizowato sie kilku jego lideréw. Zamiarem Emitenta jest utrwa-
lenie swojej pozycji jako wiodacego Autoryzowanego Doradcy na rynku
NewConnect.

Z kolei, rynek Catalyst daje mozliwosci Emitentowi wykorzystania wielo-
letnich doswiadczen w zakresie doradztwa przy emisjach obligacji i
ugruntowanej pozycji na tym rynku. Zamiarem Emitenta jest utrwalenie
swojej pozycji jako wiodacego Autoryzowanego Doradcy na rynku Cata-
lyst.

Pozyskanie $rodkéw unijnych umozliwiajacych wprowadzanie nowych
ustug doradczych wspierajacych dziatalnos$¢ inwestycyjng Emitenta.

WAZNIEJSZE OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN

I ROZWO]JU

Grupa i Spotka INVESTcon GROUP S.A. nie prowadzita dziatalno$ci w obszarze
badan i rozwoju (R&D).

NABYCIE UDZIALOW (AKCJT) WEASNYCH

Spotka INVESTcon GROUP S.A. nie nabywata akcji wtasnych.
Spotki z grupy kapitatlowej nie nabywaty akcji (udziatéw) wiasnych.

POSIADANE PRZEZ JEDNOSTKE ODDZIALY

(ZAKLADY)

Spotka INVESTcon GROUP S.A. nie posiada oddziatéw.

OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONO-
MICZNO-FINANSOWYCH, UJAWNIONYCH W ROCZNYM
SPRAWOZDANIU FINANSOWYM, W SZCZEGOLNOSCI
OPIS CZYNNIKOW I ZDARZEN, W TYM O NIETYPOWYM
CHARAKTERZE, MAJACYCH ZNACZACY WPLYW NA
DZIALALNOSC EMITENTA I OSIAGNIETE PRZEZ NIEGO
ZYSKI LUB PONIESIONE STRATY W ROKU OBROTO-
WYM, A TAKZE OMOWIENIE PERSPEKTYW ROZWOJU
DZIALALNOSCI EMITENTA PRZYNAJMNIE] W NAJBLIZ-

SZYM ROKU OBROTOWYM.

Grupa poniosta w roku 2011 strate netto w wysokosci 24.514 tys. zt.
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Podstawowy wptyw na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej miata dziatalno$¢
inwestycyjna Emitenta, a w szczegdlnosci aktualizacja portfela spétek notowa-
nych na rynku regulowanym GPW i na rynku NewConnect. Spadek notowan giet-
dowych miat negatywny wpltyw na wycene portfela posiadanych akcji. W roku
2011 strata z aktualizacji inwestycji wyniosta 32.525 tys. PLN.

Ogoétem w 2011 roku Grupa Kapitatlowa zbyta papiery warto$ciowe w obrocie
gietldowym (transakcje sesyjne oraz transakcje pakietowe) na taczng kwote
6.821 tys. PLN oraz uzyskat wptywy z tytutu odsetek i dywidend w wysokosci
487 tys. PLN. Srodki pozyskane ze zbycia papieréw warto$ciowych zostaly w
przewazajacej czesci przeznaczone na nowe inwestycje na rynku publicznym i
niepublicznym; w 2011 roku zakupiono papiery wartosciowe za kwote 9.350 tys.
PLN. W 2011 roku czternascie spotek (w tym dziesie¢ portfelowych) zostato
upublicznionych i wprowadzonych na rynek NewConnect, co pozwolito na aktua-
lizacje ich wycen wedtug wartosci rynkowych.

Grupa osiagneta w roku 2011 roku przychody ze sprzedazy ustug doradczych dla
przedsiebiorstw z sektora MSP i jednostek samorzadu terytorialnego w wysoko-
$ci 5.730 tys. zt, co stanowi 197% przychoddéw ze sprzedazy roku 2010. Przycho-
dy z dziatalno$ci doradczej na rzecz przedsiebiorstw, realizowanej przez
INVESTcon GROUP S.A. i Inwest Consulting S.A., wyniosty w 2010 r. 5.056 tys. zt.
Wzrost przychoddw ze sprzedazy ustug doradczych dla przedsiebiorstw w roku
2011 spowodowany byt przede wszystkim wzrostem cen ustug doradczych,
zwiagzanych z wprowadzaniem spétek na rynek NewConnect.

Przychody z dziatalno$ci doradczej na rzecz JST w roku 2011 spadty 0 47,8 % w
poréwnaniu z rokiem 2010.

W 2011 roku miaty miejsce zdarzenia nietypowe, ktdre miaty negatywny wplyw
na osiggniete wyniki finansowe Emitenta.

Czynnikiem, ktéry miat negatywny wplyw na poziom wyniku finansowego w ro-
ku 2011 byto dokonanie odpiséw aktualizujacych inwestycje.
Dotyczy to w szczegdélnosci odpiséw aktualizacyjnych w ciezar wyniku finanso-
wego:
= aktualizacji wartosci nabytych akcji spotki SZAR S.A. w wysokosci
455 tys. zt - objecie odpisem 100% kwoty aktualizujgcej wartos$¢
papieréw wartosciowych,
= zysku ze sprzedazy czes$ci nabytych akcji sp6tki SZAR S.A. w wy-
soko$ci 220 tys. zt - objecie odpisem aktualizujacym 100% zysku
ze sprzedazy.

Warto$¢ majatku (aktywa ogoétem) Grupy na dzien 31.12.2011 roku wynosi
32.615 tys. zt i jest nizsza 0 47,6% w poréwnaniu do warto$ci aktywdw na dzien
31.12.2010 roku. Spowodowane jest to spadkiem warto$ci aktywdw finanso-
wych o 26.182 tys. zt oraz spadkiem Srodkéw pienieznych o 5.437 tys. zt. Ponad
79% majatku Grupy stanowia udziaty i akcje w innych podmiotach, ktére zgod-
nie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowo$ci sa przez Emitenta wyce-
niane w warto$ci rynkowe;j.

Kapitaty wiasne Grupy na dzien 31.12.2011 roku wynosity 30.296 tys. zt i byly o
44,2% nizsze, niz kapitat wtasny Emitenta na dzien 31.12.2010 roku. Kapitaty
wlasne przypadajace akcjonariuszom jednostki dominujacej wyniosty 30.296 tys.
zt. Gtdwna przyczyna spadku warto$ci kapitatdéw wtasnych jest poniesiona w ro-
ku 2011 strata netto.

Wskazniki ptynnosci w roku 2011 sa na poziomie gwarantujacym, ze Grupa nie
bedzie mie¢ w najblizszej przysztosci zadnych problemdéw z regulowaniem swo-
ich zobowiagzan. Wskazniki ptynnosci [ i Il stopnia wynosza 23,6. WskaZnik ptyn-
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nosci III stopnia (tzw. wskaznik szybkiej ptynnos$ci) wynosi 20,4 (jest wyzszy od
warto$ci uznawanych za prawidtowe (od 0,2 do 0,5)).

W roku 2012 Grupa bedzie kontynuowata rozwéj w dotychczasowych kierun-
kach, to jest w zakresie inwestycji kapitatowych oraz doradztwa na rynku kapita-

towym.

Celem Emitenta, jest kontynuowanie procesu wprowadzania spotek portfelo-
wych do zorganizowanego systemu obrotu i wprowadzenie w roku 2012 okoto
10 spétek portfelowych na rynek NewConnect.

Emitent nawigzuje takze wspotprace z nowymi spétkami, zamierzajacymi zade-
biutowac¢ na rynku NewConnect (lub rynku podstawowym).

OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA I ZAGROZEN,
Z OKRESLENIEM, W JAKIM STOPNIU EMITENT JEST NA
NIE NARAZONY

Ryzyko zwiqzane z przewidywanq duzq zmiennosciq wyniku finansowego
Inwestorzy musza by¢ $wiadomi, iz na przyszte wyniki finansowe w duzej mierze
rzutowac beda decyzje inwestycyjne Emitenta zwigzane z nabywaniem instru-
mentéw finansowych, w tym akcji spotek przygotowywanych do obrotu na rynku
regulowanym lub rynku NewConnect. W zwigzku z duzym wptywem inwestycji
kapitatowych Emitenta na jego wynik finansowy, podlega¢ on bedzie wiekszym
wahaniom w poréwnaniu do spétek dziatajacych w innych branzach.
Podstawowym zZrddtem zyskéw funduszu VC/PE jest przyrost wartosci przed-
siebiorstw portfelowych. Emitent wycenia swoje aktywa wedtug wartosci go-
dziwej stosujgc MSR/MSSF. Wartos$¢ aktywdéw finansowych uzalezniona jest w
duzym stopniu od biezacej wyceny spétek portfelowych. Duze wahania kurséow
powodowac beda znaczne zmiany w warto$ci aktywow, a w przypadku przezna-
czenia niektdérych z nich do obrotu, réwniez w wynikach finansowych Emitenta.
Ze wzgledu na trudne do oszacowania przychody z dziatalnosci inwestycyjnej
wyniki finansowe Emitenta s3 trudne do prognozowania. Nalezy liczy¢ sie z duza
zmiennos$cia wyniku finansowego, spowodowang duzym na niego wplywem
dziatalno$ci inwestycyjnej. Emitent dazy do ograniczenia ryzyka strat finanso-
wych poprzez zbudowanie mocno zdywersyfikowanego portfela inwestycyjnego,
zaréwno pod wzgledem ilosci spétek portfelowych, jak i dywersyfikacji branzo-
wej.

Inwestycje kapitalowe Emitenta w spotki z sektora MSP kazdorazowo poprze-
dzone zostang wnikliwg analizg finansowg oraz analiza prawng, tak aby minima-
lizowa¢ ryzyko btednej inwestycji.

Ryzyko zwiqgzane z plynnosciq portfela inwestycyjnego

Emitent nabywa akcje lub udziaty spoétek niepublicznych, co do momentu wpro-
wadzenia ich do zorganizowanego systemu obrotu oznacza ich ograniczong
ptynnos¢ i pojawienie sie ryzyka braku mozliwosci szybkiego zbycia posiadanych
przez Emitenta waloréow.

Ryzyko to bedzie ograniczane wraz z wprowadzeniem akcji spétek portfelowych
do obrotu w zorganizowanym systemie obrotu. Emitent zaktada, ze transakcje
wyjs$cia z jego inwestycji dokonywane beda z reguty przez sprzedaz pakietu akcji
inwestorowi branzowemu lub innemu funduszowi inwestycji kapitatowych, po-
przez sprzedaz akcji na rynku lub w ofercie wtérne;j.

Ryzyko dekoniunktury na rynku kapitalowym

Na wynik finansowy Emitenta wptyw ma koniunktura na rynku kapitatowym, a
w szczegoOlno$ci notowania akcji na rynku regulowanym lub NewConnect. W
okresie hossy przeprowadzanych jest najwiecej ofert niepublicznych i ofert pu-

= | Skonsolidowany Raport Roczny za rok 2011



INVESTcon GROUP SA

blicznych na rynku. W okresie bessy, po pierwsze trudniej jest wprowadza¢ no-
we spotki do obrotu gietdowego, a po drugie zwieksza sie ryzyko inwestycyjne
zwigzane z ksztaltowaniem sie cen akcji, ktére znajda sie w portfelu inwestycyj-
nym Emitenta. Spadki kurséw akcji spétek portfelowych mogg mie¢ istotny ne-
gatywny wpltyw na wyniki finansowe Emitenta.

Dekoniunktura na rynku kapitatowym ma réwniez istotny negatywny wptyw na
przychody z dziatalnosci konsultingowej, ktdra jest prowadzona przez Emitenta
oraz spoétke z Grupy, tj. Inwest Consulting S.A. W okresie dekoniunktury, znacza-
cemu zmniejszeniu ulega liczba spétek przeprowadzajacych oferty publiczne lub
ubiegajacych sie o wprowadzenie na NewConnect lub GPW, w zwigzku z czym
znaczgcemu spadkowi ulega popyt na ustugi doradcze w tym zakresie.

Emitent wskazuje, ze ogranicza to ryzyko poprzez Swiadczenie statych ustug do-
radczych na rzecz spétek juz notowanych w zorganizowanych systemach obrotu
(doradztwo w zakresie obowigzkéw informacyjnych na rynku podstawowym
GPW i pelnienie funkcji Autoryzowanego Doradcy NewConnect), a takze Swiad-
czac ustugi doradcze na rzecz jednostek samorzadu terytorialnego, co jest w zna-
cz3co mniejszym stopniu uzaleznione od koniunktury na rynku kapitatowym.

Ryzyko zwiqzane z brakiem przyrostu wartosci spétek portfelowych
Podstawowym zZrédtem zyskéw funduszu VC/PE jest przyrost wartosci przed-
siebiorstw portfelowych. Emitent stara sie nabywa¢ walory spétek prowadzo-
nych przez kompetentnych oraz doswiadczonych menadzerdéw, ktoérzy wsparci
kapitalowo dynamicznie rozwing spétke portfelowa, wzmocnia jej pozycje ryn-
kowa i w efekcie zwiekszg warto$¢ inwestycji Emitenta. Istnieje jednak ryzyko,
ze nie uda sie osiagna¢ w poszczegélnych przypadkach satysfakcjonujacego
wzrostu wartosci spotek portfelowych. Ryzyko zwigzane z brakiem przyrostu
wartosci spétek portfelowych Emitent ogranicza poszukujac firm dziatajacych na
niszowych i/lub wzrostowych rynkach lub posiadajgcych koncepcje innowacji na
wybranym rynku. Emitent ogranicza to ryzyko takze poprzez dywersyfikacje
projektow.

Ryzyko zwiqgzane z inwestycjami dokonanymi w spotki portfelowe

Emitent wskazuje, Zze w przypadku wystapienia niekorzystnych zdarzen w spét-
kach portfelowych (upadto$¢, likwidacja, zaprzestanie dziatalno$ci) moze byc¢
zmuszony do dokonania odpiséw aktualizacyjnych inwestycji dokonanych w te
spotki. Emitent dokonuje inwestycji w spétki nabywajac akcje/udziaty oraz
udzielajac pozyczek spétkom na rozwdj ich dziatalnosci. W przypadku dojécia do
ww. sytuacji w spotkach, ktérych udziaty Emitent nabyt lub ktérym udzielit po-
zyczek (nabyt obligacje), moze mie¢ to negatywny wptyw na wynik finansowy
Emitenta. Emitent stara sie ograniczac¢ to ryzyko, udzielajac pozyczek w miare
mozliwo$ci zabezpieczonych rzeczowo (hipotek, przewtaszczenie na zabezpie-
czenie) lub przychodami (cesje nalezno$ci), a takze na biezaco monitorujac sytu-
acje tych spotek.

Ryzyko pogorszenia sie koniunktury gospodarczej kraju

Niekorzystna sytuacja makroekonomiczna nie sprzyja rozwojowi przedsie-
biorstw, ktére chca pozyskac srodki finansowe na dalszy rozwdj. Przyczynia sie
to do mniejszej liczby ofert niepublicznych i ofert publicznych niz w okresach
dobrej koniunktury gospodarczej i wptywa na zmniejszenie sie ilosci potencjal-
nych klientéw korporacyjnych Emitenta. Pogorszenie koniunktury gospodarczej
kraju moze by¢ waznym czynnikiem wptywajacym na wyniki finansowe Emiten-
ta.

Ryzyko zwiqzane z dziatalnosciq firm konkurencyjnych

Na rynku inwestycji kapitatowych typu VC/PE panuje stosunkowo duza konku-
rencja. Na rynku funkcjonuje bowiem wiele firm $wiadczacych do$¢ szeroko po-
jete ustugi konsultingowo-inwestycyjne dziatajac w réznej formie prawnej i or-
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ganizacyjnej. Z uwagi na charakter prowadzonej dziatalnosci i sposéb pozyski-
wania $rodkéw od inwestoréw na inwestycje typu VC/PE bezposrednimi konku-
rentami Emitenta beda fundusze VC/PE notowane na GPW w Warszawie.
Emitent uwaza, iz polski rynek oferuje duze mozliwosci w dziedzinie projektow
zwigzanych z pozyskiwaniem $rodkéw finansowych na rozwoéj przedsiebiorstw z
sektora MSP. Spétka jest pewna, iz wraz z rozwojem gospodarczym Polski, rynek
inwestycji kapitatowych dla przedsiebiorstw MSP bedzie sie w dalszym ciagu
rozwijat. Rozwdj publicznego segmentu rynku papieréw udziatowych w Polsce i
pojawienie sie na nim duzej ilosci spoétek z sektora MSP wptyneto na zwiekszenie
zainteresowania krajowych matych i $rednich przedsiebiorcow pozyskiwaniem
funduszy na rozwéj przedsiebiorstw poprzez emisje papieréw wartosciowych,
ktére bytyby przedmiotem obrotu na rynku gietdowym.

Ryzyko zwigzane z dziatalno$cig firm konkurencyjnych ograniczone jest wielko-
$cig polskiego rynku inwestycji VC/PE, ktéry charakteryzuje sie duzym poten-
cjatem wzrostu.

Ryzyka zwiqzane ze specyfikq przedsiebiorstw z sektora MSP

Emitent inwestuje w przedsiebiorstwa z sektora MSP. Obszary ryzyka wiasciwe-
go dla przedsiebiorstw z sektora MSP wynikajg z cech charakterystycznych dla
tych podmiotéw. Wystepowanie tych ryzyk jest czesto niezalezne od przedmiotu
dziatalnosci. Zdaniem Emitenta najwazniejsze z nich, to ryzyko zwigzane ze spo-
sobem zarzadzania, ryzyko zwigzane z mata liczbg pracownikéw oraz ryzyko
wystgpienia zdarzen losowych.

Ryzyko zwigzane ze sposobem zarzadzania wynika z faktu, ze wiele spétek z sek-
tora MSP zarzadzanych jest przez ich wiascicieli, ktdrzy petnia zazwyczaj
wszystkie dominujace funkcje kierownicze. Na sposéb zarzadzania przedsiebior-
stwem wplyw wiedza i umiejetnosci, a takze czesto cechy osobowosci wtasciciela
wyznaczajace kierunek i mozliwosci rozwoju przedsiebiorstwa, co odréznia
spotki z tego sektora od firm duzych, w ktérych zarzadzanie powierzane jest pro-
fesjonalnym menedzerom. Na wskazane ryzyko wptyw ma réwniez wystepowa-
nie czesto niesformalizowanego charakteru proceséw zachodzacych w przedsie-
biorstwie. W spétkach z sektora MSP wystepuje wieksze ryzyko nielojalnosci ze
strony pracownikéw znajacych stabe i mocne strony przedsiebiorstwa, w ktérym
pracuja. W zwigzku z powyzszym moze wystapi¢ mozliwos¢ pojawienia sie ryzy-
ka konkurencji ze strony tych pracownikoéw, ktérzy beda chcieli rozpocza¢ dzia-
talno$¢ na wtasna reke.

Emitent bedzie ograniczat te ryzyka poprzez staty monitoring zarzadéw spétek
portfelowych, w ktérych bedzie wspdtwiascicielem. Nadzér wiascicielski odby-
wac sie bedzie miedzy innymi poprzez udziat przedstawiciela Emitenta, w wy-
branych spoétkach, w zarzadzie spo6tki portfelowej, lub w jej radzie nadzorcze;j.
Emitent bedzie zmierzat do poprawy kultury organizacyjnej spétek portfelowych
poprzez pomoc w opracowaniu strategii firmy oraz wtasciwych procedur poste-
powania.

Emitent wskazuje jednakze, ze jego wptyw na spéiki nie nalezace do Grupy jest
ograniczony; nie mozna rowniez wykluczy¢ niepowodzen w prowadzeniu dzia-
talnosci gospodarczej przez poszczegélne spoétki, bedacego wynikiem zwyktego
ryzyka gospodarczego lub zdarzen nadzwyczajnych.

Z uwagi na fakt, ze wiekszos$¢ przedsiebiorstw z sektora MSP dysponuje niskimi
zasobami rzeczowymi istnieje ryzyko wplywu zdarzen losowych powodujacych
duze straty w posiadanym majatku. Konsekwencja zdarzen losowych moga by¢
rowniez przerwy w dziatalnosci skutkujace czasowym znacznym ograniczeniem
przychodow operacyjnych. Ochrone przed ryzykiem zdarzen losowych da efek-
tywna ochrona ubezpieczeniowa, o ktérg bedzie zabiegal Emitent w przypadku
wspotpracy z podmiotami, w ktérych tego typu ryzyko zostanie zidentyfikowane.
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Ryzyko niepowodzenia lub opoznienia projektow

Emitent wskazuje, Ze z uwagi na ztozono$¢ procesu nabywania akcji/udziatéw i
ich wprowadzenia do obrotu w zorganizowanym systemie obrotu, istnieje ryzy-
ko niepowodzenia poszczegdlnych projektéw lub tez ich opdznienia.

W szczegblnosci Emitent wskazuje, Ze nabywa w wiekszo$ci udziaty w spotkach z
ograniczong odpowiedzialnoscia. Wymaga to ich przeksztatcenia w spétke ak-
cyjna, co moze by¢ procesem dtugotrwatym i przedtuzajacym sie w sposéb nieza-
lezny od Emitenta, na przyktad poprzez decyzje sadéw.

Proces wprowadzenia akcji spo6tki na rynek regulowany moze sie op6ézni¢ np.
poprzez procedure zatwierdzania prospektu lub poprzez odktadanie terminéw
wejscia na rynek regulowany.

Emitent wskazuje, ze w wiekszos$ci przypadkéw wprowadzenie akcji do obrotu
potaczone jest z emisja nowych akcji, co w przypadku niepowodzenia tejze emisji
moze spowodowac zrezygnowanie przez okreslona spétke z planéw upublicz-
nienia.

Ryzyko zwiqzane z pozyskiwaniem nowych spétek portfelowych

Sukces Emitenta i tempo jego rozwoju uzaleznione s3 od pozyskiwania nowych
projektéw inwestycyjnych. Obecnie na rynku mozna zaobserwowac¢ duza aktyw-
nos¢ funduszy inwestycji kapitatowych, co moze spowodowac trudnosci w pozy-
skiwaniu nowych projektéw, a takze spowodowaé zwiekszenie kosztéw ich po-
zyskania.

Funkcjonowanie Emitenta jako nie tylko funduszu, ale réwniez spétki doradczej,
zmniejsza to ryzyko, gdyz Emitent moze $wiadczy¢ kompleksowe ustugi.

Ryzyko zwiqzane z utratq czotowych konsultantow

Podstawowg wartoscia firmy doradczej i funduszu VC/PE jest zesp6t doswiad-
czonych i wysoko wykwalifikowanych konsultantéw. Zaprzestanie wspotpracy z
Emitentem przez osoby nalezace do podstawowej kadry specjalistow Emitenta
spowodowaé¢ moze konieczno$¢ zatrudnienia nowych oséb. Mogtoby to nega-
tywnie wptynaé na wynik finansowy Emitenta poprzez czasowe zwiekszenie
kosztéw dziatalnosci lub/i spowodowac pogorszenie efektywnosci realizacji pro-
jektéw inwestycyjnych.

Czynnikiem ograniczajacym powyzsze ryzyko jest dtugoletnia wspdtpraca wyz-
szej kadry zarzadzajacej, petniacej rownoczes$nie funkcje wiodacych konsultan-
téw z Emitentem.

Emitent stosuje takze motywacyjny system wynagrodzen pracownikéw, co nie
ogranicza mozliwos$ci zwiekszenia ich wynagrodzen w przypadku uzyskiwania
przez Emitenta dodatniego wyniku finansowego.

Ryzyko skali dziatania

Szybki rozw6j Emitenta powoduje konieczno$¢ zatrudniania nowych pracowni-
kéw, co bedzie miato wplyw na zwiekszenie sie kosztéw operacyjnych Emitenta.
[stnieje ryzyko, ze w przypadku przej$ciowego zmniejszenia przychodéw, wyso-
kie koszty stale moga spowodowac obnizenie wyniku finansowego Emitenta. Z
drugiej strony, istnieje ryzyko, ze wzrost liczby projektéw w sytuacji braku od-
powiedniej ilosci pracownikéw, moze spowodowac obnizenie efektywnosci dzia-
tania Emitenta i grozi¢ opéznieniami lub niepowodzeniami w realizacji projek-
tow.

Ryzyko zmian i niestabilnosci regulacji prawnych

Nie mozna wykluczyé¢, ze w przyszto$ci zmiany w zakresie przepiséw prawnych
regulujacych dziatalnos¢ gospodarcza wptyna negatywnie na dziatalno$¢ i wyniki
Emitenta i jego Grupy Kapitatowej. W szczeg6lnosci nie mozna wykluczyé¢, ze do-
konane zostang zmiany w systemie podatkowym, ktére wptyna negatywnie na
wynik netto Emitenta i jego Grupy. Emitent wskazuje takze, ze przepisy podat-
kowe moga by¢ nieprecyzyjne i nie posiada¢ jednoznacznej interpretacji, co mo-
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ze spowodowac nieprzewidziany wzrost obciazen podatkowych Emitenta i jego
Grupy.

Ryzyko utraty statusu Autoryzowanego Doradcy

Swiadczenie przez Spétke ustug Autoryzowanego Doradcy podlega nadzorowi ze
strony Gietdy Papieréw Wartosciowych S.A. w Warszawie i jest realizowane na
podstawie uchwaty Zarzadu GPW o wpisaniu Spo6tki na Liste Autoryzowanych
Doradcéw.

W przypadkach okreslonych w Zataczniku Nr 5 do Regulaminu Alternatywnego
Systemu Obrotu, to jest w szczegdlno$ci w przypadku istotnego naruszenia regu-
lacji prawnych Alternatywnego Systemu Obrotu, Organizator ASO moze zawiesi¢
prawo wykonywania zadan Autoryzowanego Doradcy lub skresli¢ Autoryzowa-
nego Doradce z Listy Autoryzowanych Doradcéw. Istnieje ryzyko, Ze zastosowa-
nie takiej sankcji moze istotnie wptyna¢ na funkcjonowanie Spétki, jej sytuacje
finansowg oraz perspektywy rozwoju.

Spotka przyktada szczegdlng uwage aby dziatalnos¢ w obszarze pelnienia funkcji
Autoryzowanego Doradcy byta prowadzona zgodnie zobowigzujacymi regula-
cjami, w tym miedzy innymi poprzez system szkolen oraz biezacej kontroli.

WSKAZANIE POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED
SADEM, ORGANEM WLEASCIWYM DLA POSTEPOWANIA
ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRAC]I
PUBLICZNE], Z UWZGLEDNIENIEM INFORMAC]I W
ZAKRESIE:

a) postepowania dotyczacego zobowigzan albo wierzytelnosci
emitenta lub jednostki od niego zaleznej, ktérych wartos$¢
stanowi co najmniej 10 % kapitatéw wtasnych emitenta, z
okresleniem: przedmiotu postepowania, wartosci przedmiotu
sporu, daty wszczecia postepowania, stron wszczetego poste-
powania oraz stanowiska emitenta.

Nie toczy sie przed sadem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego
lub organem administracji publicznej postepowanie dotyczace zobowigzan albo
wierzytelno$ci Emitenta lub jednostki od niego zaleznej, ktérego warto$¢ stano-
wi co najmniej 10 % kapitatléw wtasnych Emitenta.

b) dwu lub wiecej postepowan dotyczacych zobowigzan oraz
wierzytelno$ci, ktorych taczna wartos$¢ stanowi odpowiednio
co najmniej 10 % kapitatéw wiasnych emitenta, z okre$leniem
tacznej wartos$ci postepowan odrebnie w grupie zobowigzan
oraz wierzytelno$ci wraz ze stanowiskiem emitenta w tej
sprawie oraz, w odniesieniu do najwiekszych postepowan w
grupie zobowiazan i grupie wierzytelnosci - ze wskazaniem
ich przedmiotu, warto$ci przedmiotu sporu, daty wszczecia
postepowania oraz stron wszczetego postepowania.

Nie tocza sie przed sadem, organem witasciwym dla postepowania arbitrazowego
lub organem administracji publicznej dwa lub wiecej postepowan dotyczacych
zobowiazan albo wierzytelnosci Emitenta lub jednostki od niego zaleznej, kté-
rych taczna wartos$¢ stanowi odpowiednio co najmniej 10 % kapitatéw witasnych
Emitenta.

INFORMACJE O PODSTAWOWYCH PRODUKTACH, TO-
WARACH LUB USLUGACH WRAZ Z ICH OKRESLENIEM
WARTOSCIOWYM 1 ILOSCIOWYM ORAZ UDZIALEM
POSZCZEGOLNYCH PRODUKTOW, TOWAROW I USLUG
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(JEZELI SA ISTOTNE) ALBO ICH GRUP W SPRZEDAZY
EMITENTA OGOLEM, A TAKZE ZMIANACH W TYM ZA-
KRESIE W DANYM ROKU OBROTOWYM.

INVESTcon GROUP S.A. jest sp6tka inwestycyjno-doradczg, specjalizujaca sie w
inwestycjach oraz doradztwie na rzecz matych i $rednich przedsiebiorstw.
INVESTcon GROUP S.A. jest takze sp6tka dominujaca Grupy Kapitatowej, w sktad
ktorej wchodza spétki doradcze.

Dziatalnos¢ inwestycyjna:

Emitent dziata jako fundusz typu venture capital/private equity nie majacy spe-
cjalnych preferencji branzowych i specjalizuje sie w nabywaniu udziatéow lub ak-
cji w spétkach niepublicznych, zaliczanych do sektora matych i $rednich przed-
siebiorstw.

Emitent inwestuje w firmy na réznym etapie rozwoju:

- dopiero powstajace i niedawno powstate (inwestycje typu ,seed” i ,start-up”),

- znajdujace sie w fazie wzrostu (inwestycje na dalszy rozwdj),

- spotki dojrzate (inwestycje na restrukturyzacje, przejecia).

Emitent angazuje sie w przedsiebiorstwa nabywajac od kilku do kilkudziesieciu
procent akcji/udziatéw spoétki. Nabycia udziatéw/akcji Spétek nastepuje najcze-
Sciej po cenie nominalnej badz do niej zbliZone;j.

Emitent koncentruje sie na inwestycjach w spotki, dla ktérych swiadczy ustugi
doradcze celem wprowadzenia ich akcji do obrotu na rynku regulowanym (ryn-
ku podstawowym GPW) lub NewConnect - inwestycje typu pre-1PO.

Emitent nie wyklucza takze inwestycji w sp6tki niepubliczne, w ktérych obejmu-
je pakiety udzialéw/akcji pozwalajace na sprawowanie kontroli i wiaczenie do
Grupy Kapitatowe;j.

Inwestycje kapitalowe Emitenta w spotki z sektora MSP kazdorazowo poprze-
dzone zostaja wnikliwg analizg finansowgq oraz analizg prawna, tak aby minima-
lizowac¢ ryzyko btednej inwestycji.

Emitent zaktada terminowe posiadanie udziatéw/akcji w danej spoétce portfelo-
wej. Po zrealizowaniu wzrostu wartosci inwestycji Emitent zaktada sprzedaz po-
siadanych udziatéw/akcji. Dezinwestycja nastepowaé moze poprzez zbycie akcji
na rynku regulowanym lub NewConnect (w wypadku spdtek wprowadzanych do
obrotu), poprzez pozyskanie inwestora branzowego, wykupienie udziatéw/akcji
przez kadre kierownicza lub/i pozostatych witascicieli albo inne fundusze inwe-
stycji kapitatowych.

WYBRANE SPOLKI Z PORTFELA SPOLEK PUBLICZNYCH:

Nazwa Udzial w glosach Inne informacje

[PO Doradztwo Strategiczne S.A. 33%-50% Spoétka notowana na NewConnect
Makora KHS S.A. 25%-33% Spoétka notowana na NewConnect
T2 Investment S.A. 20%-25% Spotka notowana na NewConnect
Global Trade S.A. 10%-15% Spotka notowana na NewConnect
Inbook S.A. 10%-15% Spotka notowana na NewConnect
Internet Works S.A. 10%-15% Spotka notowana na NewConnect
Microtech International S.A. 10%-15% Spotka notowana na NewConnect
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Venture Incubator S.A. 10%-15% Spotka notowana na NewConnect
Alkal S.A. 5%-10% Spotka notowana na NewConnect
Artefe S.A. 5%-10% Spotka notowana na NewConnect
DASE Financial Group S.A. 5%-10% Spoétka notowana na NewConnect
East Pictures S.A. 5%-10% Spétka notowana na NewConnect
GPPIS.A. 5%-10% Spotka notowana na NewConnect
IPO S.A. 5%-10% Spotka notowana na NewConnect
Maxipizza S.A. 5%-10% Spotka notowana na NewConnect
MW Tenis S.A. 5%-10% Spétka notowana na NewConnect
Polman S..A. 5%-10% Spétka notowana na NewConnect
Prima Moda S.A. 5%-10% Spoétka notowana na GPW

Rovita S.A. 5%-10% Spoétka notowana na NewConnect
Teliani Valley S.A. 5%-10% Spétka notowana na NewConnect
Bioerg S.A. <5% Spétka notowana na NewConnect
CWPE S.A. <5% Spétka notowana na NewConnect
D&D S.A. <5% Spoétka notowana na NewConnect
e-Kiosk S.A. <5% Spoétka notowana na NewConnect
I1Q Partners S.A. <5% Spoétka notowana na GPW

Lauren Peso Polska S.A. <5% Spoétka notowana na NewConnect
Mera S.A. <5% Spoétka notowana na NewConnect
POZBUD T&R S.A. <5% Spoétka notowana na GPW

Remedis S.A. <5% Spoétka notowana na NewConnect
Site S.A. <5% Spoétka notowana na NewConnect
Star Fitness S.A. <5% Spoétka notowana na NewConnect
Telestrada S.A. <5% Spoétka notowana na NewConnect
Verbicom S.A. <5% Spoétka notowana na NewConnect

Poza powyzszym, sp6tka INVESTcon GROUP S.A. jest akcjonariuszem w innych
spétkach publicznych notowanych na rynku regulowanym lub rynku NewCon-
nect, jednakze w zadnym przypadku jej udziat w gtosach ogétem nie wynosi 5 %
lub wiece;j.

WYBRANE SPOLKI Z PORTFELA SPOLEK NIEPUBLICZNYCH:

Nazwa Udzial w glosach Inne informacje
Inwest Consulting S.A. 100 % Grupa kapitatowa
Inwest e-Finance Sp. z o.0. 100 % Grupa kapitatowa

Inkubator Naukowo Technologiczny Sp.z 0.0. 46,7 %

Dziatalnos¢ doradcza:
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Podstawowe ustugi $wiadczone dla przedsiebiorstw obejmuja ustugi zawigzane
z procesem wprowadzenia akcji do zorganizowanego obrotu papierami warto-
Sciowymi, w zakres czego wchodzi przede wszystkim:

- doradztwo w procesie wprowadzania akcji na rynek regulowany oraz doradz-
two w zakresie funkcjonowania sp6tki na rynku regulowanym,

- petnienie funkcji autoryzowanego Doradcy na rynku NewConnect oraz Catalyst.
INVESTcon GROUP S.A uchwatg Zarzadu GPW z dnia 20 lipca 2007 r. nr
528/2007 zostat wpisany na liste Autoryzowanych Doradcéw rynku NewCon-
nect, natomiast uchwata Zarzadu GPW z dnia 5 pazdziernika 2009 r. nr
511/2009 zostat wpisany na liste Autoryzowanych Doradcow Catalyst.

GPW

Doradztwo w procesie wprowadzania akcji na rynek regulowany obejmuje w
szczeg6lnosci:

= sporzadzenie wyceny spo6tki oraz rekomendacji w przedmiocie upublicz-
nienia Spotki,

= dostosowanie sytuacji prawnej spétki do wymogéw rynku regulowanego,
w tym doradztwo w zakresie przeksztatcenia formy prawnej,

= opracowanie regut polityki informacyjnej spo6tki oraz zasad dostepu do
informacji poufnych,

= sporzadzenie prospektu emisyjnego, zgodnego z rozporzadzeniem Komi-
sji Wspdlnoty Europejskiej 809/2004,

=  przygotowanie transakgcji i strategia wej$cia na rynek regulowany,

=  przygotowanie projektéw uchwat WZA zwigzanych z emisja publiczna,
wprowadzeniem akcji do obrotu na rynku regulowanym oraz demateria-
lizacja akcji,

= uczestnictwo w postepowaniu przed Komisjg Nadzoru Finansowego do-
tyczacym zatwierdzenia Prospektu,

= uczestnictwo w postepowaniu przed KDPW S.A. dotyczacym demateriali-
zacji akeji i rejestracji akcji w depozycie,

= uczestnictwo w promocji oferty publicznej sprzedazy akcji, w tym aktyw-
ne pozyskiwanie inwestorow,

= uczestnictwo w postepowaniu przed Zarzadem Gietdy Papier6w Warto-
Sciowych S.A,,

= doradztwo w zakresie obowigzkéw informacyjnych dla spétek notowa-
nych na rynku regulowanym.

INVESTcon GROUP S.A. byt doradca w zakresie ofert publicznych lub wprowa-
dzenia akcji do obrotu na rynku regulowanym dla nastepujacych podmiotow:

Nazwa Rok emisji

PC Guard S.A. 2005 (IPO)

PC Guard S.A. 2007 (SPO)

Prima Moda S.A. 2007 (IPO)

Pozbud T&R S.A. 2008 (IPO)
NEWCONNECT

Petnienie funkcji Autoryzowanego Doradcy na rynku NewConnect obejmuje w
szczeg6lnosci:
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= doradztwo w procedurze przeksztatcenia formy prawnej (np. ze spoétki z
ograniczona odpowiedzialnoscia, czy spétki jawnej) w spétke akceyjna,

= doradztwo w procesie emisji prywatnej lub przygotowanie Memorandum
Informacyjnego na potrzeby emisji publicznej,

= sporzadzenie i badanie Dokumentu Informacyjnego, zgodnie z wymogami
regulaminu alternatywnego systemu obrotu,

=  przygotowanie spdtki do wymogéw stawianych spétkom publicznym na
rynku NewConnect,

=  rejestracja akcji w Krajowym Depozycie Papier6w Wartosciowych,

= uczestnictwo w postepowaniu przed Zarzadem GPW w zakresie wpro-
wadzenia akcji do obrotu,

= wspoétdziatanie ze spétka w wypetnianiu obowigzkéw informacyjnych,

=  biezace doradzanie spdtce w zakresie dotyczacym funkcjonowania jej in-
strumentdw finansowych w alternatywnym systemie obrotu.

Na dzien przekazania raportu INVESTcon GROUP S.A. jest Autoryzowanym Do-
radca nastepujacych spétek notowanych na rynku NewConnect:

Nazwa Rok debiutu na NewConnect
Mera S.A. 2007 =
Verbicom S.A. 2008
Ruch Chorzéw S.A. 2008 *
Gwarant Agencja Ochrony S.A. 2010
Lauren Peso Polska S.A. 2010
Rovita S.A. 2010
Venture Incubator S.A. 2010
CWPE S.A. 2010
Alkal S.A. 2010
Remedis S.A. 2010
IPO Doradztwo Strategiczne S.A. 2010
IPO S.A. 2010
Teliani Valley S.A. 2010
Makora KHS S.A. 2011
MW Tenis S.A. 2011
Internet Works S.A. 2011
DASE Financial Group S.A. 2011
Surfland Systemy Komputerowe S.A. 2011
D&D S.A. 2011
Global Trade S.A. 2011
Star Fitness S.A. 2011
Rajdy 4x4 S.A. 2011
Polski Fundusz Hipoteczny S.A. 2011
TERRA S.A. 2011+
Luxima S.A. 2011+
Socializer S.A. 2012
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* wprowadzenie przez inny podmiot

Emitent byt Autoryzowanym Doradca dla nastepujacych spoétek, ktére sq noto-
wane na rynku NewConnect:

Nazwa Rok debiutu na NewConnect
Telestrada S.A. 2007
Divicom S.A. 2007
Polman S.A. 2008
Maxipizza S.A. 2008
GPPI S.A. 2008
Inbook S.A. 2008
Blue Tax Group S.A. 2008
Fast Finance S.A. 2008
Artefe S.A. 2009
Microtech International S.A. 2009
E-Kiosk S.A. 2009
East Pictures S.A. 2009
Site S.A. 2010
Smoke Shop S.A. 2010
Jurajski Dom Brokerski S.A. 2011
CATALYST

Jako Autoryzowany Doradca rynku obligacji CATALYST INVESTcon GROUP S.A.
przygotowuje kompleksowo emisje obligacji komunalnych oraz korporacyjnych.

W zakresie obligacji komunalnych, doradztwo obejmuje w szczeg6lnosci:

=  przeprowadzenie analizy mozliwosci emisji i przygotowanie strukturyza-
cji emisji,

= przygotowanie materiatéw dla inwestoréw,

= pomoc w przebiegu oferty prywatnej, w tym w procesie dotarcia do in-
westorow,

=  przygotowanie dokumentacji emisji,

=  przygotowanie Dokumentu Informacyjnego lub raportu o emitencie (w
wypadku autoryzacji),

=  rejestracja obligacji w KDPW,

= doradztwo w procedurze przed GPW,

= doradztwo w zakresie realizacji obowigzkdw informacyjnych,

= pomoc w kontaktach z organami nadzoru rynku, biezace doradzanie Emi-
tentowi w zakresie dotyczacym funkcjonowania jego instrumentéw fi-
nansowych na rynku Catalyst.

= w wypadku emisji publicznej obligacji lub wprowadzenia na rynek regu-
lowany Catalyst - sporzadzenie Prospektu Emisyjnego i doradztwo w
procedurze przed KNF.

W zakresie obligacji korporacyjnych, doradztwo obejmuje w szczeg6lno$ci:
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przeprowadzenie analizy mozliwo$ci obligacji,

przygotowanie odpowiednich uchwat Rady,

prezentacje zagadnien zwigzanych z obligacjami radnym,

przygotowanie dokumentacji ofertowej zwigzanej z plasowaniem emisji,
wyszukanie nabywcy obligacji,

przygotowanie Dokumentu Informacyjnego lub raportu o emitencie (w
wypadku autoryzacji),

rejestracja obligacji w KDPW,

doradztwo w procedurze przed GPW,

doradztwo w zakresie realizacji obowiazkdw informacyjnych,

pomoc w kontaktach z organami nadzoru rynku, biezgce doradzanie Emi-
tentowi w zakresie dotyczacym funkcjonowania jego instrumentéw fi-
nansowych na rynku Catalyst.

INVESTcon GROUP S.A, na dzien przekazania raportu doradzat nastepujacym
emitentom Catalyst:

Nazwa Rok debiutu na Catalyst Uwagi
Gmina Miejska Turek 2009 autoryzacja
Miasto Zabki 2009 autoryzacja
Miasto Tczew 2009 autoryzacja
Miasto Radlin 2009 rynek regulowany
Gmina Potczyn-Zdréj 2009 autoryzacja
Gmina Kérnik 2009 autoryzacja
Miasto Tczew 2010 ASO

Gmina Kérnik 2010 ASO

Miasto Wodzistaw Sl. 2010 ASO

Gmina Potczyn-Zdroéj 2010 ASO

Miasto Brzesko 2010 ASO

Miasto Zamo$¢ 2010 ASO
REMEDIS S.A. 2010, 2011 autoryzacja
MERA S.A. 2011 ASO

Opis dziatalnosci podmiotéw wchodzqgcych w sktad Grupy Kapitatowej Emi-

tenta

Inwest Consulting S.A.:

Nazwa (firma): Inwest Consulting Spétka Akcyjna
Kraj: Polska

Siedziba: Poznan

Adres: 60-830 Poznan, ul. Krasinskiego 16
Numer KRS: 0000277284

Rok zatozenia: 2007

Kapitat zaktadowy: 2.500.000 PLN

Zarzad: Sebastian Huczek - Prezes Zarzadu

Dariusz Giza - Wiceprezes Zarzadu
Piotr Biatowgs - Wiceprezes Zarzadu
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Inwest Consulting S.A., spétka w 100 % zalezna od INVESTcon GROUP S.A,, prze-
jeta prowadzona wczesniej przez INVESTcon GROUP S.A. dziatalno$¢ doradcza
dla jednostek samorzadu terytorialnego (rok 2007) oraz dziatalno$¢ doradcza
dla przedsiebiorstw (rok 2010).

W spétce tej skupia sie dziatalno$¢ doradcza prowadzona wcze$niej przez
INVESTcon GROUP S.A. i dawne Inwest Finance Sp. z 0.0., obejmujaca doradztwo
dla przedsiebiorstw i jednostek samorzadu terytorialnego.

W roku 2011 Spétka oferowata ustugi doradcze dla samorzadéw zwigzane prze-
de wszystkich z pozyskiwaniem kapitatu na realizacje inwestycji samorzado-
wych. Do najwazniejszych nalezy zaliczy¢:
a) organizowanie procesu zwigzanego z pozyskiwaniem $rodkéw komercyjnych
na rynku kapitalowym (emisje obligacji komunalnych, kredyty i pozyczki):
= organizowanie przetargdw na wyboér agenta emisji,
=  przygotowywanie memorandéw informacyjnych oraz prospektéw emi-
syjnych na potrzeby emisji komunalnych papieréw wartosciowych,
=  organizowanie przetargdw na wyboér banku-kredytodawcy.
b) uczestnictwo w procesie pozyskiwania $rodkéw pomocowych na realizacje
inwestycji komunalnych:
=  opracowywanie oraz aktualizacje wieloletnich planéw inwestycyjnych,
=  opracowywanie oraz aktualizacje plandw rozwoju lokalnego,
= opracowywanie studiéw wykonalnosci inwestycji,
=  przygotowanie oraz aktualizacje strategii rozwoju,
= przygotowanie wnioskéw dla projektéw inwestycyjnych finansowanych
ze Srodkéw pomocowych.
¢) przeprowadzanie analiz finansowych budzetu oraz przedsiewzie¢ inwestycyj-
nych:
=  przygotowanie oraz aktualizacje wieloletnich plandw finansowych,
=  przeprowadzenie analiz wiarygodnosci kredytowej,
=  przeprowadzenie nietypowych analiz finansowych przedsiewzie¢ inwe-
stycyjnych.
d) pozostate ustugi natury ekonomiczno-prawnej:
=  organizowanie przetargéw na wybdr banku obstugujacego budzet JST,
= dzialalno$¢ szkoleniowa.

W roku 2011 spétka przeprowadzita w szczegdlnosci 15 emisji obligacji komu-
nalnych, sporzadzita 4 Wieloletnie Plany i Programy Finansowe oraz 20 innego
rodzaju analiz dla jednostek samorzadu terytorialnego i spétek komunalnych z
catej Polski.

Spotka wydaje dla jednostek samorzadu terytorialnego kwartalnik ,Samorzado-
wy Przeglad Finansowy”.

Wybrane dane finansowe Inwest Consulting S.A. za 2011 r. (tys. PLN):

01.01.2011-31.12.2011

Przychody ze sprzedazy 2919
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej 607
Zysk (strata) brutto 800
Zysk (strata) netto 650
Aktywa razem 3962
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 715
Kapitat akcyjny (zaktadowy) 2500
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Kapitat wtasny 3247

Inwest e-Finance Sp. z 0.0.:

Nazwa (firma): Inwest e-Finance Spétka z ograniczong odpowie-
dzialnoScig

Kraj: Polska

Siedziba: Poznan

Adres: 60-830 Poznan, ul. Krasinskiego 16

Numer KRS: 0000335417

Rok zatozenia: 2009

Kapitat zaktadowy: 5.000 PLN

Zarzad: Krzysztof Grybionko - Prezes Zarzadu

Inwest e-Finance Sp. z 0.0, spétka w 100 % zalezna od INVESTcon GROUP S.A.
(bezposrednio oraz posrednio poprzez Inwest Consulting S.A.), jest utworzong w
2009 r. sp6ika, ktorej celem dziatalnosci jest realizacja projektu informatycznego
wspotfinansowanego ze Srodkéw UE.

Spotka w listopadzie 2009 roku znalazta sie na liScie beneficjentéw Programu
Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka dziatanie 8.1: innowacyjne e-ustugi, z
projektem ,Sporzadzenie interaktywnego narzedzia do tworzenia Wieloletnich
Planéw Finansowych oraz zarzadzania dtugiem przez Jednostki Samorzadu Tery-
torialnego."

Podpisanie umowy o dofinansowanie w kwocie 785 tys. zt odbyto sie 3 marca
2010 roku w siedzibie WARP w Poznaniu. Laczna wartos¢ projektu przekracza
1,1 miln PLN.

Spotka realizuje projekt od 1 stycznia 2010 roku. Projekt zostat zakonczony dnia
31 grudnia 2011 roku, osiggnat zatozone cele i oczekuje na konicowe rozliczenie
z PARP.

Celem og6lnym projektu jest wytworzenie i rozpowszechnienie e-ustugi w for-
mie interaktywnego narzedzia do tworzenia wieloletnich planéw finansowych
oraz zarzadzania dtugiem przez jednostki samorzadu terytorialnego w Polsce.
Projekt powstat w mysl zmian wprowadzanych przez nowa ustawe o finansach
publicznych z 27 sierpnia 2009 roku. Wymoég posiadania Wieloletnich Planéw
Finansowych przez wszystkie JST w Polsce poszerza istniejacy rynek ustug fi-
nansowych. Realizowany projekt przektada wieloletnie doswiadczenie anali-
tyczne zespotu INVESTcon GROUP na zrozumiatg i zautomatyzowang forme pro-
gramu dla szczebla zarzadzajacego JST.

Wybrane dane finansowe Inwest e-Finance Sp. z 0.0.za 2011 r. (tys. PLN):

01.01.2011-31.12.2011

Przychody ze sprzedazy 212
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej 190
Zysk (strata) brutto 175
Zysk (strata) netto 141
Aktywa razem 380
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 235
Kapitat akcyjny (zaktadowy) 5

Kapitat wtasny 145
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Struktura przychodow Grupy Kapitatowej Emitenta

Struktura przychodéw Grupy Kapitatowej Emitenta w latach 2009-2010 ksztat-
tuje sie nastepujaco (w tys. z1):

2011 2010
Grupy Kapitatowej Grupy Kapitatowej
Jednostkowe (skonsolidowane) Jednostkowe (skonsolidowane)
Przychody ze sprzedazy 5.286 5.730 1.666 2.908
Przychody z inwestycji 7.251 7.308 19.690 19.549
Przychody ogétem 12.537 13.038 21.356 22.457

W ramach przychodéw ogétem Emitenta w roku 2011:
= 5.286 tys. zl, to jest 42,2% stanowity przychody z dziatalno$ci doradczej,
= 7.251 tys. z}, to jest 57,8%stanowity przychody z inwestycji (w roku 2011
pochodzity gtéwnie ze sprzedazy akgji).

W ramach przychodéw ogétem Emitenta w roku 2010:
= 1.666 tys. z}, to jest 7,8 % stanowily przychody z dziatalnosci doradczej,
= 19.690 tys. 7, to jest 92,2 % stanowity przychody z inwestycji (w roku
2010 pochodzity gtéwnie z aktualizacji wartosci inwestycji i zbycia papie-
réw wartos$ciowych).

Wszystkie przychody Emitenta za lata 2010-2011 realizowane byty na teryto-
rium Polski.

Przychody ze sprzedazy w ramach Grupy Kapitatowej w 2011 roku uksztattowa-
ty sie nastepujaco (w tys. z1):

SPOLKA 2011
INVESTcon GROUP S.A. - podmiot dominujgcy 5.056
Inwest Consulting S.A. 462
Inwest e-Finance Sp. z o.0. 212

[przychody ze sprzedazy zostaty skorygowane o transakcje pomiedzy podmiotami powiqzanymi)

W ramach przychodéw ogétem Grupy Kapitatowej w roku 2011:
= 5.730 tys. zt, to jest 43,9% stanowity przychody ze sprzedazy,
= 7.308 tys. zt, to jest 56,1% stanowity przychody z inwestycji (w roku
2011 pochodzily z dziatalnosci inwestycyjnej INVESTcon GROUP S.A.
zwigzanej ze sprzedaza papieréw warto$ciowych)

Przychody ze sprzedazy w ramach Grupy Kapitatowej w 2010 roku uksztattowa-
ty sie nastepujaco (w tys. zt):

SPOLKA 2010
INVESTcon GROUP S.A. - podmiot dominujacy 1.666
Inwest Consulting S.A. 862
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Inwest e-Finance Sp. z o.0. 380

( przychody ze sprzedazy zostaly skorygowane o transakcje pomiedzy podmiotami powiqzanymi)

W ramach przychodéw ogétem Grupy Kapitatowej w roku 2010:
= 2908 tys. zl, to jest 12,9 % stanowity przychody ze sprzedazy,
= 19.549 tys. zl, to jest 87,1 % stanowity przychody z inwestycji (w roku
2010 pochodzity z dziatalnosci inwestycyjnej INVESTcon GROUP S.A.
zwigzanej z aktualizacjg warto$ci inwestycji i sprzedaza papieréw warto-
$ciowych)

Oprdcz wyzej wymienionych przychodéw Grupa Kapitatowa Emitenta w roku

2010 uzyskiwata przychody ze sprzedazy z dziatalnosci zaniechanej:

SPOLKA

IPO Doradztwo Strategiczne S.A.
(do dnia 01.10.2010 - utrata kontroli)

Przychody grupy kapitatowej INVESTcon GROUP z inwestycji oraz przychody ze
sprzedazy zostaly skorygowane o transakcje pomiedzy podmiotami powigzany-

mi.

Wszystkie przychody grupy kapitatowej Emitenta za lata 2010-2011 realizowane

byty na terytorium Polski.

INFORMACJE O RYNKACH ZBYTU, Z UWZGLEDNIE-
NIEM PODZIALU NA RYNKI KRAJOWE I ZAGRANICZNE,
ORAZ INFORMACJE O ZRODLACH ZAOPATRZENIA W
MATERIALY DO PRODUKC]I, W TOWARY I USLUGI, Z
OKRESLENIEM UZALEZNIENIA OD JEDNEGO LUB WIE-
CE] ODBIORCOW 1 DOSTAWCOW, A W PRZYPADKU
GDY UDZIAL JEDNEGO ODBIORCY LUB DOSTAWCY
OSIAGA CO NAJMNIE] 10 % PRZYCHODOW ZE SPRZE-
DAZY OGOLEM - NAZWY (FIRMY) DOSTAWCY LUB
ODBIORCY, JEGO UDZIAL W SPRZEDAZY LUB ZAOPA-
TRZENIU ORAZ JEGO FORMALNE POWIAZANIA Z EMI-
TENTEM.

2010

1.246

SEKTOR MSP W POLSCE

SEKTOR MSP W POLSCE
Emitent jest spotka inwestujaca w przedsiebiorstwa z sektora matych i Srednich
przedsiebiorstw (MSP).

Za mate przedsiebiorstwa uznaje sie te, ktére zatrudniajg do 49 oséb i osiagaja
roczny obrot ze sprzedazy towardw, wyrobow i ustug oraz z operacji finanso-
wych nie przekraczajacy réwnowartosci w ztotych 10 mln euro, lub ktérych su-
ma aktywo6w bilansu sporzadzanego na koniec roku obrotowego nie przekroczy-
ta réwnowartoéci w ztotych 10 min euro. Srednie przedsiebiorstwa zatrudniaja
od 50 do 249 osdéb, ich roczny obrét nie przekracza 50 mln euro, a suma akty-
woéw bilansu 43 mln euro (w Polsce mikro, matego i $redniego przedsiebiorce
szczeg6towo definiuje Ustawa o swobodzie dziatalnosci gospodarczej z dnia 2
lipca 2004 roku (Dz. U.nr 173, poz. 1807 ze zm.)).
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Sposrod wszystkich przedsiebiorstw z sektora MSP z punktu widzenia strategii
Emitenta najciekawsza grupe stanowig firmy wysoko dochodowe i innowacyjne,
ktére zostaty zatozone w celu ewolucyjnego lub rewolucyjnego dalszego rozwo-
ju. Ten proces dotyczy tylko niewielkiej czeSci przedsiebiorstw z sektora MSP.
Emitent inwestuje tylko w takie przedsiebiorstwa, ktérych wtasciciele i zarza-
dzajacy bedg - zdaniem Emitenta - posiadali dostateczng wiedze i umiejetnosci,
ktore pozwola w przysztosci zarzadza¢ duzo wieksza skalg dziatalnosci.

Liczba aktywnych MSP w Polsce w latach 2005-2010 [mlin]
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Zrédto: GUS, Dziatalno$é przedsiebiorstw niefinansowych 2005-2010

Mate i $rednie przedsiebiorstwa sa bardzo wazng czesScia polskiej gospodarki.
Lacznie generuja one niemal 50% Produktu Krajowego Brutto i zapewniajg prze-
szto 65% miejsc pracy.

[stota znaczenia przedsiebiorstw z sektora MSP dla strategii Emitenta wynika z
ich tatwosci przystosowania sie do wymogéw rynkowych. Aby poprawi¢ swa
konkurencyjnos¢ firmy te czesto stawiajg na innowacyjnosé, wprowadzajac no-
we produkty i technologie. Z tego powodu strategie dziatania MSP moga by¢ bar-
dziej ryzykowne, jednak w przypadku powodzenia zapewniaja wyzsza niz prze-
cietna stope zwrotu. Innowacyjne MSP s3 zatem niechetnie finansowane kapita-
tem zewnetrznym, przez co przedsiebiorstwa te cierpig na brak wystarczajacego
kapitatu inwestycyjnego. Emitent jest Swiadomy szans i zagrozen jakie niesie za
soba zaangazowanie kapitatowe w firmy z sektora MSP. W tabeli ponizej zapre-
zentowano zestawienie najwazniejszych, zdaniem Emitenta, stabych i silnych
stron przedsiebiorstw z sektora MSP.

Silne strony

Trudnos$¢ w dostepie do zewnetrznego finansowania Brak obcigzenia bezwtadem biurokracji

Wysokie obcigzenia podatkowe

Konkurencja ze strony duzych firm

Szybkos$¢ podejmowania decyzji przez kierownictwo -
niezalezno$¢ decyzyjna

Elastyczno$¢ w dostosowaniu strategii

Stabo rozwinieta specjalizacja zarzadzania State poszukiwanie innowacyjnych rozwigzan

Brak mozliwosci osiggniecia korzysci z ekonomii skali

Wiecej bodZcoéw do innowacyjnosci w poréwnaniu do
menadzer6éw duzych firm

Latwiejsze motywowanie pracownikéw

Najsilniejszym motorem rozwoju przedsiebiorstw z sektora MSP jest state po-
szukiwanie innowacyjno$ci. W matych i $rednich przedsiebiorstwach innowacje
sa potrzebne do zapewnienia im przezycia na bardzo konkurencyjnym rynku.

Najpowazniejsza barierg rozwoju MSP jest bariera finansowa. Problem ten jest
tozsamy w praktycznie wszystkich krajach, zaréwno tych o dobrze rozwinietych
rynkach kapitatowych, jak i te zdominowanych przez ustr6j bankowy. Zewnetrz-
ne finansowanie pozwala na podjecie dziatalnosci gospodarczej w szerszym za-
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kresie, sfinansowanie nowych inwestycji, a tym samym zapewnienie szybszego
wzrostu spétek. Dotyczy to nie tylko Polski, ale catej gospodarki swiatowej, co
podkreslaja chociazby badania Banku Swiatowego (T. Beck, K. Demerguc-Kunt,
K. Levine, SMEs, Growth and Property: Cross Country Evidence, World Bank, Wa-
szyngton 2004).

Dla MSP o duzym potencjale rozwoju, a w szczegdlnosci dla spétek innowacyj-
nych i tworzacych nowoczesne technologie, optymalnym rodzajem finansowanie
jest zwiekszenie kapitatéw wtasnych poprzez wejscie kapitatowe zainteresowa-
nych funduszy typu private equity/venture capital.

RYNEK INWESTYC]JI KAPITALOWYCH VC/PE

Pod wzgledem oferowanych produktéw rynkiem Emitenta jest rynek inwestycji
kapitatowych typu VC/PE.

Private equity (PE) to inwestycje w udzialowe papiery warto$ciowe na niepu-
blicznym rynku kapitatowym (zakup udziatéw/akcji w spétkach nie notowanych
w zorganizowanym systemie obrotu). Celem tych inwestycji jest osiggniecie do-
chodu poprzez $rednio- i dlugoterminowe zyski z przyrostu wartosci kapitatu.
Venture capital (VC) jest jedng z odmian private equity. S3 to inwestycje doko-
nywane we wczesnych stadiach rozwoju przedsiebiorstw, stuzace uruchomieniu
przedsiebiorstwa lub jego ekspansji. Jest wltasnym zrédiem finansowania inwe-
stycji dla firm o duzym potencjale wzrostu, szczegélnie w obszarze nowych tech-
nologii.

Emitent inwestuje w przedsiebiorstwa z réznych branz i na ré6znym etapie roz-
woju. Warunkiem koniecznym jest dziatalno$¢ na perspektywicznym rynku, po-
siadanie przewagi konkurencyjnej oraz zastosowanie innowacyjnych rozwiazan
w swojej ofercie (innowacja rozumiana jest jako wprowadzenie do praktyki w
przedsiebiorstwie nowego lub znaczaco ulepszonego rozwigzania w odniesieniu
do produktu/ustugi i zaoferowanie go na rynku). Ma to na celu podniesienie po-
ziomu innowacyjnosci przedsiebiorstw portfelowych poprzez wykorzystanie
nowoczesnych rozwiagzan. Szczegélna uwaga zwracana jest takze na wysoka ja-
ko$¢ kadry kierowniczej w przedsiebiorstwie.

Na tle krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej Polska jest uznawana za najatrak-
cyjniejszy rynek dla funduszy typu Venture capital. Wéréd mocnych stron pol-
skiego rynku wymienia sie miedzy innymi zmiane percepcji postrzegania fundu-
szy VC jako dobrego partnera dla przedsiebiorstw (Ernst & Young 2011 Europe-
an Attractiveness Survey).

Emitent jest zdania, iz polski rynek oferuje duze mozliwo$ci w dziedzinie projek-
téw zwigzanych z pozyskiwaniem $rodkéw finansowych na rozwdj przedsie-
biorstw z sektora MSP. Zdaniem Emitenta, wraz z rozwojem gospodarczym Pol-
ski, rynek inwestycji kapitalowych dla przedsiebiorstw MSP bedzie sie w dal-
szym ciggu rozwijat.

RYNEK PUBLICZNY DLA MSP

Rozwéj i znaczenie rynku kapitatowego, w tym rynku publicznego dla przedsie-
biorstw z sektora MSP zostat zauwazony w opublikowanej w kwietniu 2004 roku
przez Ministerstwo Finanséw Strategii rozwoju rynku kapitatlowego Agenda
Warsaw City 2010 (www.gpw.com.pl), w ktérej zapisano misje panstwa na rynku
kapitatowym. Zgodnie z Agenda Warsaw City 2010 misjg panstwa na rynku kapi-
talowym w Polsce jest stworzenie warunkéw dla rozwoju taniego, efektywnego i
bezpiecznego mechanizmu konwersji oszczednosci spoteczenstwa w krajowe
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inwestycje i finansowanie krajowych przedsiebiorstw, w tym zwtaszcza matych i
$rednich.

Zgodnie z przyjeta strategia stopniowo zwiekszana jest rola publicznego rynku
akcji w gospodarce krajowej, ze szczeg6élnym uwzglednieniem rozwiagzan dla ma-
tych i $rednich przedsiebiorstw. Specjalnie dla MSP, warszawska Gietda Papie-
row Warto$ciowych zorganizowata pierwszy alternatywny rynek w Polsce -
NewConnect. Przeznaczony jest on dla dynamicznych przedsiebiorstw rozpoczy-
najacych dziatalno$¢, ktore potrzebujg zastrzyku kapitatu, aby wykorzysta¢ swoj
potencjat i w ten sposdb rozwija¢ sie oraz dotaczy¢ do grona duzych firm o wy-
sokiej wartoéci. Inicjatywa ta spetnia oczekiwania inwestoréw i przedsiebior-
cOw. Obrazuje to liczba podmiotéw notowanych oraz kapitalizacja wszystkich
spotek notowanych w ramach zorganizowanego rynku akcji NewConnect. Stwo-
rzony w 2007 r. przez Gietde Papieréw Warto$ciowych w Warszawie rynek w
okresie kilku lat stat sie jednym z najwiekszych rynkéw tego typu w Europie
(www.fese.com). Emitent jest jednym z lideréw wsréd Autoryzowanych Dorad-
céw na tym rynku.

Liczba spétek oraz kapitalizacja [mIn] rynku NewConnect
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Zr6dto: www.newconnect.pl

Rozwdj publicznego segmentu rynku papieréw udziatowych w Polsce i pojawie-
nie sie na nim pierwszych spétek z sektora MSP wplywa na rosngce zaintereso-
wanie krajowych matych i $rednich przedsiebiorcow pozyskiwaniem funduszy
na rozwadj przedsiebiorstw poprzez emisje papieréw wartosciowych, ktére byty-
by przedmiotem obrotu na rynku gietdowym.

Emitent uznaje rynek inwestycji kapitatowych w spétki z sektora MSP jako bar-
dzo perspektywiczny zaréwno ze wzgledu na oczekiwane wysokie stopy zwrotu
z inwestycji kapitatlowych, jak réwniez ze wzgledu na ilos¢ podmiotéw chcacych
pozyskac kapitat na rozwdj swojej dziatalnosci.

INFORMACJE O ZAWARTYCH UMOWACH ZNACZACYCH
DLA DZIALALNOSCI EMITENTA, W TYM ZNANYCH
EMITENTOWI UMOWACH ZAWARTYCH POMIEDZY
AKCJONARIUSZAMI ~ (WSPOLNIKAMI), UMOWACH
UBEZPIECZENIA, WSPOLPRACY LUB KOOPERAC]I

Nie istnieja umowy znaczace dla dziatalnosci Emitenta lub jego Grupy, w tym

umowy zawarte pomiedzy akcjonariuszami.

INFORMACJE O POWIAZANIACH ORGANIZACYJNYCH
LUB KAPITALOWYCH EMITENTA Z INNYMI PODMIO-
TAMI ORAZ OKRESLENIE JEGO GROWNYCH INWESTY-
CJI KRAJOWYCH I ZAGRANICZNYCH (PAPIERY WAR-
TOSCIOWE, INSTRUMENTY FINANSOWE, WARTOSCI
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NIEMATERIALNE I PRAWNE ORAZ NIERUCHOMOSCI),
W TYM INWESTYC]JI KAPITALOWYCH DOKONANYCH
POZA JEGO GRUPA JEDNOSTEK POWIAZANYCH ORAZ
OPIS METOD ICH FINANSOWANIA

Podmiotem dominujacym Grupy Kapitatowej jest INVESTcon GROUP S.A.

Emitent posiada nastepujace spétki zalezne:

Nazwa i siedziba ;:;zjli)a Udzial. Udziat
/udziatéw w kapitale w glosach
L?:l:; Consulting S.A. 2500 100 % 100%
Lr:)vzszge-Finance Sp.z o.0. 50 1009+ L00%*
Ll\(l)\zliizcon FUND Sp. z 0.0. 10 100% 100%
Eol\:lllz? Pz 50 100% 100%

*bezposrednio i posrednio, poprzez Inwest Consulting S.A.

W roku 2011 Emitent dokonywat inwestycji w spétki niepubliczne, przygotowy-
wane do wprowadzenia na rynek NewConnect oraz publiczne, notowane juz na
tym rynku. Emitent dokonywat takze inwestycji w obligacje korporacyjne, w tym
obligacje zamienne na akcje spétek notowanych lub przygotowywanych do
wprowadzenia do obrotu. W zadnym przypadku warto$¢ pojedynczej inwestycji
nie przekraczata 10 % kapitatéw wiasnych INVESTcon GROUP S.A. Zrédiem fi-
nansowania inwestycji byty srodki wtasne.

Emitent posiada zdywersyfikowany portfel inwestycyjny obejmujacy spétki pu-
bliczne i niepubliczne.

Emitent posiada takze 501 udziatéw w spétce iGlas Sp. z o.0. z siedzibg w Pozna-
niu, co daje 50,1 % udzial w gtosach. Spotka zaprzestata swojej dziatalnosci. W
zwiazku z powyzszym inwestycja zostata zakwalifikowana jako krétkotermino-

wa, przeznaczona do sprzedazy i nie jest wigczona do Grupy Kapitatowe;.

INFORMACJE O ISTOTNYCH TRANSAKCJACH ZAWAR-
TYCH PRZEZ EMITENTA LUB JEDNOSTKE OD NIEGO
ZALEZNA Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI NA INNYCH
WARUNKACH NIZ RYNKOWE, WRAZ Z ICH KWOTAMI
ORAZ INFORMACJAMI OKRESLAJACYMI CHARAKTER
TYCH TRANSAKC]I - OBOWIAZEK UZNAJE SIE ZA
SPELNIONY POPRZEZ WSKAZANIE MIEJSCA ZAMIESZ-
CZENIA INFORMAC]I W SPRAWOZDANIU FINANSO-
WYM

Emitent oraz podmioty od niego zalezne nie zawieraty transakcji z podmiotami

powiazanymi na innych warunkach niz rynkowe.

INFORMACJE O ZACIAGNIETYCH I WYPOWIEDZIA-
NYCH W DANYM ROKU OBROTOWYM UMOWACH DO-
TYCZACYCH KREDYTOW I POZYCZEK, Z PODANIEM CO
NAJMNIE] ICH KWOTY, RODZAJU I WYSOKOSCI STOPY
PROCENTOWE], WALUTY I TERMINU WYMAGALNOSCI
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Emitent nie zaciggat kredytéw i pozyczek, jak réwniez nie miat wypowiedzia-
nych umoéw dotyczacych kredytéw i pozyczek.

W dniu 26 pazdziernika 2011 r. spétka zalezna INVESTcon FUND Sp. z o.0. za-
warta umowe pozyczki na kwote 1.500 zt ze sp6tka INVESTcon GROUP S.A. -
podmiotem dominujgcym. Termin sptaty pozyczki - 26 pazdziernika 2012 r. Po-
zyczka oprocentowana jest wedtug statej stopy procentowej, wynoszacej 10,0%.
Odsetki ptatne przy sptacie pozyczki.

INFORMACJE O UDZIELONYCH W DANYM ROKU OB-
ROTOWYM POZYCZKACH, ZE SZCZEGOLNYM
UWZGLEDNIENIEM POZYCZEK UDZIELONYCH JED-
NOSTKOM POWIAZANYM EMITENTA, Z PODANIEM CO
NAJMNIE] ICH KWOTY, RODZAJU I WYSOKOSCI STOPY
PROCENTOWE], WALUTY I TERMINU WYMAGALNOSCI

Pozyczki udzielone przez INVESTcon GROUP S.A. - podmiot dominujqcy:

W dniu 05 kwietnia 2011 r. Emitent udzielit spétce Lauren Peso Polska S.A. po-
zyczke na kwote 200.000 zt. Termin sptaty pozyczki - 25 czerwca 2011 r. Po-
zyczka oprocentowana jest wedtug statej stopy procentowej, wynoszacej 11,0%.
Odsetki ptatne przy sptacie pozyczki. Aneksem z dnia 30 maja 2011 r. kwota po-
zyczki zostata zwiekszona do 300.000 zt.

W dniu 15 kwietnia 2011 r. Emitent udzielit Panu Adamowi Lanoszce pozyczke
na kwote 17.500 zt. Termin sptaty pozyczki - 19 kwietnia 2012 r. Pozyczka opro-
centowana jest wedtug statej stopy procentowej, wynoszacej 7,0%. Odsetki ptat-
ne przy sptacie pozyczki.

W dniu 15 kwietnia 2011 r. Emitent udzielit sp6tce Dom Inwestycyjny Taurus Sp.
z 0.0. pozyczke na kwote 70.070 zt. Termin sptaty pozyczki - 19 kwietnia 2012 r.
Pozyczka oprocentowana jest wedtug statej stopy procentowej, wynoszacej
7,0%. Odsetki ptatne przy splacie pozyczki.

W dniu 26 maja 2011 r. Emitent udzielit spétce Dom Inwestycyjny Taurus Sp. z
0.0. pozyczke na kwote 87.500 zl. Termin sptaty pozyczki - 26 maja 2012 r. Po-
zyczka nie jest oprocentowana. Sptata pozyczki nastapi poprzez przeniesienie na
Emitenta wtasnosci akcji spotek SterGames S.A. i Dydacto S.A. Do przeliczen sto-
sowana bedzie cena, za jaka Pozyczkobiorca obejmowat akcje w ww. spo6tkach.

W dniu 04 lipca 2011 r. Emitent udzielit sp6tce Remedis S.A. pozyczke na kwote
150.000 zt. Termin sptaty pozyczki - 07 lipca 2011 r. Pozyczka oprocentowana
jest wedtug statej stopy procentowej, wynoszacej 10,0%. Odsetki ptatne przy
sptacie pozyczki.

W dniu 27 lipca 2011 r. Emitent udzielit spétce D&D S.A. pozyczke na kwote
50.000 zt. Termin sptaty pozyczki - 31 grudnia 2011 r. Pozyczka oprocentowana
jest wedtug statej stopy procentowej, wynoszacej 6,0%. Odsetki ptatne przy
sptacie pozyczki.

W dniu 01 sierpnia 2011 r. Emitent udzielit sp6étce IMK Innovation pozyczke na
kwote 25.000 zt. Termin sptaty pozyczki - 31 grudnia 2011 r. Pozyczka oprocen-
towana jest wedtug statej stopy procentowej, wynoszacej 10,0%. Odsetki ptatne
przy sptacie pozyczki.

W dniu 29 sierpnia 2011 r. Emitent udzielit spétce Venture Incubator S.A. po-
zyczke na kwote 100.500 zt. Termin sptaty pozyczki - 31 grudnia 2011 r. Pozycz-

© | Skonsolidowany Raport Roczny za rok 2011



INVESTcon GROUP SA

ka oprocentowana jest wedtug statej stopy procentowej, wynoszacej 6,0%. Od-
setki ptatne przy sptacie pozyczki.

W dniu 30 sierpnia 2011 r. Emitent udzielit spétce Lauren Peso Polska S.A. po-
zyczke na kwote 100.000 zt. Termin sptaty pozyczki - 30 wrzesnia 2011 r. Po-
zyczka oprocentowana jest wedtug statej stopy procentowej, wynoszacej 10,0%.
Odsetki ptatne przy sptacie pozyczki.

W dniu 14 pazdziernika 2011 r. Emitent udzielit sp6tce Pilsweiser Sp. z o.0. po-
zyczke na kwote 16.000 zt. Termin sptaty pozyczki - 15 pazdziernika 2012 r. Po-
zyczka oprocentowana jest wedtug statej stopy procentowej, wynoszacej 8,0%.
Odsetki ptatne przy sptacie pozyczki.

W dniu 26 pazdziernika 2011 r. Emitent udzielit sp6tce zaleznej INVESTcon
FUND Sp. z o.0. pozyczke na kwote 1.500 z}. Termin sptaty pozyczki - 26 paz-
dziernika 2012 r. Pozyczka oprocentowana jest wedtug statej stopy procentowej,
wynoszacej 10,0%. Odsetki ptatne przy sptacie pozyczki.

W dniu 02 listopada 2011 r. Emitent udzielit spétce Surfland Systemy Kompute-
rowe S.A. pozyczke na kwote 30.000 zi. Termin sptaty pozyczki - 31 grudnia
2012 r. Pozyczka oprocentowana jest wedtug statej stopy procentowej, wynosza-
cej 4,0%. Odsetki ptatne przy sptacie pozyczki.

W dniu 24 listopada 2011 r. Emitent udzielit spétce Global Trade S.A. pozyczke
na kwote 369.000 zt. Termin sptaty pozyczki - 31 marca 2012 r. Pozyczka opro-
centowana jest wedtug statej stopy procentowej, wynoszacej 6,0%. Odsetki ptat-
ne przy sptacie pozyczki.

W dniu 01 grudnia 2011 r. Emitent udzielit spétce Inkubator Naukowo-
Technologiczny Sp. z o.0. pozyczke na kwote 15.000 zt. Termin sptaty pozyczki -
30 listopada 2012 r. Pozyczka oprocentowana jest wedtug statej stopy procen-
towej, wynoszacej 6,0%. Odsetki ptatne przy sptacie pozyczki.

W dniu 29 grudnia 2011 r. Emitent udzielit spétce Inkubator Naukowo-
Technologiczny Sp. z o.0. pozyczke na kwote 85.000 zt. Termin sptaty pozyczki -
29 lutego 2012 r. Pozyczka oprocentowana jest wedtug statej stopy procentowej,
wynoszacej 7,0%. Odsetki ptatne przy sptacie pozyczki.

Pozyczki udzielone przez Inwest Consulting S.A. - podmiot zalezny:

W dniu 25 listopada 2011 r. Inwest Consulting S.A. udzielil spoétce Internet
Works S.A. pozyczke na kwote 50.000 zt. Termin sptaty pozyczki - 30 czerwca
2012 r. Pozyczka oprocentowana jest wedtug statej stopy procentowej, wynosza-
cej 6,0%. Odsetki ptatne przy sptacie pozyczki.

INFORMACJE O UDZIELONYCH I OTRZYMANYCH W
DANYM ROKU OBROTOWYM PORECZENIACH I GWA-
RANCJACH, ZE SZCZEGOLNYM UWZGLEDNIENIEM
PORECZEN I GWARANC]I UDZIELONYCH JEDNOSTKOM
POWIAZANYM EMITENTA

Emitent nie udzielat w roku obrotowym 2011 poreczen i gwarancji. Emitent nie
otrzymat w roku obrotowym 2011 poreczen i gwarancji.

W PRZYPADKU EMIS]JI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH
W OKRESIE OBJETYM RAPORTEM - OPIS WYKORZY-
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STANIA PRZEZ EMITENTA WPLYWOW Z EMIS]JI DO
CHWILI SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA Z DZIALAL-

NOSCI

Emitent w okresie objetym raportem przeprowadzit prywatng emisje akcji serii
H - w ramach programu motywacyjnego dla kadry zarzadzajacej . Z emisji Emi-
tent uzyskat kwote 520.000 zt. Srodki te znajduja sie na rachunku Emitenta i zo-
stang wydatkowane na inwestycje w spétki portfelowe po rejestracji podwyz-
szenia kapitatu.

OBJASNIENIE ROZNIC POMIEDZY WYNIKAMI FINAN-
SOWYMI WYKAZANYMI W RAPORCIE ROCZNYM A
WCZESNIE] PUBLIKOWANYMI PROGNOZAMI WYNI-

KOW NA DANY ROK

W dniu 08 stycznia 2012 r. Emitent opublikowat raport biezacy zawierajacy in-
formacje dotyczace niezaudytowanych szacunkowych wybranych danych finan-
sowych Spotki za okres od 01.01.2011 do 31.12.2011:

- warto$¢ rynkowa papieréw wartosciowych notowanych na rynku GPW i New-
Connect (portfel publiczny) bedacych wtasnoscig INVESTcon GROUP S.A.: 22,285
mln PLN (22,634 mIn PLN dla GK),

- wartos¢ ksiegowa akcji i udziatéw w spoétkach nienotowanych na rynku regu-
lowanym (portfel niepubliczny) bedacych wtasnoscig INVESTcon GROUP S.A. na
dzien 31.12.2011 r.: 3,988 mlIn PLN,

- $Srodki pieniezne na rachunkach GK INVESTcon GROUP S.A. na dzien 31.12.2011
r.: 1,583 min PLN,

- zysk z wprowadzenia akcji do publicznego obrotu w IV kwartale ub.r.: 0 PLN
(narastajgco za okres od 01.01.2011 do 31.12.2011 r.: 5,576 mln PLN).

Nie wystgpity réznice pomiedzy wyzej wskazanymi wynikami szacunkowymi a
wynikami zamieszczonymi w niniejszym Raporcie.

Emitent nie publikowat prognoz wynikow.

OCENA, WRAZ Z JEJ] UZASADNIENIEM, DOTYCZACA
ZARZADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI, ZE SZCZE-
GOLNYM UWZGLEDNIENIEM ZDOLNOSCI WYWIAZY-
WANIA SIE Z ZACIAGNIETYCH ZOBOWIAZAN, ORAZ
OKRESLENIE EWENTUALNYCH ZAGROZEN I DZIALAN,
JAKIE EMITENT PODJAL LUB ZAMIERZA PODJAC W
CELU PRZECIWDZIALANIA TYM ZAGROZENIOM

Na dzien 31.12.2011 r. zobowigzania krétko i dtugoterminowe Grupy wynosity
1,396 min zt, przy stanie naleznosci 4,146 mlin zt i inwestycji krétkoterminowych
26,852 mln zt (z czego $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach 1,586 min zt).
Wszystkie spétki z Grupy na biezaco wywiazujg sie z zaciagnietych zobowigzan
wzgledem kontrahentéw, jak i obcigzen publicznoprawnych.

Nie wystepuja zadne zagrozenia w zakresie zdolno$ci do wywigzywania sie Emi-
tenta oraz spotek z Grupy Kapitatowej z zaciggnietych zobowigzan.

Emitent wolne $rodki pieniezne lokuje na lokatach bankowych, jak réwniez do-
puszcza mozliwo$¢ zakupu innych instrumentéw finansowych w celu krétko-
terminowej lokaty kapitatu, przy zachowaniu mozliwie bezpiecznego charakteru
tych instrumentéw i ich wysokiej ptynnosci.
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OCENA MOZLIWOSCI REALIZACJI ZAMIERZEN INWE-
STYCYJNYCH, W TYM INWESTYCJI KAPITALOWYCH, W
POROWNANIU DO WIELKOSCI POSIADANYCH SROD-
KOW, Z UWZGLEDNIENIEM MOZLIWYCH ZMIAN W
STRUKTURZE FINANSOWANIA TE] DZIALALNOSCI

INVESTcon GROUP SA

Emitent nie posiada wigzacych zobowigzan inwestycyjnych. Emitent w dalszym
ciggu zamierza rozbudowywac portfel inwestycyjny, poprzez nabywanie akgji i
udziatéw spoétek, ktore sa lub wkrétce beda notowane na rynku regulowanym
GPW lub rynku NewConnect. Na ten cel zostang przeznaczone Srodki wtasne
Emitenta. Emitent nie przewiduje w tym momencie koniecznosci korzystania z
zewnetrznych zrédet kapitatu.

OCENA CZYNNIKOW 1 NIETYPOWYCH ZDARZEN MA-
JACYCH WPLYW NA WYNIK Z DZIALALNOSCI ZA ROK
OBROTOWY, Z OKRESLENIEM STOPNIA WPLYWU
TYCH CZYNNIKOW LUB NIETYPOWYCH ZDARZEN NA
OSIAGNIETY WYNIK

Wptyw na wynik z dziatalnos$ci za rok 2011 miaty nastepujace czynniki:

Sytuacja na rynku kapitatowym, gorsza niz w roku 2010. Sytuacja ta miata istot-
ny wptyw na aktualizacje portfela inwestycyjnego, a co za tym idzie na zyski z
inwestycji. Spadek notowan gietdowych miat negatywny wptyw na wycene port-
fela posiadanych akcji. W roku 2011 strata z aktualizacji inwestycji wyniosta
32.525 tys. PLN.

Dokonanie odpiséw aktualizujacych inwestycje. Dotyczy to w szczegdlnosci od-
pisow aktualizacyjnych w ciezar wyniku finansowego:
= aktualizacji wartosci nabytych akcji spotki SZAR S.A. w wysokosci
455 tys. zt - objecie odpisem 100% kwoty aktualizujgcej warto$¢
papieréw warto$ciowych,
= zysku ze sprzedazy czes$ci nabytych akcji sp6tki SZAR S.A. w wy-
sokosci 220 tys. zt - objecie odpisem aktualizujagcym 100% zysku
ze sprzedazy.

Wskazane rezerwy moga zosta¢ rozwigzane w czesci lub w catosci w sytuacji,
kiedy nastapi objecie akcji spotki SZAR S.A. przez podmiot, ktéry zbywat ww. ak-
cje oraz nastapi rejestracja przez sad podwyzszenia kapitatu w spotce SZAR S.A.

CHARAKTERYSTYKA ZEWNETRZNYCH I WEWNETRZ-
NYCH CZYNNIKOW ISTOTNYCH DLA ROZWOJU PRZED-
SIEBIORSTWA EMITENTA ORAZ OPIS PERSPEKTYW
ROZWOJU DZIALALNOSCI EMITENTA CO NAJMNIE] DO
KONCA ROKU OBROTOWEGO NASTEPUJACEGO PO
ROKU OBROTOWYM, ZA KTORY SPORZADZONO
SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZAMIESZCZONE W RA-
PORCIE ROCZNYM, Z UWZGLEDNIENIEM ELEMENTOW
STRATEGII RYNKOWE] PRZEZ NIEGO WYPRACOWANE]

Czynnikiem zewnetrznym, niezaleznym od Emitenta, majacym najwiekszy
wplyw na rozwdéj Grupy Emitenta, jest koniunktura na rynku kapitatowym. Prze-
ktada sie ona zaréwno na wycene spétek portfelowych juz notowanych oraz
mozliwo$¢ dokonywania dezinwestycji, jak i na ilo$¢ zlecen na ustugi doradcze w
zakresie wprowadzania nowych spoétek na rynek podstawowy GPW i rynek
NewConnect.
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Grupa Emitenta bedzie kontynuowata rozwéj w dotychczasowych kierunkach, to
jest w zakresie inwestycji kapitatowych oraz doradztwa na rynku kapitatowym.
Celem Emitenta jest kontynuowanie procesu wprowadzania spoétek portfelowych
do zorganizowanego systemu obrotu i wprowadzenie w roku 2012 okoto 10 - 12
spotek portfelowych na rynek NewConnect.

Emitent nawigzuje takze wspotprace z nowymi spotkami, zamierzajgcymi zade-
biutowac¢ na rynku NewConnect (lub rynku podstawowym).

Emitent nawigzuje takze wspétprace ze spétkami juz notowanymi na rynku
NewConnect. Celem Spétki jest utrzymanie pozycji lidera wsréd Autoryzowanych
Doradcéw na rynku NewConnect oraz Catalyst, co bedzie miato réwniez swoje
przetozenie na pozyskanie statych wptywdéw pienieznych za obstuge spétek.

Inwest Consulting S.A. nalezacy do Grupy Kapitatowej koncentruje sie na ustu-
gach dla jednostek samorzadu terytorialnego. Jest to rynek znacznie mniej wraz-
liwy na wahania koniunktury, dlatego tez nalezy zaktada¢, ze perspektywy roz-
woju na tym rynku co najmniej do konca roku 2012 sg zadawalajace.

ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZA-
NIA PRZEDSIEBIORSTWEM EMITENTA I JEGO GRUPA
KAPITALOWA

W dniu 22 listopada 2011 r. postanowieniem Sadu Rejonowego Poznan-Nowe
Miasto i Wilda w Poznaniu, w Krajowym Rejestrze Sqgdowym dokonano rejestra-
cji spotki E-MISJA Sp. z o.0. Udzialy w spdtce zostaly w catosci objete przez
INVESTcon GROUP S.A. Spétka E-MISJA zostata zawigzana w celu aplikowania o
$rodki unijne w ramach jednego z programéw PARP. Spétka na dzien niniejszego
raportu nie prowadzi dziatalnosci operacyjne;.

Poza powyzZzszym, nie wystapitly zmiany w zakresie zarzadzania przedsiebior-
stwem Emitenta ani jego Grupa Kapitatowa.

WSZELKIE UMOWY ZAWARTE MIEDZY EMITENTEM A
OSOBAMI ZARZADZAJACYMI, PRZEWIDUJACE REKOM-
PENSATE W PRZYPADKU ICH REZYGNAC]I LUB ZWOL-
NIENIA Z ZAJMOWANEGO STANOWISKA BEZ WAZNE]
PRZYCZYNY, LUB GDY ICH ODWOLANIE LUB ZWOL-
NIENIE NASTEPUJE Z POWODU POLACZENIA EMITEN-
TA PRZEZ PRZE]JECIE

Na mocy uchwaty Rady Nadzorczej z dnia 13 marca 2008 r., cztonkom Zarzadu
Emitenta, w wypadku ich odwotania z petnionej funkgcji (za wyjatkiem odwotania
na skutek dziatania na szkode spétki), przystugiwac bedzie odprawa w wysoko-
$ci wynagrodzenia za ostatni rok.

WARTOSC WYNAGRODZEN, NAGROD LUB KORZYSCI, W
TYM WYNIKAJACYCH Z PROGRAMOW MOTYWACY]-
NYCH LUB PREMIOWYCH OPARTYCH NA KAPITALE
EMITENTA, W TYM PROGRAMOW OPARTYCH NA OBLI-
GACJACH Z PRAWEM PIERWSZENSTWA, ZAMIENNYCH,
WARRANTACH SUBSKRYPCYJNYCH (W PIENIADZU, NA-
TURZE LUB JAKIEJKOLWIEK INNE] FORMIE), WYPLA-
CONYCH, NALEZNYCH LUB POTENCJALNIE NALEZNYCH,
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ODREBNIE DLA KAZDE] Z 0SOB ZARZADZAJACYCH I
NADZORUJACYCH EMITENTA W PRZEDSIEBIORSTWIE
EMITENTA, BEZ WZGLEDU NA TO, CZY ODPOWIEDNIO
BYLY ONE ZALICZANE W KOSZTY, CZY TEZ WYNIKALY Z
PODZIALU ZYSKU; W PRZYPADKU GDY EMITENTEM
JEST JEDNOSTKA DOMINUJACA, WSPOLNIK JEDNOSTKI
WSPOLZALEZNE] LUB ZNACZACY INWESTOR - OD-
DZIELNIE INFORMACJE O WARTOSCI WYNAGRODZEN [
NAGROD OTRZYMANYCH Z TYTULU PELNIENIA FUNKCJI
WE WLADZACH JEDNOSTEK PODPORZADKOWANYCH;
JEZELI ODPOWIEDNIE INFORMACJE ZOSTALY PRZED-
STAWIONE W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM - OBO-
WIAZEK UZNAJE SIE ZA SPEENIONY POPRZEZ WSKAZA-
NIE MIEJSCA ICH ZAMIESZCZENIA W SPRAWOZDANIU
FINANSOWYM

Wynagrodzenie wyptacane Cztonkom Zarzadu Emitenta (w ztotych):

Nazwisko i imie Wynagrodzenie
Pawet Sliwiniski 338264
Sebastian Huczek 48000

Piotr Biatowas 0

Wynagrodzenie wyptacane Cztonkom Zarzadu Emitenta w spétce zaleznej In-
west Consulting S.A. (w ztotych):

Nazwisko i imie Wynagrodzenie
Pawet Sliwifiski 86520
Sebastian Huczek 138 690

Piotr Biatowas 177 870

Wynagrodzenie wyptacane Cztonkom Rady Nadzorczej Emitenta (w ztotych):

Nazwisko i imie Wynagrodzenie
Andrzej Gatganek 1500

Tomasz Korecki 1500

Krzysztof Pacek 1500
Aleksandra Persona-Sliwiniska 1500

Andrzej Rabenda 500

Robert Szczepanski 3000

W PRZYPADKU SPOLEK KAPITALOWYCH - OKRESLE-
NIE LACZNE] LICZBY 1 WARTOSCI NOMINALNE]
WSZYSTKICH AKCJI (UDZIALOW) EMITENTA ORAZ
AKCJI 1 UDZIALOW W JEDNOSTKACH POWIAZANYCH
EMITENTA, BEDACYCH W POSIADANIU 0SOB ZARZA-
DZAJACYCH 1 NADZORUJACYCH EMITENTA (DLA KAZ-
DE] OSOBY ODDZIELNIE)
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Na dzien przekazania raportu nastepujace osoby zarzadzajace i nadzorujace Emi-
tenta posiadaty jego akcje:
= Pawet Sliwiniski - Prezes Zarzadu - posiada: 3.000.000 akcji imiennych
serii A1, dajacych 9.000.000 gtoséw oraz 3.750.000 akcji na okaziciela,
dajacych 3.750.000 gtosow. Razem 6.750.000 akcji (20,53% kapitatu za-
ktadowego) dajacych 12.750.000 gtoséw (32,80% ogdlnej liczby gtoséw),
= Sebastian Huczek - Wiceprezes Zarzadu - posiada 12.800 akcji na okazi-
ciela o warto$ci nominalnej 0,50 zt, udzial w kapitale zaktadowym:
0,04%, udziat w ogdlnej liczbie gtoséw na WZA: 0,03%.

Na dzien przekazania raportu nastepujace osoby zarzadzajace i nadzorujace Emi-
tenta objety jego akcje, ktére do dnia przekazania raportu nie zostaty zareje-
strowane:
= Pawet Sliwinski, Prezes Zarzadu, w dniu 01.06.2011 r. objat 150.000 akcji
serii H o warto$ci nominalnej 0,50 zt kazda i cenie emisyjnej 1,04 zt kaz-
da, za faczng kwote 156.000 zt.
= Sebastian Huczek, Wiceprezes Zarzadu, w dniu 01.06.2011 r. objat
150.000 akcji serii H o wartosci nominalnej 0,50 zt kazda i cenie emisyj-
nej 1,04 zt kazda, za taczng kwote 156.000 zt.
=  Piotr Biatowas, Wiceprezes Zarzadu, w dniu 01.06.2011 r. objat 100.000
akcji serii H o warto$ci nominalnej 0,50 zt kazda i cenie emisyjnej 1,04 zt
kazda, za faczng kwote 104.000 zt.

Osoby zarzadzajace i nadzorujace Emitenta nie posiadaja akcji i udziatéw w jed-
nostkach powigzanych Emitenta.

INFORMACJE O ZNANYCH EMITENTOWI UMOWACH
(W TYM ROWNIEZ ZAWARTYCH PO DNIU BILANSO-
WYM), W WYNIKU KTORYCH MOGA W PRZYSZLOSCI
NASTAPIC ZMIANY W PROPORCJACH POSIADANYCH
AKCJI PRZEZ DOTYCHCZASOWYCH AKCJONARIUSZY 1
OBLIGATARIUSZY

Nie sg znane Emitentowi umowy, w wyniku ktérych moga w przysztosci nastapi¢
zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

INFORMACJE O SYSTEMIE KONTROLI PROGRAMOW
AKCJI PRACOWNICZYCH

Emitent wskazuje, ze w dniu 19 maja 2010 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie
podjeto uchwate w sprawie przyjecia zasad programu motywacyjnego dla czton-
kéw organdw, kadry zarzadzajacej spotka i wspotpracownikow Spotki, zaktada-
jaca ze latach 2010-2015 Spétka zorganizuje i zrealizuje Program Motywacyjny,
polegajacy na emisji lub nabyciu przez Spoétke akcji i przeznaczeniu ich do obje-
cia przez osoby uprawnione. Lacznie w ramach programu moze by¢ zaoferowane
maksymalnie 3.000.000 akgji.
Warunkiem uzyskania przez Osoby Uprawnione prawa do nabycia akcji jest
osiagniecie przez Grupe Kapitatowa nizej wskazanego poziomu kapitatéw wta-
snych, po zbadaniu sprawozdania przez biegtego rewidenta i zatwierdzeniu go
przez Walne Zgromadzenie:

= 50.000.000 zt - co skutkuje uprawnieniem do przyznania 500.000 akgji,

= 70.000.000 zt - co skutkuje uprawnieniem do przyznania 1.000.000 akgji

= 100.000.000 zt - co skutkuje uprawnieniem do przyznania 1.500.000 ak-

cji.
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Liste os6b uprawnionych i liczbe akcji przyznanych w kazdym roku obowiazy-
wania Programu Motywacyjnego ustala w drodze uchwaty Zarzad Spéiki, a osta-
tecznie akceptuje Rada Nadzorcza.

INFORMACJE O:

a) dacie zawarcia przez emitenta umowy, z podmiotem
uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, o
dokonanie badania lub przegladu sprawozdania finan-
sowego lub skonsolidowanego sprawozdania finanso-
wego oraz okresie, na jaki zostata zawarta ta umowa,

Emitent zawart w dniu 15 lipca 2011 roku umowe ze sp6tka ECA Seredynski i
Partnerzy Sp. z 0.0., podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finanso-
wych, na przeglad skonsolidowanego i jednostkowego sprawozdania finansowe-
go za okres od 01.01.2011 do 30.06.2011 oraz na badanie jednostkowego spra-
wozdania finansowego za rok obrotowy 2011, oraz na badanie skonsolidowane-
go sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2011.

b) wynagrodzeniu podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdan finansowych, wyptaconym lub nalez-
nym za rok obrotowy odrebnie za:
badanie rocznego sprawozdania finansowego,
inne ustugi poswiadczajace, w tym przeglad spra-
wozdania finansowego, ustugi doradztwa podatko-
wego, pozostate ustugi,

Wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych
dotyczacych roku obrotowego 2011 wynosito:

- 14.000 zt za badanie jednostkowego sprawozdania finansowego za rok 2011,

- 7.000 zt za badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2011.

Wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych
za inne ustugi poswiadczajace:
- 11.000 zt za przeglad jednostkowego sprawozdania finansowego za okres od
01.01.2011r.do 30.06.2011r,,
- 5.000 zt za przeglad skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres od
01.01.2011 r.do 30.06.2011 r.

c) informacje okreslone w lit. b dla poprzedniego roku
obrotowego,

Wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych
dotyczacych roku obrotowego 2010 wynosito:

- 12.000 zt za badanie jednostkowego sprawozdania finansowego za rok 2010,

- 5.000 zt za badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2010.

Wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych
za inne ustugi poswiadczajace:
- 10.000 zt za przeglad jednostkowego sprawozdania finansowego za okres od
01.01.2010 r.do 30.06.2010r.,

- 5.000 zt za przeglad skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres od
01.01.2010 r.do 30.06.2010 r.

OPIS GLOWNYCH CECH STOSOWANYCH W SPOLCE SYS-
TEMOW KONTROLI WEWNETRZNE] I ZARZADZANIA RY-
ZYKIEM W ODNIESIENIU DO PROCESU SPORZADZANIA
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SPRAWOZDAN FINANSOWYCH
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

INVESTcon GROUP SA

I SKONSOLIDOWANYCH

Odpowiedzialno$¢ za sporzadzanie sprawozdan finansowych ponosi Zarzad
Spotki. Sprawozdania finansowe, przygotowywane sg zgodnie z przepisami pra-
wa oraz obowigzujaca w Spoétce polityka rachunkowosci przez Gtéwnego Ksie-
gowego Spo6iki, a nastepnie s3 one weryfikowane przez Dyrektora Finansowego.
Sprawozdania finansowe ostatecznie sa kontrolowane przez Zarzad Spétki.
Sprawozdania finansowe poddawane s3 kontroli niezaleznego Bieglego Rewi-
denta, wybieranego przez Rade Nadzorcza Spotki.

CHARAKTERYSTYKA STRUKTURY AKTYWOW I PASY-
WOW SKONSOLIDOWANEGO BILANSU, W TYM Z PUNKTU
WIDZENIA PLYNNOSCI GRUPY KAPITALOWE] EMITENTA

Wybrane pozycje bilansu skonsolidowanego Grupy Kapitatlowej INVESTcon GROUP (w tys. z1)

AKTYWA

Aktywa trwale
Warto$ci niematerialne
Rzeczowe aktywa trwate

Dtugoterminowe aktywa finansowe

Aktywa z tytutu odroczonego
podatku dochodowego

Nalezno$ci dtugoterminowe
Pozostate aktywa diugoterminowe
Aktywa obrotowe

Zapasy

Nalezno$ci krotkoterminowe

Aktywa finansowe w pozostatych jednostkach

Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne

Pozostate aktywa krotkoterminowe

SUMA AKTYWOW

PASYWA

Kapitat wlasny

Kapitat przypadajacy na akcjonariuszy Spotki

Kapitat podstawowy
Kapitat zapasowy
Pozostate kapitaty rezerwowe

Wynik z lat ubiegtych

udzial w sumie

udziat w sumie

31.12.2011 bilansowej 31.12.2010 bilansowej
1498 4,59% 2144 3,44%
3 0,01% 44 0,07%

441 1,35% 384 0,62%
505 1,55% 0 0,00%
503 1,54% 1670 2,68%

46 0,14% 46 0,07%

0 0,00% 0 0,00%
31117 95,41% 60 137 96,56%
0 0,00% 0 0,00%
4100 12,57% 1133 1,82%
25266 77,47% 51953 83,42%
1586 4,86% 7 023 11,28%
165 0,51% 28 0,04%
32615 100,00% 62 281 100,00%
31.12.2011 dAdlwsumie g4 452019 udAalwsumie
bilansowej bilansowej

30 296 92,89% 54 290 87,17%
30 296 92,89% 54290 87,17%
16 436 50,39% 16 436 26,39%
34 854 106,86% 21615 34,71%
3520 10,79% 3000 4,82%
0 0,00% 0 0,00%
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Wynik netto roku biezacego -24 514 -75,16%
Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 2319 7,11%
Rezerwy na zobowigzania 585 1,79%
Zobowigzania dtugoterminowe 82 0,25%
Zobowigzania krétkoterminowe, w tym 1314 4,03%
Zobowigzania handlowe 182 0,56%
Rozliczenia miedzyokresowe 338 1,04%
SUMA PASYWOW 32615 100,00%

W strukturze aktywo6w skonsolidowanego bilansu najwieksza pozycja sa aktywa
obrotowe, ktore stanowia 95,41% ogdétu majatku grupy kapitatowej (w roku
2010 stanowily 96,56% majatku grupy kapitatowej). Sposréd aktywoéw obroto-
wych najwieksza grupe stanowia krétkoterminowe aktywa finansowe (77,47%
og6tu aktywow grupy kapitatowej). Struktura aktywoéw Grupy Kapitatowej w po-
réwnaniu do roku 2010 nie ulegta zmianie. Dominujgca pozycje stanowi majatek
obrotowy, a wsrod aktywoéw obrotowych dominuje kréotkoterminowe aktywa fi-

nansowe.

Kapitaty wtasne grupy kapitatlowej stanowia 92,89% ogoétu pasywéw (w roku
2010 stanowity 87,17% pasywéw grupy kapitatowej).

Zobowigzania i rezerwy na zobowiazania stanowia 7,11% og6tu pasywoéw grupy
kapitatowej (w roku 2010 stanowity one 12,83% pasywoéw). Zmiana udziatu zo-
bowiazan i rezerw w ogélnej kwocie pasywéw grupy kapitatowej w roku 2011 w
poréwnaniu do roku 2010 wynika ze spadku rezerw z tytutu odroczonego po-
datku dochodowego. Z kolei spadek rezerw z tytutu odroczonego podatku do-

13239
7 991
6522

160
809
562
500

62 281

21,26%
12,83%
10,47%
0,26%
1,30%
0,90%
0,80%

100,00%

chodowego w roku 2011 wynika z wyceny warto$ci spétek portfelowych.

Udziat zobowigzan handlowych w ogdle pasywéw grupy kapitatowej w roku
2011 nie ma wplywu na ptynnos¢ grupy kapitatowej, gdyz wszystkie wskazniki
ptynnosci sa na poziomach znacznie wyzszych niz wartos$ci uznawane jako po-

prawne.

W ponizszej tabeli zostaty zaprezentowane wskazniki ptynnosci dla Grupy Kapi-

tatowej w latach 20111 2010:

31.12.2011

Wskaznik ptynnosci I stopnia

aktywa biezace 23,681
zobowigzania biezace

Wskaznik ptynnosci II stopnia

aktywa biezace - zapasy - krétkoterminowe rozliczenia miedzyokre- 23556
sowe !

zobowigzania biezace
Wskaznik ptynnosci III stopnia

20,435
aktywa biezace - zapasy - naleznoSci - krétkoterminowe rozliczenia

31.12.2010

74,335

74,300

72,899
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miedzyokresowe

zobowiazania biezace

WAZNIEJSZE ZDARZENIA MAJACE ZNACZACY WPLYW NA
DZIALALNOSC ORAZ WYNIKI FINANSOWE GRUPY KAPI-
TALOWE] EMITENTA W ROKU OBROTOWYM LUB KTO-
RYCH WPLYW JEST MOZLIWY W NASTEPNYCH LATACH

Wplyw na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej za rok 2011 miaty nastepujace
czynniki:

Sytuacja na rynku kapitatowym, gorsza niz w roku 2010. Sytuacja ta miata istot-
ny wptyw na aktualizacje portfela inwestycyjnego, a co za tym idzie na zyski z
inwestycji. Spadek notowan gietdowych miat negatywny wptyw na wycene port-
fela posiadanych akcji. W roku 2011 strata z aktualizacji inwestycji wyniosta
32.525 tys. PLN.

Dokonanie odpiséw aktualizujgcych inwestycje. Dotyczy to w szczeg6lnosci od-
pisow aktualizacyjnych w ciezar wyniku finansowego:
= aktualizacji wartos$ci nabytych akcji sp6tki SZAR S.A. w wysoko$ci
455 tys. zt - objecie odpisem 100% kwoty aktualizujacej warto$¢
papieréw wartosciowych,
= zysku ze sprzedazy czesSci nabytych akcji spotki SZAR S.A. w wy-
sokosci 220 tys. zt - objecie odpisem aktualizujagcym 100% zysku
ze sprzedazy.

Wskazane rezerwy moga zosta¢ rozwigzane w czesci lub w catosci w sytuacji,
kiedy nastapi objecie akcji spotki SZAR S.A. przez podmiot, ktéry zbywat ww. ak-
cje oraz nastapi rejestracja przez sad podwyzszenia kapitatu w spétce SZAR S.A.

OPIS STRUKTURY GLOWNYCH LOKAT KAPITALOWYCH
LUB GLOWNYCH INWESTYCJI KAPITALOWYCH DOKONA-
NYCH W RAMACH GRUPY KAPITALOWE] EMITENTA W
DANYM ROKU OBROTOWYM

Gloéwne inwestycje Emitenta w roku 2011:

W roku 2011 Emitent dokonywat inwestycji kapitatowych w spétki niepubliczne,
przygotowywane do wprowadzenia na rynek NewConnect oraz publiczne, noto-
wane juz na tym rynku. Emitent dokonywat takze inwestycji w obligacje korpo-
racyjne, w tym obligacje zamienne na akcje spotek notowanych lub przygotowy-
wanych do wprowadzenia do obrotu. W Zzadnym przypadku wartos¢ pojedyncze;j
inwestycji nie przekraczata 10% kapitatéw wtasnych INVESTcon GROUP S.A.
Zrédtem finansowania inwestycji byty $rodki wtasne.

Emitent posiada zdywersyfikowany portfel inwestycyjny obejmujacy spétki pu-
bliczne i niepubliczne, ktérego wybrane elementy zostaty zaprezentowane poni-
zej.

Wybrane elementy portfela spétek publicznych i niepublicznych zostaty zapre-
zentowane we wczes$niejszych punktach niniejszego Sprawozdania.

OPIS ORGANIZAC]I GRUPY KAPITALOWE] EMITENTA ZE
WSKAZANIEM JEDNOSTEK PODLEGAJACYCH KONSOLI-
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DAC]JI ORAZ OPIS ZMIAN W ORGANIZAC]I GRUPY KAPITA-
LOWE] EMITENTA WRAZ Z PODANIEM ICH PRZYCZYN

Spo6tka dominujgca Grupy Kapitatowej jest INVESTcon GROUP S.A. z siedzibg w
Poznaniu.
Emitent posiada nastepujace spétki zalezne:

Liczba Udziat Udziat
Nazwa i siedziba akgcji . w glo-
/udzialow w kapitale sach
I tC Iting S.A.
PI:)V:z:ﬁ e 2500 100 % 100 %
I t e-Fi Sp. z o.0.
PI:)V:z:r’le RS Eee 50 100%* 100%*
INVEST FUND Sp. z o.0.
Poznar’lcon prroe 10 100 % 100 %
E-MISJA Sp. z o.0.
Pozna]r’l P 50 100% 100%

*bezposrednio i posrednio, poprzez Inwest Consulting S.A.
Powyzsze jednostki podlegaja konsolidacji petne;j.

Emitent posiada takze 501 udziatéw w spotce iGlas Sp. z 0.0. z siedzibg w Pozna-
niu, co daje 50,1 % udziat w gtosach. Spétka zaprzestata swojej dziatalnosci. W
zwiazku z powyzszym inwestycja zostata zakwalifikowana jako krétkotermino-
wa, przeznaczona do sprzedazy i nie jest wtgczona do Grupy Kapitatowe;j.

Opis zmian w organizacji Grupy Kapitalowej Emitenta w roku 2011:

W dniu 22 listopada 2011 r. postanowieniem Sadu Rejonowego Poznan-Nowe
Miasto i Wilda w Poznaniu, w Krajowym Rejestrze Sqdowym dokonano rejestra-
cji spotki E-MISJA Sp. z o.0. Udziaty w spotce zostaty w catosci objete przez
INVESTcon GROUP S.A. Spétka E-MISJA zostata zawigzana w celu aplikowania o
$rodki unijne w ramach jednego z programéw PARP. Spétka na dzien niniejszego
raportu nie prowadzi dziatalnosci operacyjne;j.

CHARAKTERYSTYKA POLITYKI W ZAKRESIE
KIERUNKOW ROZWOJU GRUPY KAPITALOWE]

EMITENTA

1

2)

3)

Grupa bedzie kontynuowata rozwdj w dotychczasowych kierunkach, to jest w
zakresie inwestycji kapitatowych oraz doradztwa na rynku kapitatowym. Zada-
nia, jakie Grupa stawia sobie na rok 2012 to:

Kontynuowanie procesu wprowadzania spétek portfelowych do zorganizowane-
go systemu obrotu.

Celem Emitenta jest wprowadzenie w roku 2012 okoto 10 spétek portfelowych
na rynek NewConnect. Emitent zaktada réwniez rozpoczecie lub kontynuowanie
procesu przygotowania do wprowadzenia do zorganizowanego systemu obrotu
w kolejnych latach spétek, z ktéorymi zawrze stosowne umowy.

Wspétpraca ze spoétkami portfelowymi w celu zwiekszania ich wartosci.

Emitent, poprzez $wiadczone ustugi doradcze, jak réwniez obecno$¢ w radach
nadzorczych spétek portfelowych, zamierza w mozliwie wysokim stopniu wspie-
rac ich rozwdj i dziata¢ w kierunku zwiekszenia ich wartosci.

Poszukiwanie nowych okazji inwestycyjnych.
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Emitent, w dalszym ciggu zamierza rozbudowywac portfel inwestycyjny, poprzez
nabywanie akcji i udziatéw spétek, ktére sg lub wkrétce beda notowane na rynku
zorganizowanym GPW lub rynku NewConnect. Celem Emitenta jest zawarcie co
najmniej 10 nowych uméw inwestycyjnych w 2012 roku.

4) Utrzymanie pozycji lidera wéréd Autoryzowanych Doradcéw na rynku NewCon-
nect oraz Catalyst oraz pozycji lidera w doradztwie finansowym na rzecz jedno-
stek samorzadu terytorialnego.

Emitent uwaza, ze rynek NewConnect doszedl do momentu, w ktérym wykrysta-
lizowato sie kilku jego lideréw. Zamiarem Emitenta jest utrwalenie swojej pozy-
cji jako wiodacego Autoryzowanego Doradcy na rynku NewConnect.

Z kolei, rynek Catalyst daje mozliwos$ci Emitentowi wykorzystania wieloletnich
do$wiadczen w zakresie doradztwa przy emisjach obligacji i ugruntowanej pozy-
¢ji na tym rynku. Zamiarem Emitenta jest utrwalenie swojej pozycji jako wioda-
cego Autoryzowanego Doradcy na rynku Catalyst.

5) Pozyskanie srodkéw unijnych umozliwiajacych wprowadzanie nowych ustug do-

radczych wspierajgcych dziatalno$¢ inwestycyjng Emitenta.

OPIS ISTOTNYCH POZYC]I POZABILANSOWYCH W UJECIU
PODMIOTOWYM, PRZEDMIOTOWYM I WARTOSCIOWYM

W ramach Grupy Kapitatowej Emitenta nie istniejg istotne pozycje pozabilanso-
we.

Skonsolidowany Raport Roczny za rok 2011
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INFORMACJE WYMAGANE PRZEZ §92 PKT. 4 ROZPORZA-
DZENIA MINISTRA FINANSOW Z DNIA 19 LUTEGO 2009 R.
W SPRAWIE INFORMAC]I BIEZACYCH I OKRESOWYCH
PRZEKAZYWANYCH PRZEZ EMITENTOW PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH ORAZ WARUNKOW UZNAWANIA ZA
ROWNOWAZNE INFORMAC]I WYMAGANYCH PRZEPISAMI
PRAWA PANSTWA NIEBEDACEGO PANSTWEM CZLON-
KOWSKIM - OSWIADCZENIE O STOSOWANIU ZASAD LA-
DU KORPORACYJNEGO

a)

b)

Wskazanie zbioru zasad tadu korporacyjnego, ktéremu

podlega Spoétka oraz miejsca, gdzie tekst zbioru zasad

jest publicznie dostepny

W dniu 4 lipca 2007 r. Rada Gietdy Papierow Warto$ciowych przyjeta uchwata nr
12/1170/2007 nowe zasady tadu korporacyjnego pod nazwa ,Dobre praktyki
spotek notowanych na GPW”. Zasady te zaczely obowigzywac¢ od dnia 1 stycznia
2008 .

Zasady te udostepnione sg w szczegdlnosci na stronie internetowej GPW poswie-
conej corporate governance pod adresem http://corp-gov.gpw.pl

w zakresie, w jakim Spétka odstapita od postanowien

zbioru zasad tadu korporacyjnego, wskazanie tych po-

stanowien oraz wyjasnienie przyczyn tego odstapienia

W dniu 13 marca 2008 r. Rada Nadzorcza Spo6tki postanowita o rozwigzaniu i
niepowotywaniu komitetéw Rady Nadzorczej. Oznacza to niestosowanie zasady
okreslonej w Czesci I1I pkt. 7 dokumentu "Dobre praktyki spétek notowanych na
GPW". Rada Nadzorcza uznata, Ze zadania Komitetu moga by¢ wykonywane
przez catg Rade Nadzorcza.

Spotka nie stosuje takze zasady tadu korporacyjnego okreslonej w Czesci Il pkt. 2
"Dobrych Praktyk Spoétek Notowanych na GPW", zwigzanej z zapewnieniem
funkcjonowania strony internetowej Emitenta w jezyku angielskim.

Spotka posiadata funkcjonujaca od poczatku 2009 r. anglojezyczng wersje strony
internetowej, jednakze nie byty na niej publikowane wszystkie wymagane dane,
w szczegdlnosci raporty okresowe ttumaczone na jezyk angielski. Powodem od-
stepstwa od stosowania ww. zasady sg potencjalnie wysokie koszty ttumaczenia
raportéw okresowych. Zarzad Spétki zamierza publikowa¢ na anglojezycznej
wersji strony internetowej wybrane dane finansowe.

Z uwagi na obecng strukture akcjonariatu oraz aktualny zasieg dziatania spétki,
w opinii Zarzadu nie istnieje ryzyko wywotania negatywnych skutkéw wynikaja-
cych z niestosowania ww. zasady.

opis gtéwnych cech stosowanych w Spoétce syste-

moéw kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem

w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan

finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finan-

sowych,

Odpowiedzialno$¢ za sporzadzanie sprawozdan finansowych ponosi Zarzad
Spotki. Sprawozdania finansowe, przygotowywane sg zgodnie z przepisami pra-
wa oraz obowigzujaca w Spoétce polityka rachunkowosci przez Gtéwnego Ksie-
gowego Spo6iki, a nastepnie sg one weryfikowane przez Dyrektora Finansowego.
Sprawozdania finansowe s3 ostatecznie kontrolowane przez Zarzad Spotki.
Sprawozdania finansowe poddawane sa kontroli niezaleznego Biegtego Rewi-
denta, wybieranego przez Rade Nadzorcza Spoétki.
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d)

g)

h)

wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposred-
nio lub posrednio znaczne pakiety akcji wraz ze
wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty
akcji, ich procentowego udziatu w kapitale zaktado-
wym, liczby gtoséw z nich wynikajacych i ich pro-
centowego udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na wal-
nym zgromadzeniu,

INVESTcon GROUP SA

Akcjonariusz akcje
Pawet Sliwinski 6 750 000
IDEA TFI 2842500
Jacek Mrowicki 2730801
Millennium TFI 2062629
Roman Karkosik 2000000
Marcin Michnicki 1945000

glosy

12 750 000
2842500
2730801
2062629
2000000

1945 000

% w kapitale
20,53%
8,65%

8,31%

6,27%

6,08%

5,92%

% w glosach
32,80%
7,31%

7,03%

5,31%

5,15%

5,00%

wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw warto-
Sciowych, ktére dajq specjalne uprawnienia kontrol-
ne, wraz z opisem tych uprawnien,

W spétce istnieje 3.000.000 akcji imiennych serii A1 uprzywilejowanych co do

glosu w stosunku 3:1 (trzy glosy na jednag akcje).

Wedle wiedzy sp6tki, 3.000.000 akcji imiennych serii A1l jest w posiadaniu Pana

Pawta Sliwinskiego.

wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie wykony-
wania prawa gtosu, takich jak ograniczenie wyko-
nywania prawa glosu przez posiadaczy okreslonej
czesci lub liczby gtoséw, ograniczenia czasowe doty-
czace wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie
z ktérymi, przy wspotpracy spétki, prawa kapitato-
we zwigzane z papierami warto$ciowymi sg oddzie-
lone od posiadania papieréw warto$ciowych,

Nie istnieja zadne ograniczenia odnosnie wykonywania prawa gtosu.

wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych prze-
noszenia prawa wtasnosci papieréw wartosciowych
Emitenta,

Z wyjatkiem ograniczen dotyczacych zbywania i nabywania akcji spotki, ktore
wynikaja z przepiséw prawa powszechnie obowigzujgcego, nie istnieja zadne
ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa witasnosci papieréw wartosciowych

Spotki.

opis zasad dotyczacych powotywania i odwotywania
0sO0b zarzadzajgcych oraz ich uprawnien, w szcze-
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gblnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wy-

kupie akcji,

Zarzad Spotki liczy od jednego do trzech cztonkdéw. Cztonkéw Zarzadu powotuje i
odwotuje Rada Nadzorcza. Powotujac Zarzad, Rada ustala liczbe cztonkdéw i ich
funkcje. Kadencja Zarzadu trwa trzy lata. W przypadku Zarzadu wieloosobowego
kadencja jest wspolna.

Decyzje o emisji akcji lub wykupie akcji naleza do Walnego Zgromadzenia Spoétki.
Kompetencje Zarzadu w tym zakresie sg ograniczone jedynie do wykonywania
ewentualnych uchwatl Walnego Zgromadzenia. W chwili obecnej, nie istniejg
zadne uchwaty Walnego Zgromadzenia uprawniajgce Zarzad do emisji lub wy-
kupu akgji.

Zgodnie z § 5-7 Statutu Spoéiki oraz postanowieniami Regulaminu Zarzadu Spét-
ki:

= W stosunkach z cztonkami Zarzadu. w tym przy zawieraniu umoéw, Spotke
reprezentuje Przewodniczacy Rady Nadzorczej, albo inny cztonek Rady
Nadzorczej wskazany przez Rade.

=  Mandaty cztonkéw Zarzadu wygasaja z dniem odbycia Walnego Zgroma-
dzenia zatwierdzajacego sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spétki i
sprawozdanie finansowe za ostatni rok ich urzedowania.

= Czlonkowie Zarzadu moga by¢ powotywani ponownie na dalsze kadencje.

=  Zarzad prowadzi sprawy Spoéiki i ja reprezentuje.

=  Dzialalnos$cig Zarzadu kieruje Prezes Zarzadu.

= Zasady funkcjonowania Zarzadu Spdtki oraz zasady wynagradzania
cztonkéw Zarzadu okres$la Regulamin uchwalony przez Rade Nadzorcza.

= Kazdy cztonek Zarzadu ma prawo do samodzielnej reprezentacji Spotki.

= W sprawach przekraczajacych zakres zwyktych czynnosci Spéiki, ko-
nieczna jest uprzednia uchwata Zarzadu, chyba ze chodzi o czynno$¢ na-
gla, ktorej zaniechanie mogloby narazi¢ Spétke na szkode. Sprawa prze-
kraczajaca zakres zwyktych czynnosci jest w szczegélnosci zaciagniecie
zobowiazania lub rozporzadzenie prawem o warto$ci powyzej 100.000 zt
(stu tysiecy ztotych). W razie dokonania czynno$ci z naruszeniem tych
postanowien, cztonek Zarzadu moze zostac pociggniety do odpowiedzial-
nosci przez Spotke.

= Czlonek Zarzadu nie moze zajmowac sie bez zgody Rady Nadzorczej inte-
resami konkurencyjnymi ani tez uczestniczy¢ w spo6tce konkurencyjne;j
jako wspdlnik spotki cywilnej, spotki osobowej lub jako cztonek organu
sp6tki kapitatowej badz uczestniczy¢é w innej konkurencyjnej osobie
prawnej jako cztonek organu. Zakaz ten obejmuje takze udziat w konku-
rencyjnej spoétce kapitatlowej, w przypadku posiadania w niej przez
cztonka zarzadu co najmniej 10% udziatéw albo akcji badz prawa do po-
wotania co najmniej jednego cztonka zarzadu.

=  Czlonek Zarzadu powinien zachowywac¢ pelng lojalno$¢ wobec Spétki i
uchyla¢ sie od dziatan, ktére mogtyby prowadzi¢ wytacznie do realizacji
wiasnych korzysci materialnych. W przypadku uzyskania informacji o
mozliwosci dokonania inwestycji lub innej korzystnej transakcji dotycza-
cej przedmiotu dziatalnos$ci Spotki, cztonek Zarzadu powinien przedsta-
wi¢ Zarzadowi bezzwlocznie taka informacje w celu rozwazenia mozli-
wosci jej wykorzystania przez Spoétke. Wykorzystanie takiej informacji
przez cztonka Zarzadu lub przekazanie jej osobie trzeciej moze nastapic
tylko za zgoda Zarzadu i jedynie wdéwczas, gdy nie narusza to interesu
Spotki.

= Cztonek Zarzadu posiadajacy akcje Spo6tki oraz spotek wobec niej domi-
nujacych i zaleznych, powinien je traktowac¢ jako inwestycje dtugotermi-
nowa.
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Posiedzenia Zarzadu odbywaja sie w siedzibie Spétki w zaleznoSci od po-
trzeb Spotki.

Posiedzenia Zarzadu Spotki zwotuje Prezes Zarzadu, a w przypadku nie-
moznosci zwotania posiedzenia przez Prezesa inny cztonek Zarzadu.
Zwotanie posiedzenia Zarzadu nastepuje z wtasnej inicjatywy Prezesa Za-
rzadu, na wniosek innego cztonka Zarzadu lub na wniosek rady nadzor-
czej. Prezes Zarzadu zwotluje posiedzenie niezwlocznie po otrzymaniu
wniosku. Zwotanie posiedzenia Zarzadu nastepuje za posrednictwem li-
stu poleconego, faksu, poczty elektronicznej lub telefonicznie, lub tez w
innym trybie, pod warunkiem powiadomienia wszystkich cztonkéw za-
rzadu.

Posiedzeniom przewodniczy Prezes Zarzadu, a w przypadku jego nieo-
becnosci na posiedzeniu, inny cztonek Zarzadu wybrany przez obecnych
na posiedzeniu.

W posiedzeniach, oprocz cztonkdéw Zarzadu, moga uczestniczy¢ cztonko-
wie rady nadzorczej Spoiki i inne zaproszone osoby, bez prawa do udzia-
tu w gtosowaniu.

Uchwaty Zarzadu zapadaja bezwzgledng wiekszos$cia gtoséw.
Ustanowienie prokury wymaga zgody wszystkich cztonkéw Zarzadu.
Odwota¢ prokure moze kazdy z cztonkéw Zarzadu.

Uchwatly moga by¢ powziete, jezeli wszyscy cztonkowie Zarzadu zostali
prawidlowo zawiadomieni o posiedzeniu Zarzadu.

Uchwaty Zarzadu wymagaja:

a) zwotanie zwyczajnego lub nadzwyczajnego walnego zgromadze-
nia;

b) przedstawianie walnemu zgromadzeniu wnioskéw dotyczacych
podziatu zysku albo pokrycia straty oraz innych kwestii z tym
zwigzanych;

c) przyjecie sprawdzania Zarzadu z dziatalnosci Spétki w ubieglym
roku obrotowym;

d) zacigganie zobowigzan lub rozporzadzanie prawem o warto$ci
przekraczajacej 100.000 zt (sto tysiecy ztotych);

e) nabywanie lub zbywanie nieruchomosci, udziatu w nieruchomo-
$ciach albo uzytkowania wieczystego;

f) nabywanie lub zbywanie udziatéw lub akcji w innych spoétkach.
Podjecie uchwaty moze nastapi¢ w trybie obiegowym, w drodze podpisa-
nia uchwaty przez poszczegdlnych cztonkéw Zarzadu, bez zwotywania
posiedzenia Zarzadu
Uchwaly Zarzadu powinny by¢ protokotowane. Protokét powinien zawie-
ra¢ numer kolejny, date posiedzenia, porzadek obrad, nazwiska i imiona
obecnych cztonkéw Zarzadu, tres¢ podjetych uchwal, liczbe gloséw od-
danych na poszczegélne uchwaty oraz zdania odrebne. Protokoty podpi-
sujg obecni na posiedzeniu czlonkowie Zarzadu. Protokét spisuje osoba
wyznaczona przez Prezesa Zarzadu.

Na zadanie cztonka Zarzadu obecnego na posiedzeniu, w protokole nalezy
odnotowac inne ztozone o$wiadczenia i okolicznosci, zaszte na danym
posiedzeniu lub indywidualne opinie.

Dokumenty Zarzadu, a w szczegélnosci zbioér protokotéw z jego posie-
dzen, powinny by¢ nalezycie zabezpieczone i przechowywane w siedzibie
Spotki przez czas okreslony przepisami prawa. Dokumenty Zarzadu moga
by¢ przechowywane poza lokalem Spétki wytacznie z waznych przyczyn.
Po zakonczeniu kadencji Zarzadu, Prezes Zarzadu lub inny z jego czton-
kéw jest zobowigzany przekaza¢ catos¢ dokumentacji nowemu Zarzado-
wi Spotki.
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opis zasad zmiany statutu,
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Zmiana Statutu wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia, podjetej kwalifikowa-
na wiekszo$cig gtoséw, wynikajaca z Kodeksu Spétek Handlowych (3/4 gtoséw)
oraz wpisu do rejestru. Postanowienia Statutu Spoétki nie wprowadzaja w tym
zakresie zadnych odmiennosci w stosunku do przepiséw Kodeksu Spoétek Han-
dlowych.

sposob dziatania walnego zgromadzenia i jego za-

sadnicze uprawnienia oraz opis praw akcjonariuszy i

sposobu ich wykonywania, w szczegélnosci zasady

wynikajace z regulaminu walnego zgromadzenia, je-

zeli taki regulamin zostat uchwalony, o ile informa-

cje w tym zakresie nie wynikajg wprost z przepisow

prawa,

Zwyczajne Walne Zgromadzenie:

Zgodnie z postanowieniami Kodeksu spétek handlowych Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Emitenta powinno sie odby¢ w terminie 6 miesiecy po uptywie
kazdego roku obrotowego. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta zwotuje
Zarzad Emitenta. Jezeli Zarzad nie zwota go w przewidzianym terminie, Rada
Nadzorcza ma prawo zwotania Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia. Zgodnie z §
14 Statutu Emitenta Walne Zgromadzenia Emitenta moga sie odbywa¢ w siedzi-
bie Spétki lub w innym miejscu na terytorium RP, wskazanym przez Zarzad.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie:

Zgodnie z postanowieniami Kodeksu Spoétek Handlowych Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spétki z wiasnej inicjatywy lub na pisemny wnio-
sek Rady Nadzorczej, albo na wniosek akcjonariuszy reprezentujacych co naj-
mniej 1/20 kapitatu zaktadowego. Rada nadzorcza moze zwota¢ nadzwyczajne
walne zgromadzenie, jezeli zwotanie go uzna za wskazane. Akcjonariusze repre-
zentujacy co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe 0gé-
tu gtoséw w spotce moga zwotaé nadzwyczajne walne zgromadzenie. Akcjona-
riusze wyznaczaja przewodniczacego tego zgromadzenia. Zgodnie z § 14 Statutu
Emitenta Walne Zgromadzenia Emitenta moga sie odbywa¢ w siedzibie Spétki
lub w innym miejscu na terytorium RP, wskazanym przez Zarzad. Z przepiséow
KSH wynika, ze Walne Zgromadzenie spo6tki publicznej zwotuje sie przez ogto-
szenie dokonywane na stronie internetowej sp6tki oraz w sposéb okreslony dla
przekazywania informacji biezacych zgodnie z przepisami o ofercie publicznej i
warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego sys-
temu obrotu oraz o spétkach publicznych, tj. przez system ESPI. Ogtoszenie po-
winno by¢ dokonane co najmniej na dwadziescia sze$¢ dni przed terminem wal-
nego zgromadzenia.

Ogtoszenie o walnym zgromadzeniu sp6tki publicznej powinno zawierac¢ co naj-
mniej:

1) date, godzine i miejsce walnego zgromadzenia oraz szczegbétowy porzadek
obrad,

2) precyzyjny opis procedur dotyczacych uczestniczenia w walnym zgromadze-
niu i wykonywania prawa gtosu, w szczego6lnosci informacje o:

a) prawie akcjonariusza do zadania umieszczenia okreslonych spraw w porzad-
ku obrad walnego zgromadzenia,

b) prawie akcjonariusza do zgtaszania projektéw uchwat dotyczacych spraw
wprowadzonych do porzadku obrad walnego zgromadzenia lub spraw, ktére ma-
ja zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad przed terminem walnego zgroma-
dzenia,

Skonsolidowany Raport Roczny za rok 2011

0

[N
[N



INVESTcon GROUP SA

c) prawie akcjonariusza do zgtaszania projektow uchwat dotyczacych spraw
wprowadzonych do porzadku obrad podczas walnego zgromadzenia,

d) sposobie wykonywania prawa gtosu przez petnomocnika, w tym w szczego6l-
nosci o formularzach stosowanych podczas glosowania przez petnomocnika,
oraz sposobie zawiadamiania spétki przy wykorzystaniu $rodkéw komunikacji
elektronicznej o ustanowieniu pelnomocnika,

e) mozliwosci i sposobie uczestniczenia w walnym zgromadzeniu przy wykorzy-
staniu Srodkéw komunikacji elektronicznej,

f) sposobie wypowiadania sie w trakcie walnego zgromadzenia przy wykorzy-
staniu sSrodkéw komunikacji elektronicznej,

g) sposobie wykonywania prawa gtosu drogg korespondencyjna lub przy wyko-
rzystaniu $srodkéw komunikacji elektronicznej,

3) dzien rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu, o ktérym mowa w
art. 4061,

4) informacje, ze prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu maja tylko
osoby bedace akcjonariuszami spo6tki w dniu rejestracji uczestnictwa w walnym
zgromadzeniu,

5) wskazanie, gdzie i w jaki sposéb osoba uprawniona do uczestnictwa w wal-
nym zgromadzeniu moze uzyskac petny tekst dokumentacji, ktéra ma by¢ przed-
stawiona walnemu zgromadzeniu, oraz projekty uchwat lub, jezeli nie przewidu-
je sie podejmowania uchwat, uwagi zarzadu lub rady nadzorczej sp6tki, dotycza-
ce spraw wprowadzonych do porzadku obrad walnego zgromadzenia lub spraw,
ktére majg zostaé wprowadzone do porzadku obrad przed terminem walnego
zgromadzenia,

6) wskazanie adresu strony internetowej, na ktérej bedg udostepnione infor-
macje dotyczace walnego zgromadzenia.

Spotka publiczna prowadzi wtasng strone internetowa i zamieszcza na niej od
dnia zwotania walnego zgromadzenia:

1) ogtoszenie o zwotaniu walnego zgromadzenia,

2) informacje o ogélnej liczbie akcji w spotce i liczbie glosow z tych akcji w dniu
ogloszenia, a jezeli akcje sa réznych rodzajéw - takze o podziale akcji na poszcze-
gblne rodzaje i liczbie gltoséw z akcji poszczegdlnych rodzajow,

3) dokumentacje, ktéra ma by¢ przedstawiona walnemu zgromadzeniu,

4) projekty uchwat lub, jezeli nie przewiduje sie podejmowania uchwat, uwagi
zarzadu lub rady nadzorczej spoétki, dotyczace spraw wprowadzonych do po-
rzadku obrad walnego zgromadzenia lub spraw, ktére majg zosta¢ wprowadzone
do porzadku obrad przed terminem walnego zgromadzenia,

5) formularze pozwalajace na wykonywanie prawa gtosu przez pelnomocnika
lub droga korespondencyjng, jezeli nie sag one wysytane bezposrednio do wszyst-
kich akcjonariuszy.

6) Akcjonariusz lub akcjonariusze spo6tki publicznej reprezentujgcy co najmniej
jedna dwudziesta kapitatu zaktadowego mogg przed terminem walnego zgroma-
dzenia zgtasza¢ spo6tce na pismie lub przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji
elektronicznej projekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku
obrad walnego zgromadzenia lub spraw, ktére majg zosta¢ wprowadzone do po-
rzadku obrad. Spétka niezwlocznie ogtasza projekty uchwat na stronie interne-
towej.

Zgodnie z Regulaminem Walnego Zgromadzenia, Przewodniczacy nie ma prawa,
bez zgody Walnego Zgromadzenia, usuwac¢ lub zmienia¢ kolejnosci spraw za-
mieszczonych w porzadku obrad. Dopuszczalne jest wprowadzenie do porzadku
obrad nowych spraw oraz ich omawianie, jednakze bez podejmowania uchwat w
tych sprawach. Uchwata o zaniechaniu rozpatrywania sprawy umieszczonej w
porzadku obrad moze zapa$¢ jedynie w przypadku, gdy przemawiajg za nia
istotne powody. Wniosek w takiej sprawie powinien by¢ szczegétowo umoty-
wowany.
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Zasady uczestnictwa w Walnych Zgromadzeniach wynikajg z przepiséw KSH.
Prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu sp6tki publicznej maja tylko oso-
by bedace akcjonariuszami spétki na szesnascie dni przed data walnego zgroma-
dzenia (dzien rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu). Dzien rejestra-
cji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu jest jednolity dla uprawnionych z akcji
na okaziciela i akcji imiennych.

Uprawnieni z akcji imiennych i §wiadectw tymczasowych oraz zastawnicy i uzyt-
kownicy, ktérym przystuguje prawo gtosu, majg prawo uczestniczenia w walnym
zgromadzeniu spo6tki publicznej, jezeli s3 wpisani do ksiegi akcyjnej w dniu reje-
stracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu. Akcje na okaziciela majace posta¢
dokumentu dajg prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu spétki publicz-
nej, jezeli dokumenty akcji zostana ztozone w spotce nie pézniej niz w dniu reje-
stracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu i nie beda odebrane przed zakon-
czeniem tego dnia. Zamiast akcji moze by¢ ztozone zaswiadczenie wydane na
dowdd zlozenia akcji u notariusza, w banku lub firmie inwestycyjnej majacych
siedzibe lub oddziat na terytorium Unii Europejskiej lub panstwa bedacego stro-
ng umowy o Europejskim Obszarze Gospodarczym, wskazanych w ogtoszeniu o
zwotaniu walnego zgromadzenia. W zaswiadczeniu wskazuje sie numery doku-
mentow akcji i stwierdza, ze dokumenty akcji nie beda wydane przed uptywem
dnia rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu.

Na zadanie uprawnionego ze zdematerializowanych akcji na okaziciela spotki
publicznej zgtoszone nie wcze$niej niz po ogtoszeniu o zwotaniu walnego zgro-
madzenia i nie p6zniej niz w pierwszym dniu powszednim po dniu rejestracji
uczestnictwa w walnym zgromadzeniu, podmiot prowadzacy rachunek papierow
warto$ciowych wystawia imienne zaswiadczenie o prawie uczestnictwa w wal-
nym zgromadzeniu.

Liste uprawnionych z akcji na okaziciela do uczestnictwa w walnym zgromadze-
niu spotki publicznej spétka ustala na podstawie akcji ztozonych w spétce oraz
wykazu sporzadzonego przez podmiot prowadzacy depozyt papieréw warto-
Sciowych zgodnie z przepisami o obrocie instrumentami finansowymi. Podmiot
prowadzacy depozyt papieréw warto$ciowych sporzadza wykaz na podstawie
wykazow przekazywanych nie pdzniej niz na dwanascie dni przed datg walnego
zgromadzenia przez podmioty uprawnione zgodnie z przepisami o obrocie in-
strumentami finansowymi. Podstawa sporzadzenia wykazéw przekazywanych
podmiotowi prowadzacemu depozyt papieréw wartoSciowych sa wystawione
zaswiadczenia o prawie uczestnictwa w walnym zgromadzeniu spétki publiczne;.
Podmiot prowadzacy depozyt papierow wartosciowych udostepnia spétce pu-
blicznej wykaz, o ktérym mowa powyzej, przy wykorzystaniu srodkéw komuni-
kacji elektronicznej nie pézniej niz na tydzien przed datg walnego zgromadzenia.

Akcjonariusz moze uczestniczy¢ w walnym zgromadzeniu oraz wykonywac pra-
wo gltosu osobiscie lub przez pelnomocnika. Nie mozna ogranicza¢ prawa usta-
nawiania pelnomocnika na walnym zgromadzeniu i liczby petnomocnikéw. Pet-
nomocnik wykonuje wszystkie uprawnienia akcjonariusza na walnym zgroma-
dzeniu, chyba ze co innego wynika z tresci pelnomocnictwa. Pelnomocnik moze
udzieli¢ dalszego pelnomocnictwa, jezeli wynika to z tresci pelnomocnictwa.
Pelnomocnik moze reprezentowac wiecej niz jednego akcjonariusza i gtosowac
odmiennie z akcji kazdego akcjonariusza. Akcjonariusz spoétki publicznej posia-
dajacy akcje zapisane na wiecej niz jednym rachunku papieréw warto$ciowych
moze ustanowi¢ oddzielnych pelnomocnikéw do wykonywania praw z akcji za-
pisanych na kazdym z rachunkoéw.

Pelnomocnictwo do uczestniczenia w walnym zgromadzeniu spétki publicznej i
wykonywania prawa gtosu wymaga udzielenia na pi$mie lub w postaci elektro-
nicznej. Udzielenie pelnomocnictwa w postaci elektronicznej nie wymaga opa-
trzenia bezpiecznym podpisem elektronicznym weryfikowanym przy pomocy
waznego kwalifikowanego certyfikatu.
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Cztonek Zarzadu i pracownik Spo6tki moga by¢ petnomocnikami na Walnym
Zgromadzeniu spdétki publicznej.

Jezeli pelnomocnikiem na walnym zgromadzeniu sp6tki publicznej jest cztonek
zarzadu, cztonek rady nadzorczej, likwidator, pracownik spétki publicznej lub
cztonek organéw lub pracownik sp6tki lub spoétdzielni zaleznej od tej spoiki, pet-
nomocnictwo moze upowaznia¢ do reprezentacji tylko na jednym walnym zgro-
madzeniu. Pelnomocnik ma obowigzek ujawni¢ akcjonariuszowi okolicznosci
wskazujace na istnienie badZ mozliwo$¢ wystapienia konfliktu intereséw. Udzie-
lenie dalszego pelnomocnictwa jest wytaczone.

Zgodnie z § 12-17 Statutu Spoétki:

Walne Zgromadzenia odbywajg sie w siedzibie Spo6tki lub w miejscu wskazanym
przez Zarzad, na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.
Kazda akcja na okaziciela daje na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy prawo
do jednego glosu. Akcje imienne Serii A1 dajag na Walnym Zgromadzeniu Akcjo-
nariuszy prawo do trzech gtoséw.
Uchwaly Walnego Zgromadzenia zapadaja zwykla wiekszoscig gtoséw oddanych,
o ile przepisy ustawy lub niniejszy Statut nie stanowig inaczej.
W przypadku przewidzianym w art. 397 Kodeksu spétek handlowych do uchwa-
ty o rozwiazaniu Spétki wymagana jest wiekszo$¢ 3/4 gtoséw oddanych.
Glosowanie jest jawne. Tajne glosowanie zarzadza sie na wniosek cho¢by jedne-
go z obecnych uprawnionych do gltosowania.
Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub w wypadku
jego nieobecnosci inny cztonek Rady, po czym sposrdd oséb uprawnionych do
glosowania wybiera sie przewodniczacego. W razie nieobecnosci tych oséb Wal-
ne Zgromadzenie otwiera Prezes Zarzadu albo osoba wyznaczona przez Zarzad.
Walne Zgromadzenie uchwala swdj regulamin okreslajacy szczegétowo tryb
prowadzenia obrad.
Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy:
a) rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci spo6tki
oraz sprawozdania finansowego za ubiegty rok obrotowy,
b) powziecie uchwaty o podziale zysku albo o pokryciu straty,
c) udzielenie cztonkom organéw spoétki absolutorium z wykonania przez
nich obowiazkéw,
d) wszelkie postanowienia dotyczace roszczen o naprawienie szkody wy-
rzadzone
przy zawigzaniu Spétki lub sprawowaniu Zarzadu albo nadzoru,
e) zbycie przedsiebiorstwa, a takze wydzierzawienie przedsiebiorstwa oraz
ustanowienie na nim prawa uzytkowania,
f) emisja obligacji, zmniejszenie lub umorzenie kapitatu akcyjnego,
g) rozwiazanie Spoiki,
h) uchwalenie regulaminu obrad Walnego Zgromadzenia,
i) powolywanie i odwotywanie cztonkéw Rady Nadzorczej oraz ustalanie
ich wynagrodzenia,
j)  uchwalanie regulaminu Rady Nadzorczej,
k) rozpatrywanie i rozstrzyganie wnioskéw przedstawionych przez Rade
Nadzorczg lub Zarzad,
1) inne sprawy, przewidziane przez Kodeks spétek handlowych lub niniej-
szy Statut.
Do nabycia, zbycia nieruchomo$ci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nie-
ruchomosci nie jest wymagana uchwata Walnego Zgromadzenia.

Zgodnie z regulaminem Walnego Zgromadzenia:

Osoba otwierajgca Walne Zgromadzenie powinna doprowadzi¢ do niezwtoczne-
go wyboru przewodniczacego, powstrzymujac sie od jakichkolwiek innych roz-
strzygnie¢ merytorycznych lub formalnych.
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Niezwtlocznie po otwarciu Walnego Zgromadzenia, spo$rédd oséb uprawnionych
do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu, wybiera sie przewodniczacego.
Uczestnicy Walnego Zgromadzenia moga prowadzi¢ dyskusje po zreferowaniu
przez przewodniczacego kazdego punktu porzadku obrad lub kilku z nich tacz-
nie. Decyzje w tej sprawie podejmuje przewodniczacy Walnego Zgromadzenia,
uwzgledniajgc miedzy innymi wnioski uczestnikow Walnego Zgromadzenia.
Przewodniczacy powinien umozliwi¢ kazdemu z uprawnionych do uczestnictwa
w Walnym Zgromadzeniu wypowiedzenie sie w sprawach objetych porzadkiem
obrad. Przewodniczacy udziela gtosu wedtug kolejnosci zgtoszen. Wypowiedz
nie powinna trwac dtuzej niz 3 minuty.

Przewodniczacy moze udziela¢ gtosu poza kolejnoscig zgtoszen cztonkom zarza-
du i rady nadzorczej Spéitki oraz referentowi danej sprawy lub innym uczestni-
kom Walnego Zgromadzenia.

Po zakonczeniu dyskusji nad kazdym punktem porzadku obrad lub nad kilkoma
punktami, przewodniczacy ogtasza, ze Walne Zgromadzenie przystepuje do gto-
sowania. 0d momentu ogtoszenia, osoby uprawnione do uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu moga zgtasza¢ tylko wnioski o charakterze porzadkowym w
przedmiocie sposobu lub porzadku gtosowania.

Whniosek o zwotanie nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia oraz wnioski o
charakterze porzadkowym moga by¢ uchwalane, pomimo Ze nie byty umieszczo-
ne w porzadku obrad.

Glosowanie jest jawne, z wyjatkiem przypadkow, okreslonych w regulaminie,
Statucie lub ustawach. Gtosowanie jawne odbywa sie przez podniesienie reki lub
przy wykorzystaniu $rodkéw technicznych. W ramach glosowania jawnego
przewodniczacy Walnego Zgromadzenia wzywa do oddania gloséw ,za”, ,prze-
ciw” oraz ,wstrzymujacych sie”. llos¢ oddanych gtoséw odnotowuje sie w proto-
kole Walnego Zgromadzenia. Tajne glosowanie zarzadza sie na zadanie chocby
jednego z akcjonariuszy obecnych lub reprezentowanych na Walnym Zgroma-
dzeniu. Tajne gtosowanie odbywa sie w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu
$rodkéw technicznych. [lo$¢ oddanych gtoséw odnotowuje sie w protokole Wal-
nego Zgromadzenia.

Akcjonariuszowi, ktéry gtosowat przeciw uchwale przystuguje prawo do zgto-
szenia sprzeciwu. Zgtaszajacemu sprzeciw wobec uchwaly zapewnia sie mozli-
wos$¢ zwieztego uzasadnienia sprzeciwu.

Przed przystapieniem do glosowania przy wyborach, przewodniczacy sprawdza,
czy kandydaci wyrazili zgode na kandydowanie. O$wiadczenie w tej kwestii mo-
ze by¢ ztozone pisemnie lub ustnie. Kandydatéw zgtaszaja akcjonariusze, czton-
kowie zarzadu Spéiki lub cztonkowie rady nadzorczej Sp6tki, obecni na Walnym
Zgromadzeniu. Liczba kandydatéw jest nieograniczona.

Uchwaly Walnego Zgromadzenia powinny by¢ tak formulowane, aby kazdy
uprawniony, ktéry nie zgadza sie z meritum rozstrzygniecia stanowigcym
przedmiot uchwaty, miat mozliwos¢ jej zaskarzenia.

Uchwaly Walnego Zgromadzenia powinny by¢ umieszczone w protokole sporza-
dzonym przez notariusza.

W protokole nalezy stwierdzi¢ prawidtowos$¢ zwotania Walnego Zgromadzenia i
jego zdolno$¢ do powziecia uchwat, wymieni¢ powziete uchwaty, liczbe gtoséow
oddanych za kazda uchwatg i zgtoszone sprzeciwy. Do protokotu nalezy dotaczy¢
liste obecnosci z podpisami uczestnikdéw Walnego Zgromadzenia, uprawnionych
do gtosowania. Na Zadanie uczestnika Walnego Zgromadzenia przyjmuje sie do
protokotu jego pisemne o$wiadczenie.

Do najistotniejszych praw akcjonariuszy zwigzanych z akcjami naleza:

prawo glosu na Walnym Zgromadzeniu (art. 411 Kodeksu spoétek handlowych).
Statut Spétki nie przewiduje ograniczenia prawa gtosu akcjonariusza Spo6tki ma-
jacego ponad jedna piata ogétu gtoséw w Spoétce. Walne Zgromadzenie Spotki
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jest organem uprawnionym do podejmowania, w drodze uchwat, decyzji doty-
czacych spraw w zakresie organizacji i funkcjonowania Spotki.
= prawo pierwszenstwa do objecia nowych akcji (prawo poboru) - art. 433 Kodek-
su spotek handlowych): w przypadku nowej emisji, stosownie do art. 433 § 1 Ko-
deksu spoétek handlowych, akcjonariuszom Emitenta przystuguje prawo pierw-
szenstwa objecia nowych akcji w stosunku do liczby posiadanych przez nich akcji
(prawo poboru). Prawo poboru odnosi sie réwniez do emisji przez Spétke papie-
réw warto$ciowych zamiennych na akcje Spétki lub inkorporujacych prawo za-
pisu na akcje. Natomiast w interesie Spéiki, zgodnie z art. 433 § 2 Kodeksu sp6-
tek handlowych, Walne Zgromadzenie moze pozbawi¢ dotychczasowych akcjo-
nariuszy Spo6tki prawa poboru akcji Spotki w catosci lub czesci. Podjecie uchwaty
wymaga:
= kwalifikowanej wiekszosci gtoséw oddanych za uchwata w wyso-
kosci czterech piatych gtoséw,
=  zamieszczenia informacji o podjeciu uchwaty w porzadku obrad
podanym do publicznej wiadomo$ci zgodnie z zasadami KSH oraz
= przedstawienia Walnemu Zgromadzeniu pisemnej opinii Zarzadu
uzasadniajacej powody pozbawienia prawa poboru oraz propo-
nowang cene emisyjng nowych akcji badz sposob jej ustalenia.
=  prawo do dywidendy (prawo do udziatu w zysku sp6tki) na podst. art. 347 Ko-
deksu spotek handlowych - powyzszy przepis statuuje uprawnienie akcjonariu-
szy Emitenta do udziatu w zysku spo6tki wykazanym w jej sprawozdaniu finan-
sowym, zbadanym przez Biegtego Rewidenta, ktéry zostat przeznaczony przez
Walne Zgromadzenie do wyptaty akcjonariuszom. Zysk przeznaczony do wyptaty
akcjonariuszom Emitenta rozdziela sie w stosunku do liczby akcji posiadanych
przez danego akcjonariusza w dniu dywidendy ustalonym przez Walne Zgroma-
dzenie, ktéry moze by¢ wyznaczony na dzien podjecia uchwaty o wyptacie dywi-
dendy lub w okresie kolejnych trzech miesiecy, liczac od dnia powziecia uchwaty
(art. 348 § 3 Kodeksu spoétek handlowych). Zasady te nalezy stosowac przy
uwzglednieniu terminéw okreslonych w regulacjach KDPW. Zgodnie z art. 395
KSH organem wtasciwym do powziecia uchwaty o podziale zysku (lub o pokryciu
straty) oraz o wyptacie dywidendy jest Zwyczajne Walne Zgromadzenie, ktére
powinno odby¢ sie w terminie sze$ciu miesiecy po uptywie kazdego roku obro-
towego. Z uwagi na fakt, ze rokiem obrotowym Emitenta jest rok kalendarzowy,
Zwyczajne Walne Zgromadzenie powinno odby¢ sie w terminie do konca czerw-
ca.

Szczegbétowo, uprawnienia akcjonariuszy zaprezentowano ponizej.

Uprawnienia o charakterze korporacyjnym

Kodeks spotek handlowych regulujac stosunki w spoétkach akcyjnych przewiduje
dla wspdlnikéw (akcjonariuszy) kilka kategorii uprawnien zwigzanych m.in. z
uczestnictwem akcjonariuszy w organach spoétek czy tez z posiadaniem akcji.
Uprawnienia przystugujace akcjonariuszowi dzielg sie na uprawnienia o charak-
terze majatkowym i korporacyjnym.

Uprawnienia korporacyjne (organizacyjne) przystugujace akcjonariuszowi to:

=  prawo do przegladania ksiegi akcyjnej i zadania wydania odpisu ksiegi akcyjnej
(art. 341 Kodeksu spétek handlowych),

=  prawo do otrzymania odpiséw sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Emitenta i
sprawozdania finansowego wraz z odpisem sprawozdania Rady Nadzorczej oraz
opinii Biegtego Rewidenta (art. 395 Kodeksu spoétek handlowych),

= prawo zadania zwotania Walnego Zgromadzenia lub umieszczenia okreslonych
spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia przez akcjonariu-
szy posiadajacych przynajmniej 1/20 cze$¢ kapitatu zaktadowego: na podstawie
art. 400 § 1 KSH akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy, co najmniej jed-
na dwudziestg kapitatu zaktadowego Emitenta moga zada¢ zwotania NWZ Spoétki
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oraz umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego
Zgromadzenia. Wyzej wymienione zadanie, nalezy ztozy¢ na pismie lub w postaci
elektronicznej do Zarzadu Emitenta. Stosownie do art. 400 § 3 KSH w przypad-
ku, gdy w terminie dwdch tygodni od dnia przedstawienia zgdania Zarzadowi
NWZ nie zostanie zwotane, sad rejestrowy moze, po wezwaniu Zarzadu Spétki do
ztozenia o$wiadczenia, upowazni¢ do zwotania NWZ akcjonariuszy wystepuja-
cych z zadaniem zwotania Walnego Zgromadzenia. Jednocze$nie, Akcjonariusze
reprezentujacy co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej poto-
we ogotu gltoséw w spdtce moga zwota¢ nadzwyczajne walne zgromadzenie. Ak-
cjonariusze wyznaczajg przewodniczacego tego zgromadzenia.

prawo do udziatu w Walnym Zgromadzeniu (art. 406 Kodeksu spétek handlo-
wych), przy czym uprawnienie to wymaga podjecia przez akcjonariusza okreslo-
nych przez prawo czynnos$ci zwigzanych z uzyskaniem imiennego zaswiadczenia
0 prawie uczestnictwa w walnym zgromadzeniu. Stosownie do art. 412 § 1 KSH
akcjonariusze moga uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywac
prawo gtosu wynikajace z zarejestrowanych przez nich akcji osobiscie lub przez
pelnomocnikéw. Petnomocnictwo do udziatu i wykonywania prawa glosu w
imieniu akcjonariusza Spétki powinno by¢ udzielone na pi$mie niewaznosci lub
w formie elektronicznej, przy czym bezpieczny podpis elektroniczny nie jest
wymagany,

prawo do przegladania listy akcjonariuszy w lokalu spétki, prawo do zadania
sporzadzenia odpisu listy akcjonariuszy uprawnionych do udziatu w Walnym
Zgromadzeniu, prawo do zadania przestania nieodptatnie listy poczta elektro-
niczng (art. 407 § 1 Kodeksu spétek handlowych),

prawo do zadania wydania odpisu wnioskow w sprawach objetych porzadkiem
Walnego Zgromadzenia (art. 407 § 2 Kodeksu spétek handlowych); Zadanie takie
nalezy ztozy¢ do Zarzadu Spoétki. Wydanie odpiséw wnioskéw powinno nastapic
nie p6zniej niz w terminie tygodnia przez Walnym Zgromadzeniem,

prawo do sprawdzenia, na wniosek akcjonariuszy posiadajacych 1/10 kapitatu
zaktadowego reprezentowanego na Walnym Zgromadzeniu, listy obecnosci
uczestnikdw Walnego Zgromadzenia (art. 410 Kodeksu spoétek handlowych);
Stosownie do § 1 powotywanego przepisu po wyborze przewodniczacego Wal-
nego Zgromadzenia, niezwtocznie sporzadza sie liste obecnosci zawierajaca spis
0s6b uczestniczacych w Walnym Zgromadzeniu z wymienieniem liczby akcji
Emitenta, ktore kazdy z tych uczestnikéw przedstawia oraz stuzacych im gtoséw.
Przewodniczacy zobowigzany jest podpisac liste i wytozy¢ ja do wgladu podczas
obrad Walnego Zgromadzenia. Na wniosek akcjonariusza lub akcjonariuszy, o
ktérych mowa powyzej lista obecnosci powinna by¢ sprawdzona przez wybrana
w tym celu komisje, ztozona co najmniej z trzech oséb. Wnioskodawcy maja
prawo wyboru jednego cztonka komisji,

prawo glosu na Walnym Zgromadzeniu (art. 411 Kodeksu spoétek handlowych).
Jezeli Statut Emitenta lub ustawa nie stanowig inaczej kazda akcja daje na Wal-
nym Zgromadzeniu prawo do jednego gtosu. Statut Spo6tki nie przewiduje ograni-
czenia prawa gtosu akcjonariusza Spo6tki majacego ponad jedng dziesiata ogétu
gloséw w Spdtce. Walne Zgromadzenie Spoéitki jest organem uprawnionym do
podejmowania, w drodze uchwat, decyzji dotyczacych spraw w zakresie organi-
zacji i funkcjonowania Spoétki,

prawo do zadania wyboru Rady Nadzorczej Spétki w drodze gtosowania od-
dzielnymi grupami. Art. 385 § 3 KSH przyznaje akcjonariuszowi lub akcjonariu-
szom reprezentujacym co najmniej jedng piata kapitatu zaktadowego Emitenta
uprawnienie do wnioskowania o wybér Rady Nadzorczej w drodze gltosowania
oddzielnymi grupami. Akcjonariusze reprezentujacy na Walnym Zgromadzeniu
te czes¢ akgji, ktdra przypada z podziatu ogdlnej liczby akcji reprezentowanych
na Walnym Zgromadzeniu przez liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej, moga utwo-
rzy¢ oddzielna grupe celem wyboru jednego cztonka Rady Nadzorczej, nie biora
jednak udziatu w wyborze pozostatych cztonkéw Rady Nadzorczej. Mandaty w
Radzie Nadzorczej nieobsadzone przez odpowiednia grupe akcjonariuszy, utwo-
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rzong zgodnie z zasadami podanymi powyzej, obsadza sie w drodze gtosowania,
w Kktoérym uczestnicza wszyscy akcjonariusze Emitenta, ktérych glosy nie zostaty
oddane przy wyborze cztonkéw Rady Nadzorczej wybieranych w drodze gtoso-
wania oddzielnymi grupami. W przypadku zgtoszenia przez akcjonariuszy repre-
zentujacych co najmniej jedng piatg kapitatu zaktadowego Spétki wniosku o do-
konanie wyboru Rady Nadzorczej w drodze gtosowania oddzielnymi grupami,
postanowienia Statutu przewidujgce inny sposéb powotywania Rady Nadzorczej
nie maja zastosowania w odniesieniu do takiego wybory Rady Nadzorczej,
prawo do przegladania ksiegi protokotéw Walnego Zgromadzenia oraz prawo do
otrzymania poswiadczonych przez Zarzad odpiséw uchwat (art. 421 Kodeksu
spotek handlowych),
prawo do zaskarzenia uchwaty Walnego Zgromadzenia sprzecznej ze Statutem
badz dobrymi obyczajami i godzacej w interes Emitenta lub majacej na celu po-
krzywdzenie akcjonariusza w drodze wytoczonego przeciwko Emitentowi po-
waddztwa o uchylenie uchwaty (art. 422 Kodeksu spétek handlowych); w takich
przypadkach akcjonariusz moze wytoczy¢ przeciwko Spétce powoddztwo o uchy-
lenie uchwaty podjetej przez Walne Zgromadzenia Sp6tki. Do wystapienia z po-
waddztwem uprawniony jest akcjonariusz, ktéry gtosowat przeciwko uchwale
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, a po jej podjeciu zazadat zaprotokotowa-
nia swojego sprzeciwu lub zostal bezzasadnie niedopuszczony do udziatu w
Walnym Zgromadzeniu, lub nie byt obecny na Walnym Zgromadzeniu, jednakze
jedynie w przypadku wadliwego zwotania Walnego Zgromadzenia lub tez po-
wziecia uchwaty w sprawie nieobjetej porzadkiem obrad danego Walnego Zgro-
madzenia. Zgodnie z art. 424 § 2 KSH w przypadku sp6tki publicznej powo6dztwo
o uchylenie uchwaty Walnego Zgromadzenia nalezy wnie$¢ w terminie miesigca
od dnia otrzymania przez akcjonariusza wiadomosci o uchwale, nie p6zniej jed-
nak niz w terminie trzech miesiecy od dnia powziecia uchwaty przez Walne
Zgromadzenie. Sad rejestrowy moze zawiesi¢ postepowanie rejestrowe po prze-
prowadzeniu rozprawy, podczas ktorej akcjonariusz skarzacy uchwate Walnego
Zgromadzenia, bedzie miat mozliwo$¢ przedstawienia argumentéw przemawia-
jacych za zawieszeniem postepowania rejestrowego do czasu rozpatrzenia jego
powodztwa,
prawo do wytoczenia przeciwko spétce powddztwa o stwierdzenie niewaznosci
uchwaty Walnego Zgromadzenia sprzecznej z ustawg (art. 425 Kodeksu spotek
handlowych), przystuguje akcjonariuszom uprawnionym do wystapienia z po-
wddztwem o uchylenie uchwaty Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spoétki.
Zgodnie z art. 425 § 3 KSH w przypadku sp6tki publicznej powo6dztwo takie po-
winno by¢ wniesione w terminie trzydziestu dni od dnia ogloszenia uchwaty
Walnego Zgromadzenia, nie pdézniej jednak niz w terminie roku od dnia powzie-
cia uchwaty przez Walne Zgromadzenie. Sad rejestrowy moze zawiesi¢ postepo-
wanie rejestrowe po przeprowadzeniu rozprawy, podczas ktdérej akcjonariusz
skarzacy uchwate Walnego Zgromadzenia, bedzie miat mozliwo$¢ przedstawie-
nia argumentéw przemawiajacych za zawieszeniem postepowania rejestrowego
do czasu rozpatrzenia jego powddztwa,
prawo do zadania udzielenia przez Zarzad, podczas obrad Walnego Zgromadze-
nia, informacji dotyczacych Emitenta, jezeli jest to uzasadnione dla oceny sprawy
objetej porzadkiem obrad Walnego Zgromadzenia (art. 428 § 1 Kodeksu spotek
handlowych). Zarzad Spétki jest zobowigzany do udzielenia informacji zadanej
przez akcjonariusza, jednakze zgodnie z art. 428 § 2 KSH Zarzad powinien od-
moéwic udzielenia informacji, gdy:
= mogltoby to wyrzadzi¢ szkode Spoétce albo spétce z nig powigzana,

albo spotce lub spétdzielni zaleznej, w szczegdlnosci przez ujaw-

nienie tajemnic technicznych, handlowych lub organizacyjnych

przedsiebiorstwa, lub

= mogtoby narazi¢ Cztonka Zarzadu na poniesienie odpowiedzial-
nosci karnej, cywilnoprawnej lub administracyjnej,
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Ponadto zgodnie z art. 428 § 3 KSH w uzasadnionych przypadkach Zarzad moze
udzieli¢ akcjonariuszowi Spétki zadanej przez niego informacji na pisSmie nie
poZniej niz w terminie dwdéch tygodni od dnia zakonczenia Walnego Zgromadze-
nia. Przy uwzglednieniu ograniczen wynikajgcych z art. 428 § 2 KSH dotyczacych
odmowy udzielenia informacji, Zarzad moze udzieli¢ akcjonariuszowi informacji
dotyczacych Emitenta poza Walnym Zgromadzeniem. Informacje podawane poza
Walnym Zgromadzeniem wraz z podaniem daty ich przekazania i osoby, ktorej
udzielono informacji, powinny zosta¢ ujawnione przez Zarzad na piSmie w mate-
riatach przektadanych najblizszemu Walnemu Zgromadzeniu, z zastrzezeniem,
ze materialy moga nie obejmowac informacji podanych do wiadomosci publicz-
nej oraz udzielonych podczas Walnego Zgromadzenia,

= prawo do zlozenia wniosku do sadu rejestrowego o zobowigzanie Zarzadu do
udzielenia informacji, o ktérych mowa w art. 428 § 1 Kodeksu spétek handlo-
wych (art. 429 § 1 Kodeksu spo6tek handlowych) lub o zobowiagzanie Emitenta do
ogloszenia informacji udzielonych innemu akcjonariuszowi poza Walnym Zgro-
madzeniem na podstawie art. 428 § 4 Kodeksu spétek handlowych (art. 429 § 2
Kodeksu spotek handlowych), Wniosek do sadu rejestrowego, nalezy ztozy¢ w
terminie tygodnia od zakonczenia Walnego Zgromadzenia, na ktérym akcjona-
riuszowi odméwiono udzielenia zadanych informacji. Akcjonariusz moze réw-
niez ztozy¢ wniosek do sadu rejestrowego o zobowigzanie Spétki do ogloszenia
informacji udzielonych innemu akcjonariuszowi poza Walnym Zgromadzeniem,

= prawo do wniesienia powédztwa przeciwko cztonkom wiadz Emitenta lub in-
nym osobom, ktére wyrzadzity szkode Emitentowi (art. 486 i 487 Kodeksu spo6-
tek handlowych),

=  prawo do przegladania dokumentéw zwiazanych z potaczeniem, podziatem lub
przeksztatceniem Emitenta (art. 505, 540 i 561 Kodeksu spo6tek handlowych).

Dodatkowo, w trybie art. 6 § 4-5 Kodeksu spétek handlowych akcjonariuszowi
Emitenta przystuguje takze prawo do zadania udzielenia pisemnej informacji
przez spo6tke handlowa bedaca réwniez akcjonariuszem Emitenta w przedmiocie
pozostawania przez nig w stosunku dominacji lub zalezno$ci w rozumieniu art. 4
§ 1 pkt. 4) Kodeksu spétek handlowych wobec innej okreslonej spétki handlowej
albo spoétdzielni bedacej takze akcjonariuszem Emitenta. Akcjonariusz Emitenta
uprawniony do ztozenia zadania, o ktérym mowa powyzej, moze zada¢ rowniez
ujawnienia liczby akcji Emitenta lub gloséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta,
jakie posiada spétka handlowa, w tym takze jako zastawnik, uzytkownik lub na
podstawie porozumien z innymi osobami.

Uprawnienia o charakterze majatkowym
Do uprawnien majatkowych przystugujacych akcjonariuszom naleza:

=  prawo do dywidendy (prawo do udziatu w zysku sp6tki) na podst. art. 347 Ko-
deksu spotek handlowych - powyzszy przepis statuuje uprawnienie akcjonariu-
szy Emitenta do udziatu w zysku sp6tki wykazanym w jej sprawozdaniu finan-
sowym, zbadanym przez Biegltego Rewidenta, ktdry zostat przeznaczony przez
Walne Zgromadzenie do wyptaty akcjonariuszom. Zysk przeznaczony do wyptaty
akcjonariuszom Emitenta rozdziela sie w stosunku do liczby akcji posiadanych
przez danego akcjonariusza w dniu dywidendy ustalonym przez Walne Zgroma-
dzenie, ktory moze by¢ wyznaczony na dzien podjecia uchwaty o wyptacie dywi-
dendy lub w okresie kolejnych trzech miesiecy, liczac od dnia powziecia uchwaty
(art. 348 § 3 Kodeksu spétek handlowych). Zasady te nalezy stosowaé przy
uwzglednieniu terminéw okres$lonych w regulacjach KDPW. Zgodnie z art. 395
KSH organem wtasciwym do powziecia uchwaty o podziale zysku (lub o pokryciu
straty) oraz o wyptacie dywidendy jest Zwyczajne Walne Zgromadzenie, ktére
powinno odby¢ sie w terminie sze$ciu miesiecy po uptywie kazdego roku obro-
towego. Z uwagi na fakt, ze rokiem obrotowym Emitenta jest rok kalendarzowy,
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Zwyczajne Walne Zgromadzenie powinno odby¢ sie w terminie do korica czerw-
ca.

Informacje dotyczace wyptaty dywidendy ogtaszane beda w formie raportéw
biezacych.

Statut Emitenta nie zawiera zadnych szczegdlnych regulacji dotyczacych sposobu
podziatu zysku (w szczegélnosci nie przewiduje w tym zakresie zadnego uprzy-
wilejowania dla niektérych akcji), Tym samym stosuje sie zasady ogélne opisane
powyzej.

Statut Emitenta nie zawiera postanowien odno$nie warunkéw odbioru dywi-
dendy regulujacych kwestie odbioru dywidendy w sposéb odmienny od posta-
nowien Kodeksu spétek handlowych i regulacji KDPW w zwigzku z czym w tym
zakresie u Emitenta obowigzywa¢ beda warunki odbioru dywidendy ustalone
zgodnie z zasadami znajdujacymi zastosowanie dla spétek publicznych:

Emitent zobowigzany jest poinformowaé¢ KDPW (przekaza¢ uchwate Walnego
Zgromadzenia w sprawie ustalenia dywidendy) o wysokosci dywidendy, termi-
nie ustalenia (,dniu dywidendy” zgodnie z okresleniem zawartym w przepisach
Kodeksu Spétek Handlowych) oraz o terminie wyptaty dywidendy (§ 91 Szczegé-
towych Zasad Dziatania KDPW). Zgodnie z § 124 Szczegétowych Zasad Dziatania
KDPW pomiedzy terminem ustalenia prawa do dywidendy a dniem jej wyptaty
musi uptyna¢ co najmniej 10 dni.

Zgodnie z § 26 Regulaminu Gietdy, emitenci papieréw warto$ciowych dopusz-
czonych do obrotu gietdowego maja obowiazek niezwtocznie informowaé GPW o
zamierzeniach zwigzanych z wykonywaniem praw z papieréw warto$ciowych
juz notowanych (réwniez w zakresie wyptaty dywidendy), jak réwniez o podje-
tych w tym przedmiocie decyzjach, oraz uzgadnia¢ z GPW te decyzje w zakresie,
w jakim moga one mie¢ wplyw na organizacje i sposob przeprowadzania trans-
akcji gietdowych.

Wyptata dywidendy przystugujacej akcjonariuszom posiadajacym zdemateriali-
zowane akcje spotki publicznej nastepuje za posrednictwem systemu depozyto-
wego KDPW poprzez pozostawienie przez Emitenta do dyspozycji KDPW $rod-
kéw na realizacje prawa do dywidendy na wskazanym przez KDPW rachunku
pienieznym lub rachunku bankowym, a nastepnie rozdzielenie przez KDPW
Srodkéw otrzymanych od Emitenta na rachunku uczestnikéw KDPW, ktérzy na-
stepnie przekaza je na poszczegélne rachunki papieréw warto$ciowych oséb
uprawnionych do dywidendy (akcjonariuszy). Rachunki te prowadzone sa przez
poszczegblne domy maklerskie.

Warunki odbioru i wyptaty dywidendy beda przekazywane w formie raportu
biezacego do KNF, GPW, PAP.

Termin wyptaty dywidendy zostanie ustalony w taki sposéb, aby mozliwe byto
prawidlowe rozliczenie podatku dochodowego od udziatu w zyskach oséb praw-
nych.

Ustawa Prawo dewizowe nie przewiduje zadnych ograniczen w prawach do dy-
widendy dla posiadaczy akcji bedacych nierezydentami. Nierezydenci niebedacy
osobami fizycznymi, moga, pod warunkiem przedstawienia stosownych doku-
mentéw, na mocy m.in. uméw miedzynarodowych o unikaniu podwoéjnego opo-
datkowania, skorzysta¢ z mozliwo$ci pobrania od nich przez Emitenta, podatku
od dywidendy.

Dywidenda oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach os6b prawnych ma-
jacych siedzibe na terytorium Polski, uzyskane przez akcjonariusza nierezydenta
(osobe fizyczng jak i prawng), podlegaja opodatkowaniu zryczattowanym podat-
kiem dochodowym w wysokosci 19% uzyskanego przychodu, chyba ze umowa w
sprawie zapobiegania podwdjnemu opodatkowaniu zawarta przez Polske z kra-
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jem miejsca zamieszkania akcjonariusza bedacego osoba fizyczna lub z krajem
miejsca siedziby lub zarzadu akcjonariusza bedgcego osoba prawna stanowi
inaczej.

Dywidenda pomniejszona zostaje przy jej wyptacie o kwote zryczattowanego
podatku dochodowego (z zastosowaniem wtasciwej stawki) a nastepnie przeka-
zana na rachunek wtasciwego urzedu skarbowego. Zastosowanie wtasciwej
stawki wynikajacej ze stosownej umowy w sprawie zapobiegania podwo6jnemu
opodatkowaniu lub nie pobranie podatku, jest mozliwe wytacznie pod warun-
kiem udokumentowania miejsca zamieszkania akcjonariusza bedacego nierezy-
dentem lub miejsca siedziby zarzadu do celéw podatkowych, uzyskanym od tego
akcjonariusza tzw. certyfikatem rezydencji, wydanym przez wtasciwy organ ad-
ministracji podatkowe;j. Certyfikat rezydencji ma stuzy¢ ustaleniu przez ptatnika
(Emitenta) czy ma on prawo zastosowac stawke ustalong we witasciwej umowie
miedzynarodowej, badZ zwolnienie, czy tez potraci¢ podatek w wysokosci okre-
Slonej w ustawie o podatku dochodowym od oséb prawnych.

Jezeli akcjonariusz bedacy nierezydentem, wykaze, ze w stosunku do niego miaty
zastosowanie postanowienia wtasciwej umowy w sprawie zapobiegania po-
dwoéjnemu opodatkowaniu, ktére przewidywaty redukcje krajowej stawki po-
datkowej, bedzie mogt zada¢ stwierdzenia nadptaty i zwrotu nienaleznie pobra-
nego podatku, bezposrednio od urzedu skarbowego.

prawo pierwszenstwa do objecia nowych akcji (prawo poboru) - art. 433 Kodek-
su Spotek Handlowych): w przypadku nowej emisji, stosownie do art. 433 § 1
Kodeksu Spoétek Handlowych, akcjonariuszom Emitenta przystuguje prawo
pierwszenstwa objecia nowych akcji w stosunku do liczby posiadanych przez
nich akcji (prawo poboru). Prawo poboru odnosi sie réwniez do emisji przez
Spoétke papieréw warto$ciowych zamiennych na akcje Spétki lub inkorporuja-
cych prawo zapisu na akcje. Natomiast w interesie Spo6tki, zgodnie z art. 433 § 2
Kodeksu Spétek Handlowych, Walne Zgromadzenie moze pozbawi¢ dotychcza-
sowych akcjonariuszy Spoétki prawa poboru akcji Spotki w catosci lub czesci. Pod-
jecie uchwaty wymaga:

kwalifikowanej wiekszos$ci gtoséw oddanych za uchwata w wysokosci czterech
piatych gtosow,

zamieszczenia informacji o podjeciu uchwaty w porzadku obrad podanym do
publicznej wiadomosci zgodnie z zasadami KSH oraz

przedstawienia Walnemu Zgromadzeniu pisemnej opinii Zarzadu uzasadniajacej
powody pozbawienia prawa poboru oraz proponowang cene emisyjng nowych
akcji badz sposob jej ustalenia.

prawo zadania uzupetnienia liczby likwidatoréw Spoétki: stosownie do art. 463 §
1 KSH, o ile inaczej nieuregulowata tego uchwata Walnego Zgromadzenia Spétki
w przedmiocie likwidacji, likwidatorami spétki akcyjnej sa cztonkowie zarzadu.
Natomiast Kodeks Spdtek Handlowych przewiduje mozliwos¢ wnioskowania do
sadu rejestrowego wtasciwego dla spotki przez akcjonariusza lub akcjonariuszy
reprezentujacych co najmniej jedna dziesiata kapitatu zakladowego spétki o
uzupetnienie liczby likwidatoré6w poprzez ustanowienie jednego lub dwéch li-
kwidatorow. (art. 463 § 2 KSH),

prawo do uczestniczenia w podziale majatku Emitenta w razie jego likwidacji
(art. 474 Kodeksu spoétek handlowych): w ramach likwidacji spoétki akcyjnej li-
kwidatorzy powinni zakonczy¢ interesy biezace spétki, Sciagajac jej wierzytelno-
$ci, wypeti¢ zobowiazania cigzace na spétce i uptynni¢ majatek spoétki, o czym
mowa w art. 468 § 1 KSH. W mys$l art. 474 § 1 KSH, po zaspokojeniu lub zabez-
pieczeniu wierzycieli spétki moze nastapi¢ podziat pomiedzy akcjonariuszy ma-
jatku spotki pozostatego po takim zaspokojeniu lub zabezpieczeniu. Majatek po-
zostaly po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli sp6tki, stosowanie do art.
474 § 2 KSH, dzieli sie pomiedzy akcjonariuszy spétki w stosunku do dokona-
nych przez kazdego z akcjonariuszy wptat na kapitat zaktadowy spotki. Wielkos$¢
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wptat na kapitat zaktadowy spétki przez danego akcjonariusza ustala sie w opar-
ciu o liczbe i wartos$¢ posiadanych przez niego akcji,

= prawo do ustanowienia zastawu lub uzytkowania na akcjach; w okresie, gdy ak-
cje spotki publicznej, na ktérych ustanowiono zastaw lub uzytkowanie, sa zapi-
sane na rachunkach papieréw warto$ciowych w domu maklerskim lub w banku
prowadzacym rachunki papieréw wartosciowych, prawo gtosu z tych akcji przy-
stuguje akcjonariuszowi (art. 340 § 3 KSH).

sktad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszty w ciggu
ostatniego roku obrotowego oraz opis dziatania or-
ganéw zarzadzajacych, nadzorujacych lub admini-
strujacych Emitenta oraz ich komitetow;

W dniu 2 grudnia 2009 r. Rada Nadzorcza Spétki postanowita o powotaniu na
nowa kadencje Zarzadu Spo6tki INVESTcon GROUP S.A. w osobach:

= Pawet Sliwinski - Prezes Zarzadu,

=  Sebastian Huczek - Wiceprezes Zarzadu,

= Piotr Biatowgas - Wiceprezes Zarzadu.
Nowa kadencja Zarzadu rozpoczeta sie z dniem 01.01.2010 r.

Opis zasad dziatania Zarzadu Spéiki znajduje sie w podpunkcie powyzej.

W 2010 r. Rada Nadzorcza Spétki funkcjonowata w sktadzie:
. Pan Andrzej Gatganek,

= Pan Tomasz Korecki,

= Pan Krzysztof Pacek,

= Pani Aleksandra Persona-Sliwinska,

= Pan Andrzej Rabenda,

. Pan Robert Szczepanski - Przewodniczacy.

Uchwalony przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Emitenta w dniu 13
kwietnia 2006 r. Regulamin Rady Nadzorczej przewiduje powotanie Komitetu ds.
Audytu i Komitetu ds. Wynagrodzen.

W dniu 13 marca 2008 r. Rada Nadzorcza Spétki postanowita o rozwiazaniu i
niepowotywaniu komitetow Rady Nadzorczej. Rada Nadzorcza uznata, ze zada-
nia Komitetu moga by¢ wykonywane przez cata Rade Nadzorcza.

Opis zasad funkcjonowania Rady Nadzorcze;j.

Zgodnie z § 8-11 Statutu Spétki oraz postanowieniami Regulaminu Rady Nadzor-
czej:

=  Rada Nadzorcza jest stalym organem nadzoru nad dziatalno$cia Spotki.

= Rada Nadzorcza dziata na podstawie przepiséw Kodeksu spotek handlo-
wych i Statutu Spoétki, ktore okreslaja w szczegélnosci jej sktad i kompe-
tencje, oraz na podstawie Regulaminu uchwalanego przez Walne Zgro-
madzenie, okre$lajacego organizacje i sposéb wykonywania czynnosci
przez Rade.

=  Rada sktada sie z 5 do 7 cztonkéw, ktérych wybiera Walne Zgromadzenie.

=  Kadencja Rady Nadzorczej trwa 3 lata. Cztonkéw Rady Nadzorczej powo-
tuje sie na okres wspdlnej kadencji.

=  Mandaty cztonkéw Rady wygasaja z dniem odbycia walnego zgromadze-
nia zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za ostatni rok obrotowy
pemhienia funkcji oraz w innych przypadkach okreslonych w Kodeksie
spétek handlowych.
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Cztonkowie Rady Nadzorczej moga by¢ powotywani ponownie na dalsze kaden-
cje.

Cztonkowie Rady Nadzorczej wykonuja swoje prawa i obowigzki osobiscie i w
sposob tgczny.

Cztonkowie Rady Nadzorczej otrzymuja wynagrodzenie ustalone na dany rok
przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy.

Rada sprawuje staty nadzér nad dziatalno$cig Spotki we wszystkich dziedzinach
jej dziatalnosci. Kazdy cztonek Rady powinien przede wszystkim mie¢ na wzgle-
dzie interes Spétki.

Do kompetencji Rady nalezy:

a) wyrazanie zgody na nabycie lub zbycie przez Spétke nieruchomosci lub
udzialu w nieruchomosci,

b) wybor Biegtego Rewidenta przeprowadzajacego badanie sprawozdania
finansowego Spotki; przy wyborze Bieglego Rewidenta Rada powinna
uwzgledniaé¢, czy istnieja okoliczno$ci ograniczajace jego niezaleznos¢
przy wykonywaniu zadan; zmiana Biegtego Rewidenta powinna nastgpic¢
co najmniej raz na piec¢ lat, przy czym przez zmiane Biegtego Rewidenta
rozumie sie rowniez zmiane osoby dokonujacej badania; ponadto w diuz-
szym okresie Spétka nie powinna korzysta¢ z ustug tego samego podmio-
tu dokonujacego badania;

c) powotywanie i odwotywanie Zarzadu Spétki,

d) zawieranie uméw z cztonkami Zarzadu,

e) reprezentowanie Spétki w sporach z cztonkami Zarzadu;

f) ustalanie wynagrodzenia dla cztonkéw Zarzadu,

g) zawieszanie, z waznych powodéw, w czynno$ciach poszczegélnych lub
wszystkich cztonkéw Zarzadu Spétki,

h) delegowanie cztonkéw Rady do czasowego wykonywania czynnosci
cztonkéw zarzadu niemogacych sprawowac swoich funkgji,

i)  uchwalanie regulaminu Zarzadu Spotki,

j)  sktadanie do zarzadu Spétki wnioskéw o zwotanie walnego zgromadze-
nia,

k) zwolywanie zwyczajnego walnego zgromadzenia w przypadku, gdy Za-
rzad Spoéiki nie zwota go w terminie,

1) zwolywanie nadzwyczajnego WZA, jezeli zwotanie go uzna za wskazane,
a zarzad Spoiki nie zwota walnego zgromadzenia w terminie 2 (dwdéch)
tygodni od dnia zgtoszenia odpowiedniego Zadania przez Rade.

Posiedzenia Rady odbywajg sie w miare potrzeb, nie rzadziej jednak niz 3 razy w
roku.

Posiedzenia Rady odbywaja sie w siedzibie Sp6tki, chyba ze w pisSmie zwotujg-
cym posiedzenie Rady zostanie wskazane inne miejsce.

Posiedzenie Rady zwotuje sie przez zaproszenie wszystkich Cztonkéw w jeden z
podanych nizej sposobow:

a) listem poleconym,

b) pocztg kurierska,

c) telefaksem na numer wskazany przez Cztonka Rady Nadzorczej z jednocze-
snym potwierdzeniem odbioru zaproszenia,

d) poczta elektroniczng na e-mail wskazany przez Cztonka Rady Nadzorczej z
jednoczesnym potwierdzeniem odbioru zaproszenia,

e) zawiadomieniem doreczonym do rgk wtasnych Cztonka Rady Nadzorczej,
za pisemnym pokwitowaniem doreczenia,

przy czym zawiadomienie powinno by¢ doreczone najpdzniej na 3 (trzy) dni
przed terminem posiedzenia.

Posiedzenie Rady moze takze odby¢ sie bez formalnego zwotania, o ktérym mo-
wa powyzej, jezeli wszyscy cztonkowie Rady wyraza na to zgode oraz zaden z
nich nie zgtosi sprzeciwu co do porzadku obrad posiedzenia.

Posiedzeniom Rady przewodniczy Przewodniczacy Rady, a w przypadku jego
nieobecnosci Wiceprzewodniczacy. W przypadku nieobecnosci na posiedzeniu
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Przewodniczacego i Wiceprzewodniczacego, przewodniczacego posiedzenia wy-
biera Rada.

Cztonek Rady, ktéry nie moze by¢ obecny na posiedzeniu, powinien niezwtocznie
zawiadomi¢ o tym Przewodniczacego.

W posiedzeniu Rady moga bra¢ udziat cztonkowie zarzadu Spétki, z wyjatkiem
posiedzen dotyczacych bezposrednio zarzadu lub jego poszczegélnych cztonkéw,
w szczego6lnosci ich odpowiedzialno$ci oraz ustalenia wynagrodzenia. Cztonko-
wie zarzadu nie majg prawa do udziatu w gtosowaniu. W posiedzeniach Rady, na
wniosek Zarzadu Spétki, moga bra¢ udziat takze inne osoby zaproszone przez
Zarzad Spotki.

0 kazdorazowym zwotaniu posiedzenia Rady, Przewodniczacy zawiadamia Za-
rzad Spéiki. Rada jest zdolna do podejmowania uchwat, jezeli na posiedzeniu jest
obecna co najmniej potowa jej cztonkéw, a wszyscy cztonkowie zostali zaprosze-
ni. Uchwaly zapadajg bezwzgledna wiekszos$cia glosdw, chyba Ze Statut albo Re-
gulamin Rady Nadzorczej stanowia inaczej.

Rada Nadzorcza moze podejmowac¢ uchwaty w trybie pisemnym lub przy wyko-
rzystaniu $rodkéw bezposredniego porozumiewania sie na odlegto$¢. Uchwata
jest wazna, gdy wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej zostali powiadomieni o
tresci projektu uchwaty i mogli nad nim gtosowac.

Uchwata o zawieszeniu w czynnoS$ciach prezesa zarzadu Spétki wymaga jedno-
mys$Inosci. Uchwata dotyczaca wynagrodzenia Zarzadu Spo6tki wymaga wiekszo-
Sci 4/5 gtoséw cztonkéw Rady Nadzorczej.

W przypadku zaistnienia konfliktu intereséw, cztonek Rady powinien poinfor-
mowac o tym pozostatych cztonkéw Rady i powstrzymac sie od zabierania gtosu
w dyskusji oraz od gtosowania nad przyjeciem uchwaty w sprawie, w ktdrej za-
istnial konflikt intereséw. Cztonek Rady moze wnioskowac¢ o podjecie przez Rade
uchwaty co do istnienia takiego konfliktu.

Uchwaly podejmowane sa w gltosowaniu jawnym, chyba ze jakikolwiek cztonek
Rady zgtosi wniosek o gtosowanie tajne.

Uchwatly Rady powinny by¢ protokotowane. Protokoét sporzadza osoba wybrana
przez Przewodniczacego lub Wiceprzewodniczgcego Rady.

Na Zadanie cztonka Rady obecnego na posiedzeniu, w protokole nalezy odnoto-
wac inne ztozone o$wiadczenia i okoliczno$ci, zaszte na danym posiedzeniu. Pro-
tokét powinien zosta¢ podpisany przez wszystkie osoby obecne na posiedzeniu.
Odmowa podpisu musi by¢ zaznaczona w protokole przez przewodniczacego po-
siedzenia oraz opatrzona pisemnymi wyjasnieniami przewodniczacego posie-
dzenia. Cztonek Rady odmawiajgcy podpisania protokotu jest zobowigzany do
szczegbtowego pisemnego umotywowania swojej decyzji, co powinno nastgpic
najpézniej w ciagu 7 dni od odmowy podpisu.

Dokumenty Rady, a w szczegdlnosci zbiér protokotdw z jej posiedzen, powinny
by¢ nalezycie zabezpieczone i przechowywane w lokalu Spo6tki. Odpowiedzial-
nos¢ za dokumentacje Rady ponosi Przewodniczacy Rady. Dokumenty Rady mo-
ga by¢ przechowywane poza lokalem Spétki wytacznie z waznych przyczyn.
Przewodniczacy Rady zawiadomi o kazdorazowym miejscu przechowywania do-
kumentacji zarzad Spoétki.

Obstuge biurowa prac Rady zapewnia Spétka.
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Poznan, 20 marca 2012 r.

OSWIADCZENIE

ZARZADU INVESTcoN GROUP S.A.

Zgodnie z § 92 pkt. 1 ust. 5 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji bieza-
cych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierdw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za row-
nowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. 2009 Nr
33, poz. 259) Zarzad INVESTcon GROUP S.A. niniejszym oswiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy, skonsolidowane
sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2011 i dane poréwnywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujacymi
zasadami rachunkowosci oraz odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowg
grupy kapitatowej INVESTcon GROUP S.A. oraz jej wynik finansowy. Roczne sprawozdanie zarzadu z dziatalnosci
grupy kapitatowej zawiera prawdziwy obraz sytuacji, rozwoju i osiagnie¢ grupy kapitatowej INVESTcon GROUP S.A,,
w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

dr Pawet Sliwinski Sebastian Huczek Piotr Biatowas
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Poznan, 20 marca 2012 r.

OSWIADCZENIE

ZARZADU INVESTcoN GROUP S.A.

Zgodnie z § 92 pkt. 1 ust. 6 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji bieza-
cych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réw-
nowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. 2009 Nr
33, poz. 259) Zarzad INVESTcon GROUP S.A. niniejszym o$wiadcza, ze ECA Seredynski i Partnerzy Sp. z 0.0. - podmiot
uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego INVESTcon GROUP S.A. za rok obrotowy 2011 zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz podmiot
ten, oraz biegli rewidenci dokonujacy tego badania spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o
badaniu, zgodnie z wtasciwymi przepisami prawa krajowego.

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

dr Pawet Sliwinski Sebastian Huczek Piotr Biatowas
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INVESTcon GROUP SA

INVESTcon GROUP SA

g INWEST CONSULTING SA

60-830 Poznan, ul. Krasinskiego 16,
tel./fax. (0-61) 851-86-77
e-mail biuro@ic.poznan.pl

www.investcongroup.pl
www.inwestconsulting.pl

Zarzad:
Pawel Sliwinski - Prezes Zarzadu
Sebastian Huczek - Wiceprezes Zarzadu
Piotr Bialowas - Wiceprezes Zarzadu

Sad Rejonowy Poznan Nowe Miasto-Wilda w Poznaniu,
VIII Wydziatl Gospodarczy KRS
KRS 0000028098, NIP 778-10-24-498
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