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OBROTOWEGO 2012 OBEIMUJACE OKRES OD 01 STYCZNIA 2012 ROKU DO 30 CZERWCA 2012
ROKU

1. ZASADY PRZYJETE PRZY SPORZADZANIU SPRAWOZDANIA ZARZADU

Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci spotki LST CAPITAL S.A. (,LST CAPITAL”,
»opotka”, . Emitent™) za I pétrocze 2012 roku zostato sporzadzone zgodnie z § 89 ust. 1 pkt 3
Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacii
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierdéw wartosciowych oraz
warunkow uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa pafstwa
niebedacego pafnstwem czlonkowskim (Dz. U. 33, poz. 259).

2. ZASADY  SPORZADZANIA  POLROCZNEGO  SPRAWOZDANIA  FINANSOWEGO
ZA 1 POLROCZE 2011 ROKU

Kontynuacja dziatalnosci
Polroczne skrécone sprawozdanie finansowe LST CAPITAL za okres od 01 stycznia 2012

roku do 30 czerwca 2012 roku zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dzialalnosci
gospodarczej przez Spoélke przez okres co najmniej dwunastu miesiecy od daty bilansowej
1 Ze nie istniejg przeslanki zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego
ograniczenia przez Spotke dotychezasowej dziatalnosci. Zarzad Spolki nie stwierdza na dzien
podpisania pélrocznego sprawozdania finansowego faktow 1 okolicznosci wskazujacych
na zagrozenie kontynuacji dziatalnos$ci w dajacej sie przewidziec przysziosci.

Podstawa sporzadzenia sprawozdania

Skrocone sprawozdanie finansowe za [ potrocze 2012 roku i poréwnawczo za I potrocze 2011
roku sporzadzone zostalo w oparciu zasady (polityke) rachunkowosci wynikajace z przepisow
Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (wraz z pdzniejszymi zmianami) oraz
»Opisu przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci” Spotki 1 ,Zasad i wykazu stawek
amortyzacji srodkéw trwalych i wartosci niematerialnych i prawnych” przyjetych Uchwalg
Zarzadu LST CAPITAL nr 3/12/2010 z dnia 15 grudnia 2010 roku.

Przyjete zasady (polityka) rachunkowosci zostaty zaprezentowane w ,,Pélrocznym skrdéconym
sprawozdaniu finansowym LST CAPITAL za okres od dnia 01 stycznia 2012 roku do dnia
30 czerwca 2012 roku” w czesci ,,Informacja dodatkowa do sprawozdania finansowego™.

Informacije o rezerwach, aktywach i rezerwach z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Informacje o rezerwach, aktywach i rezerwach z tytulu odroczonego podatku dochodowego
zaprezentowane zostaly w  ,Polrocznym skréconym Sprawozdaniu  Finansowym
LST CAPITAL S.A. za okres od dnia 01 stycznia 2012 roku do dnia 30 czerwca 2012 roku”
w czescel . Informacja dodatkowa do sprawozdania finansowego™.
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3. PODSTAWOWE INFORMACJE O SPOLCE

Firma Spdtki LST CAPITAL spétka akcyjna
Siedziba Warszawa
adres:

Plac Grzybowski 10 lokal 31
00-104 Warszawa

Numer Identyfikacji Podatkowej 928-000-79-23
Numer identyfikacyjny REGON 970455962
Przedmiot dzialalnosci wg PKD Dzialalnos¢ holdingéw finansowych

Pozostale posrednictwo pieniezne

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

Kapital zakladowy 2215 540,15 zI w calosci oplacony

Sktad Zarzadu na 30.06.2012 r. Dariusz Janus — Prezes Zarzadu

Piotr WoZniak —Wiceprezes Zarzadu

Sklad Rady Nadzorczej na 30.06.2012 r. Marcin Klopocinski
Marek Dybalski
Magdalena Deptuszewska
Wojciech Kieliszezyk — Gorezynski
Krzysztof Misiak

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

Zasady przeliczania danych finansowych na euaro:

a) Wybrane pozycje bilansu przeliczono wedtug kursu sredniego EUR podanego przez

Narodowy Bank Polski:

e 7 dnia 29.06.2012 roku — tabela nr 125/A/NBP/2012 — kurs 4,2613 PLN/EUR.
e Zdnia 30.06.2011 roku — tabela nr 125/A/NBP/2011 — kurs 3,9866 PLN/EUR,

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

e Zaokres 01.01.2012 - 30.06.2012 roku - kurs 4,2246 PLN/EUR
e Zaokres 01.01.2011 - 30.06.2011 roku - kurs 3,9673 PLN/EUR

Przychody netto ze sprzedazy produktéw,
towardw i materiatdéw

Zysk (strata) z dzialalnosci operacyjnej

Zysk (strata) brutto

Zysk (strata) netto

Przeptywy pieniezne nettc =z dzialalnosci
operacyjnej

Przeplywy pieniezne netto =z dzialalnosei
inwestycyjnej

Przeplywy pieniczne netto z dzialalnosci
finansowej

Przeplywy pienigzne netto, razem

Aktywa, razem

Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania
Zobowigzania dlugoterminowe

Zobowiazania krotkoterminowe

Kapital wlasny

Kapital zaktadowy

Liczba akeji (w szt.)

Zysk (strata) na jedna akcje zwykla (w zl/ EUR)
Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcje zwykla
(w z{/EUR)

Wartos¢ ksiggowa na jedna akcje (w zZV/EUR)
Rozwodniona wartosc ksiegowa na jedna akcje
(w zVEUR)

Zadeklarowana lub wyplacona dywidenda na
jedna akcje (w zZ/EUR)
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5. PODSTAWOWE ZRODEA PRZYCHODOW ORAZ OMOWIENIE PODSTAWOWEGO ZAKRESU
DZIALALNOSCI

LST CAPITAL S.A. to fundusz Venture Capital notowany na rynku podstawowym
Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie.

LST CAPITAL inwestuje przede wszystkim w projekty o wysokim potencjale wzrostu
bedace réwnoczesnie w stosunkowo wezesnym stadium rozwoju, a takze w projekty juz
istnigjace, rozwijajace si¢ w duzym tempie i wymagajace dokapitalizowania w celu
osiagnigcia dalszego wzrostu wartosci.

Inwestycje LST CAPITAL to projekty innowacyjne, wdrazajace technologie nieobecne na
polskim rynku, obecne we wzrostowych sektorach gospodarki, dajace przewage
konkurencyjng opartg na nizszych kosztach statych, oszczednosciach w kosztach energii,
kosztach wynagrodzen, wysokiej elastycznodci produkcji. Efektem inwestycji maja byé
produkty lub ustugi wyzszej jakosdci, nicobecne dotychezas na polskim rynku.

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

W oparciu o0 powyzsze modele inwestycyjne rozwijane sg podmioty z tak zwanego
~klastra technologicznego™ LZMO S.A., BALTIC CERAMICS S.A., SUNSHINE
GARDEN S.A., INDUSTRY TECHNOLOGIES S.A., PIW ARKADIA sp. z 0.0.

Giownym zrodlem przychoddéw Spétki sg transakcje sprzedazy posiadanych aktywow
(akcji 1 udzialéw) oraz dochody zwiazane ze wzrostem wartosci spotek z portfela
LST CAPITAL.

Na dziefi 30 czerwea 2012 roku, w skiad portfela inwestycyjnego LST CAPITAL wchodza
nastepujace podmioty, w ktérych Emitent posiada powyzej 20% udziahu:
1. LZMO S.A. z siedzibg w Lubsku (41,28% udzialu w kapitale zakladowym
1 glosach na WZ)
2. BALTIC CERAMICS S.A. z siedziba w Zarach (56,95% udzialu w kapitale
zakladowym i 66,31% w glosach na WZ)
3. IN POINT S.A. z siedzibg w Warszawie (39,61% udzialu w kapitale zakladowym
1 glosach na WZ)
4. PIW ARKADIA Sp. z o.0. z siedzibg w Stanowicach (45,05% udzialu w kapitale
zakladowym i glosach na ZW)
5. INDUSTRY TECHNOLOGIES S.A. z siedziba w Lubsku (68,65% udzialu w kapitale
zakladowym i 67,50% w glosach na WZ)
6. CALLYPSO MANAGEMENT sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (100% udzialu
w kapitale zakladowym i glosach na ZW)
7. LOCITECH sp. z o.0. z siedziba w Lodzi (37,13% udzialu w kapitale z
i glosach na ZW)
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Wskazanie przyczyn i podstawy prawnej niesporzadzania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego

LST CAPITAL nie sporzadza skonsolidowanego sprawozdania finansowego na podstawie
art. 56 pkt 1 ustawy o rachunkowosci. Spélka nie spelnia dwoch z trzech warunkéw
warunkujacych powstanie obowigzku sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego:
e laczne Srednioroczne zatrudnienie w przeliczeniu na pelne etaty wyniosto nie wiecej niz
250 osob,
e laczne przychody netto ze sprzedazy produktéw i towar6w oraz operacji finansowych
w walucie polskiej nie przekroczyly réwnowartosci 15 000 000 euro.

6. SYTUACJA FINANSOWA SPOLKI ORAZ PODSTAWOWE WIELKOSCE EKONOMICZNE

W I potroczu 2012 roku LST CAPITAL S.A. osiagnat strate netto w wysokosci 1 874 tys. z1.
Na osiggnietg w I polroczu stratg gtéwny wplyw trwajaca dekoniunktura gospodarcza, ktdra
bezposrednio przeklada sie poziom notowan spdlek, ktérych akcje znajduja sie w obrocie
publicznym. W najwigkszym stopniu wynik obciazony zostal niskg wycena pakictu akcji
LZMO S.A.

Wartos¢ aktywow ogolem LST CAPITAL na 30 czerwca 2012 roku wyniosta 54 417 tys. =zt
Wartos¢ portfela inwestycyjnego LST CAPITAL na dzied 30 czerwca 2012 roku wynosita
45 804 tys. zil.

Zwrot z portfela LST CAPITAL, liczony jako relacja zysku netto za ostatnie
12 miesigcy do sredniej wartosei portfela inwestycyjnego za ostatnie cztery kwartaty,
na koniec I pétrocza 2012 roku wynidst 11,9%.
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Wykres 1 Podstawowe dane finansowe LST CAPITAL od debiutu na GPW w Warszawie
45 804

1Q201020Q 20103Q 20104Q 20101Q 20112Q 20113Q 20114Q 20111Q 20122Q 2012

tif Srednia wartoé¢ portfela za ost. 12M [w tys. zi]
B zysk neito za ost. 12M [w tys. zi]

Zrédio: Dane Zarzgdu LST CAPITAL

Kapitaly wiasne LST CAPITAL na koniec I polrocza 2012 roku wyniosty 44 292 tys. PLN.
Zobowigzania LST wyniosty 4 480 tys. PLN i stanowily jedynie 8,23% wartosci sumy
bilansowej, w tym zobowiazania dtugoterminowe jedynie 2,77% wartosci sumy bilansowej.

7. AKCIONARIUSZE POSIADAJACY BEZPOSREDNIO LUB POSREDNIO PRZEZ PODMIOTY
ZALEZNE CO NAJMNIEJ 5% OGOLNEJ LICZBY GLOSOW NA WALNYM
ZGROMADZENIU SPOLKI NA DZIEN 30 CZERWCA 2012 ROKU JAK ROWNIEZ NA DZIEN
PRZEKAZANIA NINIEJSZEGO RAPORTU ORAZ WSKAZANIE ZMIAN W STRUKTURZE
WELASNOSCI ZNACZNYCH PAKIETOW AKCH SPOLKI W OKRESIE OD PRZEKAZANIA
POPRZEDNIEGO RAPORTU KWARTALNEGO.

Wedlug wiedzy Zarzadu Spoiki struktura akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 3%
ogblnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu, na dzien 30 czerwca 2012 roku,
przedstawiata sie nastepujgco:
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OBROTOWEGQO 2012 OBEIMUJACE OKRES OD 01 STYCZNIA 2012 ROKU DO 30 CZERWCA 2012
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Tabela 1 Akcjonariat Spotki na dzien 30 czerwea 2012 roku

Bogdan Malachwiej 9477 399 21,39%
Dariusz 1 Iwona Janus 71777777 17,55%
Matgorzata i Artur Stawiniscy 3500010 7,90%
Pozostali 23 555617 53,16%
Razem 44 310 803 100,00%

Zrédio: Dane Zarzgdu LST CAPITAL

Wykres 2 Struktura akcjonariatu Spotki na dziev 30 czerwea 2012 roku

& Darinsz i Iwona Janus = Bogdan Malachwigj

# Malgorzata 1 Artur Stawinscy = Pozostali

Zrédio: Dane Zarzgdu LST CAPITAL

Wedlug wiedzy Zarzadu Spélki struktura akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5%
ogolnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu, na dzien przekazania raportu, przedstawia
si¢ nastepujgco:
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Tabela 2 Akcjonariat Spotki na dzien przekazania raportu, 31 sierpnia 2012 roku

Bogdan Matlachwiej 9477399 21,39%
Dariusz i Iwona Janus 7777777 17,55%
Malgorzata i Artur Stawiniscy 3500010 7,90%
Pozostali 23 555 617 53,16%
Razem 44 310 803 100,00%

Zrédto: Dane Zarzqdu LST CAPITAL

Wykres 3 Struktura akcjonariatu Spotki na dzien przekazania raportu, 31 sierpnia 2012 roku

& Dariusz i Iwona Janus # Bogdan Matachwiej

# Malgorzata i Artur Stawinscy B Pozostali

Zrédio: Dane Zarzqdu LST CAPITAL

Stan akcjonariatu na dzien przekazania ostatniego raportu kwartalnego za I kwartal 2012
roku, przedstawial sie nastepujaco:
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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI SPOLKI ZA | POLROCZE ROKU

OBROTOWEGO 2012 OBEIMUJACE OKRES OD 01 STYCZNIA 2012 ROKU DO 30 CZERWCA 2012
ROKU

Tabela 3 Akcjonariat Spotki na dzien 31 marca 2012 roku

Iwona i Dariusz Janus 7176 434 16,20%
Bogdan Malachwiej 9477 399 21,39 %
Malgorzata i Artur Stawifscy 3500010 7,90%
Pozostali 24 156 940 54,51 %
Razem 44 310 803 100,00%

Zrédio: Dane Zarzgdu LST CAPITAL

Wykres 4 Struktura akcjonariatu Spétki na dziéri 31 marca 2012 roku

54,51%

# Iwona 1 Darjusz Janus # Bogdan Malachwiej

# Matgorzata i Artur Slawifiscy m Pozostali

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

Wedlug wiedzy Zarzadu na dzien przekazania niniejszego raportu polrocznego osoby
zarzadzajace 1 nadzorujgce posiadaly nastepujace akcje Spotki:

» osoby zarzadzajace

Pan Dariusz Janus posiada 6 757 777 akcji LST CAPITAL, co stanowi 135,25% udzialu
w kapitale zakladowym Spoétki 1 uprawnia do wykonywania 15,25% gloséw na Walnym
Zgromadzeniu Spoétki.

Pan Dariusz Janus wraz z malzonka Iwona Janus posiadajg facznie 7 777 777 akcji Spétki
stanowigcych 17,55% w kapitale zakladowym Spotki oraz 17,55% w ogolnej liczbie glosow
na Walnym Zgromadzeniu Spoiki.

Pan Piotr Wezniak posiada 170 000 akcji LST CAPITAL, co stanowi 0,38% udziatu
w kapitale zakladowym i uprawnia do wykonywania 0,38% gloséw na Walnym
Zgromadzeniu Spotki.

Pan Piotr Wozniak wraz z osobami blisko zwiazanymi posiadaja tacznie 197 000 akcji Spotki
stanowigcych 0,44% w kapitale zakladowym Spoétki oraz 0,44% w ogdlngj liczbie gloséw
na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

s 0soby nadzorujace

Pan Marek Dybalski posiada 560 000 akcji LST CAPITAL, co stanowi 1,26% udziah:
w kapitale zakltadowym Spolki i uprawnia do wykonywania 1,26% gloséw na Walnym
Zgromadzeniu Spotki.

Pan Wojciech Kieliszezyk-Gorezynski posiada 37 000 akcji LST CAPITAL, co stanowi
0,08% wudzialu w kapitale zakladowym i uprawnia do wykonywania 0,08% gloséw
na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

Pan Wojciech Kieliszezyk-Gorezynski wraz z osobami blisko zwigzanymi posiadajs lacznie
62 000 akcji Spoéiki stanowiacych 0,14% w kapitale zaktadowym Spdtki oraz w ogdlnej
liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

Pan Marcin Klopocinski wraz z podmiotami od niego zaleznymi posiadaja tacznie 1 027 520

akeji Spotki stanowigcych 2,32% w kapitale zakladowym Spélki oraz w ogdlnej liczbie
glosow na Walnym Zgromadzeniu.
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Zgodnic z wiedza Zarzadu w okresie od przekazania poprzedniego raportu okresowego
za I kwartat 2012 roku mialy miejsce nastepujace zmiany w stanie posiadania akcji Spotki
przez osoby zarzadzajace lub nadzorujace:
e Prezes Zarzadu dokonal nabycia 601 323 akcji Spéiki. Transakcje mialy miejsce
na rynku regulowanym w trybie sesji zwykiej.
e Wiceprezes Zarzadu wraz z osobami powigzanymi dokonat nabycia 46 000 akcji
Spotki, w tym bezposrednio 40 000 akcji LST CAPITAIL. Transakcje mialy micjsce
na rynku regulowanym w trybie sesji zwykle;j.

Ponadto w dniu 10 kwietnia 2012 roku rozwiazana zostata umowa zawarta pomiedzy Panem
Piotrem Wozniakiem, Wiceprezesem Zarzadu LST CAPITAL S.A., a spélka BALTIC
CERAMICS S.A. (d. SOL VENTURES S.A.) w dniu 17 maja 2011 roku, na podstawie ktorej
Pan Piotr WozZniak posiadal prawo (opcje) do kupna rocznie 40 000 akcji LST CAPITAL
S.A. przez okres 5 lat obrotowych. Umowa ta zostala rozwigzana ze wzgledu na fakt
powolania Pana Piotra WozZniaka na stanowisko Prezesa Zarzadu BALTIC CERAMICS S.A.

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

W T polowie biezacego roku obrotowego Spotka przeniosta czegsé pakietow akeji spotek

portfelowych do spoélek zaleznych. Decyzja ta podjgta zostala w celu uporzgdkowania

pionowej struktury portfela inwestycyjnego oraz ze wzgledu na podobienstwa technologiczne

1 produkcyjne pomiedzy spotkami.

~ W wyniku transakcji Emitent dokonat nastepujacych transakcji:

e Pakiet 918 869 akcji spotki HOME CERAMICS S.A. przeniesiony zostal do spétki
INDUSTRY TECHNOLOGIES S.A.

e Pakiet 230 000 akcji spétki INFORMATION MARKET S.A. przeniesiony zostal
do spétki BALTIC CERAMICS S.A.

o Pakiet 1739633 akcji spotki SUNSHINE GARDEN S.A. przeniesiony zostat
do spétki BALTIC CERAMICS S.A.

Dokonane transakcje nie maja wplywu weczeéniej podjgte decyzje dotyczace realizacji
projektow inwestycyjnych, dla ktérych powotane zostaty ww. spotki.

10. INFORMACJA ZARZADU DOTYCZACA ZREALIZOWANIA WCZESNIEJ PUBLIKOWANYCH
PROGNOZ WYNIKOW NA 2012 ROK

Spoika nie publikowala prognoz wynikéw finansowych na biezacy rok obrotowy.
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11. INFORMACJE O POSTEPOWANIACH TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM
WLASCIWYM DLA POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACJI
PUBLICZNEJ

Na koniec badanego okresu, jak réwniez na dzien publikacji niniejszego sprawozdania
nic toczg si¢ postepowania przed sadem, organem wlasciwym dla postepowania
arbitrazowego ani przed organem administracji publicznej dotyczace zobowiazan albo
wierzytelnosci Spotki lub jednostki od niej zaleznej, ktérych suma stanowi co najmniej 10%
kapitalow wlasnych Spotki, lub ktérych taczna warto$é stanowi co najmniej 10% kapitaldw
wiasnych Spétki.

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

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem, Spotka, jak réwniez jednostki od niej zalezne
nie zawieraly istotnych transakcji z podmiotem powigzanym na warunkach innych niz
rynkowe.

13. INFORMACJE O UDZIELENIU PRZEZ SPOLKE LUB JEDNOSTKE OD NIEJ ZALEZNA
PORECZEN KREDYTU LUB POZYCZKI LUB UDZIELENIU GWARANCJI — LACZNIE
JEDNEMU PODMIOTOWI LUB JEDNOSTCE ZALEZNEJ OD TEGO PODMIOTU, JESLI
LACZNA WARTOSC ISTNIEJACYCH PORECZEN LUB GWARANCII STANOWI
ROWNOWARTOSC CO NAIMNIEJ 10% KAPITALOW WEASNYCH SPOLKI

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem Spélka nie udzielila porgczen kredytu lub
pozyczki jak réwniez nie udzielifa zadnych gwarancji bankowych, ktérych laczna wartosé
przekraczataby 10% kapitaléw wlasnych Spotki.

14. WSKAZANIE CZYNNIKOW, KTORE W OCENIE SPOLKI BEDA MIALY WPEYW
NA OSIAGNIETE PRZEZ NIA WYNIKI W PERSPEKTYWIE CO NAJMNIEJ KOLEJNEGO
POLROCZA

W perspektywie II polrocza 2012 roku wyniki finansowe Spétki beda wceiaz uzaleznione
od na nastepujgcych czynnikow:
* koniunktura na miedzynarodowych rynkach finansowych, szczegélnie walutowych,
obligacji rzadowych i1 gietldowych, w zwiazku z utrzymujacy sie awersja inwestorow
do ryzyka i rosnacym zainteresowaniem najbardziej bezpiecznymi
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co jest bezpodrednio zwigzane z utrzymujacg sie bardzo niestabilng sytuacja
ekonomiczng w strefie Euro,

» koniunktura panujaca na rynku papieréw wartosciowych, majaca istotny wplyw
na wyceng notowanych spolek portfelowych Emitenta, w szczegélnosci dotyczy
to akcji spotek notowanych na rynku NewConnect jak: LZMO S.A., SCO-PAK S.A.,
IN POINT S.A.,

s dostepnos¢ oraz koszt pozyskiwania obcych zrodet finansowania, ktéry wplynie
na wielko$¢ inwestycji realizowanych przez Emitenta oraz przez spélki portfelowe
Emitenta. -

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

W I pétroczu 2012 roku nie wystapily zdarzenia o nietypowym charakterze, majace znaczacy
wplyw dla dziatalnosci Spolki i osiagane przez nig wyniki finansowe.

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

W dziatalnosci Spotki jako spolki inwestycyjnej nie wystepuje zjawisko sezonowosci
ani cyklicznosci.

17. INFORMACJE DOTYCZACE EMISJI, WYKUPU [ SPLATY NIEUDZIALOWYCH
I KAPITALOWYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

W pierwszym pélroczu 2012 roku Emitent przeprowadzit emisje obligacji serii A.
W jej ramach objetych zostato 690 sztuk obligacji o warto$ci nominalnej 1 000,00 zt kazda.
Obligacje serii A sg obligacjami na okaziciela z kuponem odsetkowym o stalym
oprocentowaniu wynoszacym 11,50% w skali roku i dwuletnim terminie zapadalnosci.
Obligacje serii A s3 obligacjami zabezpieczonymi w rozumieniu Ustawy o obligacjach.
Subskrypcja Obligacji serii A trwata od 23 kwietnia 2012 roku do 06 czerwea 2012 roku
Wykup Obligacji zostanie przeprowadzony w Dniu Wykupu Obligacji tj. w dniu
przypadajagcym na 06 czerwca 2014 roku (24 miesigee od Daty Emisji), poprzez wyplate
Obligatariuszom kwoty w wysokosci rownej wartosci nominalnej Obligacji oraz Odsetek
naliczonych za Okres Odsetkowy konczacy sie¢ w Dniu Wykupu.

Zabezpieczeniem roszczen obligatariuszy (bez ich imiennego wskazania) jest hipoteka laczna
do kwoty 847 830,41 zI ustanowiona w trybie art. 7 ust. 1 Ustawy o obligacjach.

Zarzad LST CAPITAL podjal decyzje o wprowadzeniu obligacji serii A do obrotu 2 rynek
Catalyst. Obecnie trwa procedura zwigzana z ich wprowadzeniem. ~
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18. OPIS PODSTAWOWYCH ZAGROZEN 1 RYZYKA ZWIAZANYCH Z POZOSTALYMI
MIESIACAMI ROKU OBROTOWEGO

Ryzyko zwigzane z koniunktura gospodarcza w Polsce

Sytuacja makroekonomiczna w Polsce i na $wiccie maja istotny wplyw na wyniki finansowe
osiggane przez Spolke, gdyz powodzenie rozwoju spolek portfelowych zalezy miedzy innymi
od ksztaltowania si¢ warunkow prowadzenia dziatalnosci gospodarczej.

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

Ryzyko koniunktury gieldowej

Koniunktura na rynku kapitalowym jest sci$le zwigzana z sytnacjg gospodarcza prawng
i polityczng otoczenia, w ktérym funkcjonuje Spétka oraz podmioty z portfela
inwestycyjnego. Jej pogorszenie moze by¢ przyczyna obnizenia poziomu wyceny podmiotow,
w ktore Spétka inwestuje, co moze negatywnie wplywaé na uzyskiwane wyniki finansowe.
Opisane ryzyko ograniczane jest poprzez dywersyfikacje branzowg portfela inwestycyjnego
-oraz angazowanie si¢ w projekty bedace na réznych stopniach rozwoju, niemniej jak pokazuja
wyniki finansowe za I pétrocze roku obrotowego, nie jest mozliwe pelne jego ograniczenie.

Ryzyko zwiazane z dzialalnoscig podstawowa Spolki

Drialalno$¢ podstawowa Spoétki okre§lana jako Venture Capital, skierowana jest
na inwestycje w podmioty realizujace przedsiewzigcia na wczesnym etapie rozwoju,
koncentrujac si¢ na spotkach o innowacyjnej dziatalnosci w zakresie stosowanych technologii
1 dostarczanych produktéw i ustug. Wyniki finansowe Spélki uzaleznione sa od wartosci
pozyskanych funduszy z tytutu wyjécia z dokonanych w poprzednich okresach inwestycji
oraz wzrostu wartosci aktualnie posiadanych aktywéw w portfelu inwestycyjnym.
W przypadku niekorzystnych zmian w sektorach dziatalnosci spélek portfelowych lub tez
w przypadku nie zrealizowania przez spétki portfelowe strategii rozwoju, jego wyniki
finansowe mogg ulec pogorszeniu. Ewentualna realizacja takiego scenariusza moze wptynac
na obnizenie wyceny posiadanych przez Spoétke udzialéw lub akcji danych Spélek.
Jest to najbardziej istotne ryzyko dotyczace wszystkich podmiotéw prowadzacych dzialalnosé
Venture Capital. Spétka nie ma wptywu na to ryzyko, jednak stara si¢ je minimalizowaé na
etapie wyboru inwestycji poprzez przeprowadzanie przy kazdym projekcie pelego due
diligence oraz etapowego wejscia w inwestycje, pod warunkiem realizacji przez spotke
portfelowa celéw zawartych w umowie inwestycyjne].

Ryzyko opéznien w realizacji projektow

Osiggnigcie zyskow z inwestycjii w spolki portfelowe uwarunkowane jest wieloma
czynnikami pozostajgcymi poza kontrola Emitenta i spolki portfelowej, takich jgk ogolna
koniunktura gospodarcza, zmiany technologiczne, zmiany w zachowaniach konsumentow,
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itp. Ponadto sukces projektu inwestycyjnego zalezy w duzym stopniu od kompetencji osob
zarzadzajgcych dang spotka. Istnieje jednak ryzyko wystapienia nieprzewidzianych
okolicznosci negatywnie wplywajacych na rozwdj projekiu oraz jego wartos$é, a zwlaszcza
wplywajacych na op6znienia w ich realizacji, co moze przetozy¢ sie na niemozno$é uzyskania
zaktadanych zyskéw z inwestycji w pierwotnie zalozonym horyzoncie czasowym, wlacznie
z koniecznoscig nieplanowanego dofinansowywania spolki portfelowej lub poniesieniem
straty z inwestycji. Obnizenie lub calkowita utrata wartosci inwestycji moze wywrzeé ujemne
skutki na sytuacje finansowa Spotki.

Ryzyko utraty kentroli nad spétkami

Ze wzgledu na rézny stopien zaangazowania w poszczegélne spotki z portfela inwestycyjnego
Spotka nie moze wykluczy¢ sytuacji, iz w przyszlosci nie bedzie miat wplywu
na podejmowane przez osoby zarzadzajace spotkami decyzje gospodarcze. Ryzyko
to ograniczane jest poprzez zapisy w umowach inwestycyjnych zabezpieczajace interesy
Spotki, m.in. delegowanie do zarzadéw i rad nadzorczych spélek portfelowych wiasnych
przedstawicieli oraz mozliwos¢ wplywu na podejmowanie kluczowych decyzji dla danej
spotki, ktére powinno w zamierzeniu minimalizowaé ryzyko opisane w tym punkcie.

Ryzyko niepowodzenia inwestycji

Giownym kierunkiem dziatalnosci LST CAPITAL sg inwestycje w projekty o wysokim
potencjale wzrostu bedace réwnoczesnie w stosunkowo wezesnym stadium rozwoju. Proces
taki moze zakoficzyé sie niepowodzeniem z przyczyn zaleznych, badZz niezaleznych
od Spolki. Inwestorzy powinni mie¢ na uwadze, ze znacznma cze$¢ przychodéw z tej
dziatalnosci jest uzyskiwana z tytulu sprzedazy akcji/udziatéw w wyniku sukcesu projektu.
W przypadku niepowodzenia projektu, Spotka pomimo poniesienia kosztéw moze nie
zrealizowaé planowanych przychodéw. Opisane ryzyko nie mialo miejsca w przeszlosci,
ale nie mozna wykluczy¢ zaistnienia takiej sytuacji w przyszloscei.

Ryzyko niskiej plynnosci inwestycji na rynku niepublicznym

Strategia LST CAPITAL przewiduje obejmowanie akcji/udziatlow w spolkach w obrocie
niepublicznym, a w zwigzku z tym o znacznie ograniczone] plynnosci. W konsekwencji
LST CAPITAL moze mie¢ trudnosci z =zamykaniem zrealizowanych inwestycji
lub z uzyskaniem satysfakcjonujacej ceny przy sprzedazy posiadanych akcji/udzialéw. Spétka
stara sig ograniczy¢ to ryzyko uwzgledniajac je w cenie nabycia akcji/udziatéw.

Ryzyko wyjscia z inwestycji

Gléwnymi przychodami Spoéiki jest sprzedaz nabywanych akcji/udzialéw niepublicznych
spélek na rynku regulowanym, w alternatywnym systemie obrotu lub inwestorom
strategicznym. Istnieje ryzyko braku mozliwosci wyjscia z inwestycji w zalozonym przez
Spotke terminie po zalozonej cenie. Spdtka traktuje swoje inwestycje jako inwestycje
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diugoterminowe zmniejszajac ich wrazliwo$¢ na wahania koniunktury gospodarczej
i zmiennos¢ innych czynnikéw o podobnym charakterze.

Ryzyko uzaleznienia od os6b zajmujacych kluczowe stanowiska

Istotne znaczenie dla dzialalnosci prowadzonej przez Spétki ma ,.know how™ posiadane przez
osoby zarzadzajgce oraz zajmujace kluczowe stanowiska w zakresie pozyskiwania i oceny
projektow inwestycyjnych. Odejscie w krotkim czasie wiekszej liczby czlonkéw szeroko
pojetej kadry kierowniczej moze negatywnie wplyna¢ na sytuacje finansows Spotki
1 zdolnos¢ to rozwijania kolejnych projektéw inwestycyjnych.

Ryzyko niepozyskania dodatkowego kapitalu

Nie mozna wykluczy¢, iz szacunki Zarzadu Spotki dotyczace wysokosci kapitatu, ktéry
bedzie niezbedny do prowadzenia dziatalnosci inwestycyjnej, okaza si¢ niedokladne,
a zabezpieczone Srodki finansowe bedg niewystarczajace. Nie ma pewnosci, czy Spotka
pozyska srodki w wystarczajgcej wysokosei, po satysfakcjonujacej cenie i w odpowiednim
terminie. W przypadku niepozyskania dodatkowych $rodkow istnieje ryzyko, iz dokonane
inwestycje, wobec braku mozliwosci ich dofinansowania, mogg nie przynie$é zakladanych
zyskOw lub w skrajnym przypadku zakonczy¢ sie niepowodzeniem. Ryzyko to Spolka stara
si¢ minimalizowa¢ poprzez zabezpieczanie dostgpu do innych niz poprzez sprzedaz udziatéw
w inwestycjach portfelowych, srodkéw pozyskiwania kapitatu.

Ryzyko zwiazane z plynnoscia finansowsg

Celem Spdlce jest utrzymanie rOwnowagi pomiedzy ciggloscia a elastycznoseig finansowania.
W tym celu wykorzystuje si¢ zewngtrzne zrodta finansowania, oraz odpowiednie zarzadzanie
gotowka.

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

W okresie 1 pélrocza 2012 roku dziatania Emitenta skupione byly na rozwoju projektu
realizowanego przez spotke zalezna BALTIC CERAMICS S.A., dotyczaca produkeji
Ceramic Proppants, ceramicznego materialu niezbednego przy wydobywaniu gazu
tupkowego rowniez w Polsce. Trwaja przygotowania do wprowadzenia akcji BALTIC
CERAMICS do alternatywnego obrotu na rynku NewConnect oraz réwnolegle procesy
zwigzane z przygotowywaniem pozwolen niezbednych do rozpoczecia budowy zakladu
produkcyjnego.

Opoznienie w sprawie uzyskania od Banku Gospodarstwa Krajowego decyzji dotyczacych
finansowania projektéw realizowanych przez LST CAPITAL wplynelo na spowolnienie
niektérych z nich, w szczegélnosci SUNSHINE GARDEN. W czerweu 2012 Zarz ‘%mitenta
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uzyskal informacje o pozytywnej ocenie formaine] wniosku ztozonego przez PIW ARKADIA
Sp. z 0.0., natomiast w lipcu o takiej samej decyzji dotyczgcej wnioskow SUNSHINE
GARDEN S.A. oraz INDUSTRY TECHNOLOGIES S.A.,

Ostateczna decyzja dotyczgca uzyskania finansowania podjeta zostanic juz po publikacji
niniejszegb raportu. Zarzad LST CAPITAL po uzyskaniu tej informacji niezwlocznie
przekaze ja do wiadomosci publiczne;j.

Do istotnych zdarzenn dotyczacych spolek portfelowych Emitenta nalezy nie watpliwie
zaliczy¢ zakonczenie subskrypeji prywatnej akeji serii C spétki LZMO, w ramach ktorej
750 000 akcji (8,40% kapitalu i gloséw na WZ) objely fundusze Noble Funds TFI S.A.
Spolka LZMO pozyskata srodki finansowe w kwocie 4 mln zi.

Ponadto w czerwcu 2012 roki spétka IN POINT S.A. zawarla umowe o wspolpracy
z ENERGIZER GROUP POLSKA sp. z 0.0. majacej na celu przeprowadzenie wspdlnej akeji
promocyjnej, majace] na celu zwigkszenie poziomu sprzedazy produktéw oferowanych przez
Portal Globlotto.com oraz ENERGIZER.

20. INNE INFORMACJE, KTORE ZDANIEM SPOLKI SA ISTOTNE DLA OCENY SYTUACI
KADROWEJ, MAJATKOWEJ, FINANSOWEJ, WYNIKU FINANSOWEGO I ICH ZMIAN
W GRUPIE KAPITALOWEJ SPOLKI, ORAZ INFORMACJE, KTORE SA ISTOTNE DLA
OCENY MOZLIWOSCI REALIZACJI ZOBOWIAZAN PRZEZ SPOLKE 1 SPOLKI Z GRUPY
KAPITALOWEJ

Zarzagd LST CAPITAL pragnie podkreslié, iz Emitent prowadzi dziatalno$é typu Venture
Capital. Oznacza to, iz realizowane przez LST CAPITAL projekty sa projektami typu seed
oraz wczesnego etapu rozwoju (early stage). W takim przypadku, wartosé¢ realizowanych
projektéw nie wynika 2z generowanych przez nie przeplywow gotdwkowych,
lecz z implementowanych w nich rozwigzan innowacyjnych. Strategia LST CAPITAL polega
na rozwoju w realizowanych projektach trwatych przewag konkurencyjnych, w tym réowniez
opartych o ochrong wlasnosci intelektualnych w formie patentéw. Prace majace na celu
zabezpieczenie interesow Emitenta w tym zakresie bedg kontynuowane w kolejnych
okresach.

Ze wzgledu na realizowane projekty, LST CAPITAL jest spotka o bardzo duzym potencjale
wzrostu wartosci w przyszlosci, co jednak wymaga ziszczenia sie pewnych warunkéw.
Najwazniejszym z nich jest uspokojenie na rynkach finansowych, a co za tym idzie,
ustabilizowanie si¢ poziomu premii za ryzyko, zmniejszenie awersji inwestoréw do ryzyka,
powrdt przez mwestor0w do podejmowania decyzp inwestycyjnych o charakterze
dtugookresowym, to znaczy takich, ktérych horyzont bedzie dhuzszy od horyzontu realizacji
projektéw nad jakimi pracuje LST CAPITAL. Taka strategia inwestycyjna pozwoli
na wykazanie wewnetrznej wartosci akeji LST CAPITAL. ;
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Najwazniejszymi spolkami, z punktu widzenia wyceny akcji LST CAPITAL sa: BALTIC
CERAMICS, LZMO, IN POINT, INDUSTRY TECHNOLOGIES, PIW ARKADIA oraz
Locitech.

BALTIC CERAMICS S.A. (,,BC”)

Spotka przygotowuje projekt produkeji ceramic proppants, czyli ceramicznych kuleczek
niezbednych w procesie szczelinowania hydraulicznego, stosowanego przy wydobywaniu
gazu tupkowego. Rynek ceramic proppants jest rynkiem globalnym, panuje na nim oligopol.
Najwicksza firma na tym rynku, Carbo Ceramics Inc., zajmuje okolo 50% udziatlu
w swiatowym rynku ceramic proppants. Druga najwigkszg firma na rynku ceramic proppants
jest Saint Gobain poprzez swoja spotke zalezna dziatajgca na rynku pétnocno-amerykadskim.
Wzrost calego rynku wynosit w ostatnich 10 latach ponad 24% rocznie i oczekuje sie,
ze w kolejnych 10 latach rynek ten bedzie rést w co najmniej w takim samym tempie.
Analitycy branzowi okreslaja, ze w najblizszych latach wzrost popytu na ceramic proppants
bedzie znaczgco przekraczal mozliwosci produkeyjne dwoch najwickszych producentéow
na swiecie, pomimo faktu, iz sukcesywnie zwigkszaja oni moce produkcyjne, co czyni
z inwestycji BALTIC CERAMICS wyjatkowa nie tylko pod wzgledem rentownosci, jak i pod
wzgledem  wzrostu popytu, przekraczajacym planowany globalny wzrost mocy
produkcyjnych. Biezace informacje na temat projektu dostepne sa na jego stronie
internetowej: www.balticceramics.com.

Oczekujemy, ze projekt BALTIC CERAMICS bedzie miat najwickszy wplyw na wycene
LST CAPITAL w przyszlosci i moze si¢ sta¢ kluczowym projektem LST, takze z powodu,
iz powodzenie tego projektu nie jest zalezne od przemystowej eksploatacji gazu lupkowego
jedynie w Polsce.

Najwazniejsze z punktu widzenia projektu BC, sg prowadzone obecnie przez LST CAPITAL
rozmowy z branzowymi oraz finansowymi inwestorami zagranicznymi, ktérzy moga
zaangazowal si¢ we wspdlprace, zaréwno operacyjnie jak i finansowo, Réwnolegle
prowadzone sg réwniez prace nad pozyskaniem dwoch dotacji, z ktorych jedna ma wyniesé
20 mln zt (termin zlozenia wniosku uptywa w potowie wrzes$nia 2012 roku) i przeznaczona
bedzie na sfinansowanie zakupu czesei maszyn urzadzen, a druga, réwniez w wysokosci
okoto 20 min zl, ma zosta¢ pozyskana na dalszy rozwéj kolejnych linii produktéw ceramic
proppants. Rowniez w tym zakresie BC tworzy konsorcjum z udzialem podmiotow
zagranicznych. Zlozony juz zostal takze pierwszy wniosek patentowy dotyczacy swoich
rozwigzan dotyczacych sposobu wytwarzania ceramic proppants, co jest podstawa
bezpieczenstwa prowadzenia biznesu w tej branzy, a w najblizszym czasie zlozony zostanie
kolejny, w celu zagwarantowania ochrony whasnosci intelektualnych BC.

Nadmieni¢ nalezy réwniez, ze planowane moce produkcyjne BALTIC CERAMICS,
po trzecim etapie inwestycji wynosi¢ maja 105 tys. ton rocznie, co daje 1/1o0 mocy Carbo
Ceramics Inc., lidera w produkcji ceramic proppants, spétki notowanej na New York Stock
Exchange. ’
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Prawdopodobienstwo realizacji projektu BC szacujemy obecnie na 60%. Zapewnienie jego
finansowania pozwoli na wzrost tego prawdopodobiefistwa do 80%.
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LZMO S.A. (,,LZMO”)

Spotka zakonczyta inwestycje 1 jest na etapie zdobywania pozycji rynkowej. Wystepuja
w tym zakresic op6znienia o charakterze przejsciowym. Trudnosei polegaja na dhuzszym niz
przewidywano czasie pozyskiwania wszystkich certyfikatdw, jak i na dituzszym czasie
wchodzenia na najwazniejszy rynek dia produktéw LZMO, ktorym sg Niemcy, a takze
na przedtuzajacych si¢ rozmowach dotyczacych wspélpracy z innymi podmiotami
branzowymi. Tym niemniej, LZMO robi w tym zakresie znaczace postepy.

7 punktu widzenia wartosci, LZMO jest inwestycjg nieporéwnywalna z innymi w branzy
ceramicznej, glownie ze wzgledu na zaawansowanie technologiczne, ktore nalezy
rozpatrywac jako ryzyko dluzszego niz wstepnie zaplanowano okresu realizacji projektu
a takze dluzszego niz planowano okresu dochodzenia do sprzedazy na oczekiwanym
poziomie.

IN POINT S.A. (,IPT”)

Spotka skupia sie¢ w tej chwili na wprowadzeniu nowej wersji strony intemnetowej Portalu
Globlotto.com, a po uruchomieniu wszystkich jej funkeji na wprowadzeniu na rynek wersji
mobilnych. Jest to rewolucyjny projekt, ktéry moze daé postep w branzy loterii
poroGwnywalny z tym jaki mial miejsce, gdy kupony opatrywane banderolg i wypisywane
recznie w trzech egzemplarzach zostaly zastapione przez lottomaty.

Kolejnym krokiem w rozwoju bedzie uzupelnienie oferty o jeszcze co najmniej 4 loterie oraz
0 4 wersje jezykowe. Roéwnoczesnie, IN POINT przygotowuje si¢ do kampanii
marketingowej, realizowanej wspdlnie z firmg ENERGIZER, ktoéra rozpocznie sie
we wrzesniu 2012 roku i bedzie trwata do konca marca 2013 roku.

Dodatkowo, IPT zabezpiecza swoje prawa intelektualne, do stosowanych rozwigzan, poprzez
zglaszanie kolejnych wnioskéw patentowych, poprzez spotke zalezng zarejestrowana w USA.
Réwnoczesnie, prowadzone sg rozmowy majgce na celu znalezienie inwestora na rynku
amerykanskim dzialajacego w branzy e-commerce i social media. Wycena tego projektu dla
zainteresowanych nim inwestoréw znacznie przewyzsza jego obecng kapitalizacje.

Nadmieni¢ nalezy, ze Portal Globlotto.com cechuje sie wysokg monetyzacja uzytkownika
oraz duzg wiemoscig uzytkownikdéw, w poréwnaniu do innych biznesdéw e-commerce oraz
m-commerce.

Rynek na ktorym dziala Globlotto.com ma charakter globalny i podlega statemu wzrostowi,
ktérego tempo jest jednak rézne na roznych kontynentach. W szczegélnosci nalezy
nadmieni¢, ze bardzo interesujacy z punktu widzenia IN POINT oraz Portalu Globlotto.com
jest rozwdj rynku amerykanskiego.
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Locitech (GOPLACES)

Spotka zakonczyla juz rozwdj swojego produktu, opartego o geolokalizacje urzadzen
mobilnych. Jest to rodzaj narzedzia w formie aplikacji na smartfony, stuzacego np. jako
program lojalno$ciowy. Locitech aktualnie prowadzi rozmowy w sprawie komercjalizacji
tego narzedzia z potencjalnym duzym inwestorem branzowym. Implementacja tego narzedzia
jest mozliwa jeszcze w tym roku. Jest to o tyle waine, 7e jesli implementacja ta zostanie
zakonczona sukcesem a stosowna umowa o wspolpracy ostanie podpisana, wartos¢ udzialow
Locitech bgdacych w posiadaniu LST CAPITAL moze wzrosna¢ wielokrotnie, zblizajac sie
do wyceny projektu Globlotto.com realizowanego przez IPT. Rownoczesnie, niepowodzenie
tego projektu moze spowodowad, iz warto$¢ tych udziatéw bedzie wynosila 0 z1.
Prawdopodobienstwo sukcesu tego projektu oceniamy na 60%.

INDUSTRY TECHNOLOGIES (,,IT”)

Projekt ten zostal doprowadzony do etapu, w ktérym uzyskano juz pozwolenie na budowe
oraz wszystkie inne niezbgdne pozwolenia, w tym operaty Srodowiskowe. Zlozone zostaly
rowniez wnioski o ochrone wlasnodci intelektualne] w formie patentéw. LST CAPITAL
czeka obecnie na decyzje w zakresie finansowania projektu kredytem technologicznym przez
BGK. Rownoczesnie, ze wzgledu na przedtuzajacg si¢ procedure, przygotowany zostat
kolejny wniosek na dotacje¢ na kwote 20 mIn zt w innym programie PARP, ktory zostanie
ztozony do polowy wrzesdnia 2012 roku.

Projektem IT interesujg si¢ inwestorzy zagraniczni. Prowadzone sa réwniez rozmowy
z potencjalnymi odbiorcami podstawowych produktéw, jakie beda oferowane przez IT.
Sg to izolatory oraz elementy o whasnosciach izolacyjnych produkowane metody izostatyczna,
o bardzo wysokich parametrach niestosowanych dotychczas w branzy.

Prawdopodobienstwo realizacji tego projektu, w kontekécie nie podjetej jeszcze decyzji
dotyczacej czesciowego finansowania przez dotacje oceniamy na 30%. Uzyskanie dotacji
podniesie to prawdopodobienstwo do 60%. Mozliwe jest takze wprowadzenie do tego
projektu inwestora branzowego, co zwigkszy prawdopodobiensiwo realizacji inwestycji
do 80%. :

Ze wzgledu na technologiczne podobieastwo do projektu LZMO, projekt IT powinien
osiagnac¢ waluacje analogiczne jak LZMO.

SUNSHINE GARDEN (,,SG”)
Projekt ten jest w trakcie uzyskiwania pozwolenia na budowe, jednak w tym przypadku
proces ten trwa juz ponad rok. Dodatkowo, znacznie przedtuza si¢ proces podejmowania
decyzji przez BGK dotyczacej udzielenia dotacji w formie kredytu technologicznego.

W swietle powyzszego LST CAPITAL podjat decyzje o integracji tego projektu z projektem
BALTIC CERAMICS, gléwnie z powodu bardzo daleko idacego podobienstwa
technologicznego.” Pozwoli to w przysztosci ograniczyé naklady inwestycyjne,
a rownoczesnie udostepni¢ moce produkcyjne dostgpne BC dla produkcji “
sztucznych o przedtuzonym dziataniu. I
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Prawdopodobienstwo realizacji projektu samodzielnie szacujemy na 30%, zas w przypadku
integracji z BC 1 otrzymania dotacji na 60%.

INFORMATION MARKET (,,IM”)

Podjeta zostala przez Zarzad IM wstepna decyzja co do wprowadzenia projektu na rynek
NewConnect, rownoczes$nie jednak IM przygotowuje platforme informacyjng o gazie
tlupkowym. W efekcie LST CAPITAL podjal decyzje o zintegrowaniu tego projektu
z BALTIC CERAMICS, szczegblnie, z powodu koniecznosci poprawienia przeptywu
informacji dotyczacych gazu tupkowego w Polsce 1 szans jego przemystowej eksploatacji.

Na rynku tym mozna zauwazyé tendencje, polegajaca na fakcie ,,podbijania” znaczenia
wszystkich negatywnych informacji, czgsto zastepujgc je plotkami, a takze deprecjonowania
wszystkich istotnych informacji pozytywnych, takze na nicktérych blogach, ktére bardzo
czesto nie sg rozpowszechniane lub wlasciwie interpretowane. Rowniez oficjalne informacje
dotyczace potrzebnych do poniesienia nakladow inwestycyjnych przez branze sg wielokrotnie
przeszacowane.

W efekcie powstaje wrazenie, ze nic istnieje mozliwo$é sfinansowania produkcji gazu
tupkowego w Polsce, co jest oczywistg nieprawda, gdyz eksploatacja gazu lupkowego
doprowadzila do spadku jego ceny ponizej 100 USD za 1000 m® w USA, przy cenie ponad
500 USD w Polsce. Gdyby technologia ta byla znaczgco drozsza, powodowataby wzrost cen
gazu a mnie jej spadek. W technologii szczelinowania hydraulicznego drozsze jest
poszukiwanie gazu, lecz jego eksploatacja jest tansza, a dodatkowo, ze wzrostem liczby
odwiertow poszukiwawczych oraz liczby dostepnych w Polsce wiertni i koniecznych
urzadzen réwniez koszty poszukiwan spadng.

W rezultacie, pomimo faktu, ze znacznie ponad 70% informacji na rynku to informacje
bardzo pozytywne, przestaja si¢ na pierwsze strony jedynie informacje majace mniej niz 20%
udzial, bedace jednoznacznie negatywne.

Projekt IM, z punktu widzenia BC, ma by¢ narzedziem do upowszechniania wiedzy o gazie
tupkowym i bedzie zarzadzany przez BALTIC CERAMICS, ktory jest juz akcjonariuszem
IM w migjsce LST CAPITAL.

HOME CERAMICS S.A. (,,HC”)

Projekt ten zostal wniesiony do spotki INDUSTRY TECHNOLOGIES, ze wzgledu na fakt,
iz jego podstawowy produkt bedzie wykorzystywany przez LZMO oraz IT. Rozwijany bedzie
po osiagni¢ciu odpowiedniego poziomu produkeji przez LZMO oraz IT.

PIW AKRADIA sp. z o.0.

Projekt ten rozwija si¢ zgodnie z oczekiwaniami, w szczegdinosci w zakresie pozyskiwanych
produktow, nazywanych woskami polimerowymi PE/PP oraz emulsjami i dyspersjami.
Nalezy nadmieni¢, Ze projekt ten nalezy ocenia¢ nie przez pryzmat zaawansowania budowy
zakladu produkcyjnego, lecz przez pryzmat wytwarzanej wlasnosci intelektualnej, ktérej
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wartos¢ niektorych innych projektow realizowanych przez LST CAPITAL. W ocenie zarzadu
LST CAPITAL, ze wzgledu na perspektywy wzrostu wartosci w kwotach bezwzglednych
ARKADIA to drugi najbardziej atrakcyjny projekt realizowany przez LST CAPITAL, po BC.
Szacujemy prawdopodobiefistwo realizacji tego projektu, rozumianego jako wytworzenie
wartoscl intelektualnych, mogacych by¢ przedmiotem transakcji sprzedazy lub udzielenia
licencji do produkeji na 70%, jednoczednie prawdopodobienstwo wybudowania zaktadu
produkcyjnego duzych mocy na 30%.

Nalezy jednak przy tym nadmieni¢, ze warto$¢ wartosci intelektualnych wytworzonych w tym
projekcie moze przewyzszyé warto$¢ zbudowanej instalacji przemystowej o duzej mocy
produkcyjnej. Uzyskanie dotacji, zwiekszy prawdopodobicastwo budowy instalacji
przemyslowe;.

LST CAPITAL dokonalo analizy posiadanego portfela inwestycyjnego i zweryfikowato
strategie inwestycyjna, dostosowujac ja do zmieniajacych sie realiow rynkowych.

Najwazni¢jsze zmiany polegaja na ograniczeniu potrzeb inwestycyjnych, do czasu znaczacej
poprawy koniunktury na rynkach finansowych, na przegrupowaniu posiadanych spotek, tak,
aby wytworzy¢ cztery istotne grupy:
1. Technologii izostatycznych
(LZMO, INDUSTRY TECHNOLOGIES, HOME CERAMICS),
2. Technologii granulacyjnych
(BALTIC CERAMICS wraz INFORMATION MARKET, SUNSHINE GARDEN,),
3. Technologii chemicznych
(ARKADIA)
4. E-commerce i m-commerce
(IN POINT oraz GOPLACES).

Rownoczesmie, LST CAPITAL szczegdlne znaczenie nadaje tworzeniu wlasnosei
intelektualnych dla realizowanych projektéw (patenty i zastrzezone znaki towarowe),
otwarciu na dziatania w Stanach Zjednoczonych, w szezeg6lnosei polegajace na sprzedazy
projektéw lub realizacji projektéw z zakresu e-commierce, m-commerce, energy, cleantech
z inwestorami zagranicznymi.

Zarzad LST CAPITAL jest przy tym przekonany, ze zbudowany przez ostatnie 3 lata portfel
inwestycyjny odréznia si¢ od innych zbudowanych portfeli bardzo znaczaco, jest nastawiony
na bardzo duzy wzrost wartosci, tworzac bardzo dobre perspektywy trwalego wzrostu
w przypadku spadku ceny ryzyka inwestycyjnego i wickszej akceptacji ryzyka przez
inwestoréw w najblizszych latach.

Zarzad LST skupiony jest obecnie na rozwoju posiadanych projektow inwestycyinych i jest
w trakcie zwigkszania udziatéw w niektérych z nich, wykorzystujac obecng sytuacje
rynkowa. Proces ten zakonczy sie do konca III kwartatu 2012 roku. f
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Zarzad LST jest przekonany o bardzo wysokie] wartosci potencjatu tkwiacego
w realizowanych projektach. Wlasciwie kazdy z nich jest przedmiotem monitorowania
ze strony r0znych grup przemystowych z Europy, Stanéw Zjednoczonych i Azji, co
potwierdza stuszno$¢ naszej strategii. Potwierdza to nasze podejscie, méwigce, ze wartosé
naszych projektéw moze si¢ uwidoczni¢ przed osiagnieciem przez nie rentowno$ci, a w
niektorych przypadkach nawet przed osiggnieciem przychodow.

Z drugiej strony Zarzad pragnie wskaza¢, iz wymaga to inwestoréw majacych zrozumienie,
ze wartos¢ inwestycji realizowanych przez LST w znacznym stopniu zalezy od tworzonych
wartoscl intelektualnych, kitdre nie sa wykazane w bilansie LST CAPITAL.

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

Na dzien porzadzenia niniejszego sprawozdania nie wystgpily zdarzenia, ktére moglyby
znaczaco wplynaé na przyszie wyniki Spétki.

Warszawa, 28 sierppiia 2012 roku

DARIUSZ JANU
Prezes Zarzadu

PIOTR WOZNIAK
Wiceprezes Zarzadu
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