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alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez Gielde Papierow Wartosciowych w
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zwiazane z wysokim ryzykiem inwestycyjnym.

Wprowadzenie instrumentéw finansowych do obrotu w alternatywnym systemie obrotu
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regulowanym prowadzonym przez Gielde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
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instrumenty finansowe notowane w alternatywnym systemie obrotu, a ich decyzje
inwestycyjne powinny byé poprzedzone wilasciwa analiza, a takze jezeli wymaga tego

sytuacja, konsultacja z doradca inwestycyjnym.

Tresc¢ niniejszego dokumentu informacyjnego nie byla zatwierdzana przez Gielde Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A. pod wzgledem zgodnosci informacji w nim zawartych ze

stanem faktycznym lub przepisami prawa.
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I. WSTEP
1. Emitent
IVENTURE I CAPITALl POLAND
Nazwa (firma): VENTURE CAPITAL POLAND S.A.
Siedziba: Warszawa
Adres: Plac Dabrowskiego 1 lok. 316, 00-057 Warszawa
Numer KRS: 0000353979
Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla miasta stotecznego Warszawy
XIII Wydziat Gospodarczy KRS
Numer telefonu: +48 22 333 71 33
Numer fax: +48 22 333 71 34
Adres poczty elektronicznej: office@vcpoland.pl
Strona internetowa: www.vcpoland.pl

Zrodto: Emitent

2. Autoryzowany Doradca

*
I g X

EUROPEAN and FINANCIAL CONSULTING

Nazwa (firma): EFICOM S.A.

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Nowogrodzka 68, 02-014 Warszawa
Numer telefonu: +48 22 623 82 14

Numer fax: +48 22 623 82 23

Adres poczty elektronicznej: infol @eficom.pl

Strona internetowa: www.eficom.pl

Zrodto: Autoryzowany Doradca
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3. Liczba, rodzaj jednostkowa wartos¢ nominalna i oznaczenie emisji
instrumentow finansowych wprowadzanych do obrotu w
alternatywnym systemie na rynku NewConnect.

Na podstawie niniejszego Dokumentu Informacyjnego do obrotu w alternatywnym

systemie obrotu wprowadzane jest:

1. 112.000 (stownie: sto dwanascie tysiecy) akcji zwyklych na okaziciela serii B o
wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda,
2. 363.640 (trzysta szescdziesiat trzy tysigce szescset czterdziesci) akcji zwyktych na

okaziciela serii D o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda.
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II. CZYNNIKI RYZYKA

Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej w przedmiocie zainwestowania kapitatu w
instrumenty finansowe Emitenta inwestorzy powinni uwaznie przeanalizowac i rozwazyc¢
przedstawione ponizej czynniki ryzyka oraz pozostate informacje zawarte w Dokumencie
Informacyjnym. Opisane ponizej czynniki ryzyka nie stanowig zamknietej listy i nie
powinny by¢ w ten sposdéb postrzegane. Sg one najwazniejszymi z punktu widzenia
Emitenta elementami, ktdre powinno sie rozwazy¢ przed podjeciem decyzji inwestycyjnej,
a kolejnos¢ w jakiej zostaty przedstawione nie jest i nie powinna by¢ postrzegana jako
wskazowka co do istotnosci i poziomu prawdopodobienstwa ziszczenia sie danego
czynnika. Ponadto inwestor winien by¢ Swiadomym, ze ze wzgledu na ziozonos¢ i
zmienno$¢ warunkdéw dziatalnosci gospodarczej réwniez inne, nie ujete w niniejszym
Dokumencie Informacyjnym, czynniki mogq wplywa¢ na dziatalno$¢ Spodtki. Inwestor
powinien by¢ swiadomy, Ze zrealizowanie ryzyk zwigzanych z dziatalnoscig Spotki moze
mie¢ negatywny wptyw na jej sytuacje finansowg czy pozycje rynkowg i moze skutkowad
utratg czesci lub catosci zainwestowanego kapitatu. W zwigzku z powyzszym inwestorzy
powinni oceni¢ ryzyko zainwestowania w instrumenty finansowe Emitenta samodzielnie

badz powinni zasiegna¢ porad odpowiednich doradcéw w przedmiotowym wzgledzie.

1. Czynniki ryzyka zwiazane z dziatalnoscia Emitenta

1.1. Ryzyko zwigzane z forma dzialalnosci prowadzonej przez Emitenta
Dziatalno$¢ Emitenta skierowana jest na inwestycje w podmioty prawa handlowego
realizujace przedsiewziecia na wczesnym etapie rozwoju, w szczegodlnosci koncentrujac sie
na Spdétkach o dziatalnosci innowacyjnej i bedacych we wczesnej fazie rozwoju. W zwigzku
ze specyfikq prowadzonej przez Emitenta dziatalnosci gospodarczej, jego wyniki finansowe
uzaleznione sg od wartosci pozyskanych funduszy z tytutu wyjscia z dokonanych w
poprzednich okresach inwestycji. W przypadku niekorzystnych zmian w sektorach
dziatalnosci spotek portfelowych lub tez w przypadku nie zrealizowania przez spotki
portfelowe strategii rozwoju, jego wyniki finansowe mogqg ulec pogorszeniu. Ewentualna
realizacja takiego scenariusza moze wptynga¢ na obnizenie wyceny posiadanych przez
Emitenta udziatow lub akcji danych Spoétek. W zwigzku z powyzszym, decyzja o wyjsciu z
inwestycji moze zosta¢ odroczona w czasie, a ewentualne sfinalizowanie transakcji moze
skutkowaé pozyskaniem $rodkdéw o wartosci nizszej niz pierwotnie zakifadano. Jest to

najbardziej istotne ryzyko dotyczace wszystkich podmiotéw prowadzacych dziatalnosc
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zblizong do dziatalnosci Emitenta. Emitent nie ma wptywu na przedmiotowe ryzyko, jednak
dokonujac wyboru inwestycji bedzie dziatat zgodnie z wyznaczong strategig inwestycyjna,
ktérej zatozenia przede wszystkim majga na celu zminimalizowanie tegoz ryzyka oraz
odpowiednig jego dywersyfikacje, wynikajaca z przeprowadzanych przy kazdym projekcie
szczegbtowych analiz i petnego due diligence oraz inwestycjach stopniowych (z etapowym
zaangazowaniem kapitatu) jedynie w Spétki spetniajace rygorystyczne wymogi strategii

inwestycyjnej Emitenta.

1.2. Ryzyko zwiazane z zakonczeniem inwestycji
Realizacja zyskow z inwestycji Emitenta nastepuje, przede wszystkim, poprzez zbycie
posiadanych udziatow (lub akcji). Ze wzgledu na wczesny etap rozwoju potencjalnych
celéw inwestycyjnych Emitent bedzie dokonywat wiekszosci inwestycji w spotki
niepubliczne, dla ktdrych nie ma zorganizowanej platformy umozliwiajacej obrot tymi
instrumentami. Istnieje ryzyko dotyczace wyceny podmiotdow, ktérych udziaty (lub akcje)
Emitent zamierza zby¢, ktéra moze by¢ nizsza od mozliwej do uzyskania na rynku
zorganizowanym. Zgodnie z witasng strategig inwestycyjng Emitent zaktada, ze czesc
spotek portfelowych zostanie upubliczniona i ich instrumenty finansowe bedg wycenione na
rynku zorganizowanym. Jednak w tej sytuacji na uzyskany zwrot z inwestycji wptywac
bedzie rowniez koniunktura na rynku. W okresie niekorzystnej koniunktury, Emitent moze
osiaggna¢ mniejszy zwrot finansowy niz pierwotnie oczekiwat dokonujac inwestycji.
Dodatkowo Emitent nie moze zagwarantowac, ze w danym okresie czasu znajdzie nabywce
oferowanych przez siebie udziatéw (lub akcji) Spotek portfelowych. Zaistnienie
wymienionych okoliczno$ci moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe Emitenta.
Emitent nie ma wplywu na opisane wyzej ryzyka. Podejmujac decyzje dotyczace
zakonczenia inwestycji bedzie brat je pod uwage i rozwazat kilka scenariuszy zakonczenia
poszczegllnych inwestycji, ktére beda najbardziej korzystne dla wynikéw finansowych

Emitenta i tym samym beda minimalizowaty opisane ryzyko.

1.3. Ryzyko zwiazane z ograniczona mozliwoscia wplywu Emitenta na
dziatanie spétek portfelowych
Emitent zgodnie z zalozong strategiq inwestycyjng pozostawia biezace zarzadzanie
spotkami portfelowymi w rekach dotychczasowej kadry zarzadzajacej. Zgodnie z przyjetg
przez Emitenta strategiq zarzadzania spotkami portfelowymi, osoby te powinny
jednoczesnie by¢ nadal akcjonariuszami lub wspdlnikami tychze spdtek. W zwigzku z
powyzszym, Emitent w wiekszosci nie posiada znaczacego pakietu akcji lub udziatow,

przez co jego wplyw na decyzje jest ograniczony. W takiej sytuacji istnieje ryzyko
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niezrealizowania przez spétke ustalanej z Emitentem strategii rozwoju, co wptywac bedzie

na realizacje przez Emitenta zwrotu z inwestycji w te podmioty.

Niemniej jednak ksztattujgc tres¢ umoéw inwestycyjnych Emitent dba o zapewnienie
takiego instrumentarium poprzez zapewnienie sobie udzialu przy podejmowaniu
kluczowych decyzji dla danej spétki, ktére powinno w zamierzeniu minimalizowac¢ ryzyko
opisane w tym punkcie, poprzez m.in. zakaz zmiany przedmiotu dziatalnosci podmiotu,
wspolne okres$lanie strategii rozwoju, konieczno$¢ uzgadniania zatozen budzetowych na
kolejne okresy obrachunkowe, kontrole realizacji ustalonego budzetu w odniesieniu do
dziatalnosci operacyjnej i inwestycyjnej, biezace raportowanie operacyjne, prawo do
dokonywania wtasnego audytu stanu prawno-finansowego podmiotéw w dowolnym czasie
oraz zapewnienie udziatu przedstawicieli Emitenta co najmniej w sktadzie organu
nadzorujacego dziatanie podmiotu, ale tez i czesto bezposrednio w skifadach organdw

zarzadzajacych.

1.4. Ryzyko zwiazane z wycena projektow, w ktéorych Emitent jest

zaangazowany
Krdotka historia finansowa podmiotow, w ktore w wiekszosci inwestuje Emitent oraz brak
ptynnosci posiadanych przez Emitenta udziatdow lub akcji, zwieksza ryzyko zwigzane z
wiarygodng wyceng portfela projektéw Emitenta. Aby zminimalizowa¢ to ryzyko Emitent
dziata zawsze w oparciu o wilasng strategie inwestycyjng oraz na state wspdtpracuje z
doswiadczonymi analitykami, doradcami inwestycyjnymi i kancelariami prawnymi w celu
przeprowadzania petnych analiz due diligence i tym samym uzyskania mozliwie jak
najpetniejszego obrazu sytuacji spotek portfelowych i realizowanych przez nie projektow.
Inwestycje kapitalowe stanowig podstawowg dziatalno$¢ Emitenta, dlatego ustalenie
wartosci akcji lub udziatbw w spétkach portfelowych moze by¢é obarczone duzg

niepewnoscig.

1.5. Ryzyko zwiazane z konkurencja
Na rynku finansowym typu venture capital dziata wiele podmiotéow, z ktérych znaczna
cze$¢ dysponuje wiekszym zapleczem finansowym od Emitenta. Istnieje ryzyko, ze na
skutek dziatan spodtek konkurencyjnych Emitent nie bedzie w stanie znalez¢ podmiotéw
charakteryzujacych sie odpowiednim potencjatem wzrostu lub ich potencjalne wyceny bedg
zbyt wysokie, aby zapewni¢ oczekiwang stope zwrotu z inwestycji. Nie mozna wykluczy¢ w
przysztosci dalszego wzrostu liczby podmiotow konkurencyjnych. Istnieje wiec ryzyko, ze

wskutek dziatan podmiotéw konkurencyjnych, Emitent w przysztosci bedzie miat
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ograniczony dostep do nowych projektéw inwestycyjnych posiadajacych w jego ocenie
odpowiedni potencjat wzrostu i spetniajacych wymogi strategii inwestycyjnej Emitenta.
Emitent ogranicza ryzyko zwigzane z konkurencjg poprzez angazowanie $rodkow w
mniejsze podmioty, we wczesniejszej fazie rozwoju, ktére pozostajgq poza kregiem
zainteresowania wiekszych funduszy i innych instytucji finansowych, a zainwestowane
érodki pozwalaja mu na udziat w kreowaniu strategii oraz struktury kosztéw spétek.
Emitent wspotpracuje z ekspertami, majgcymi staty dostep do bazy nowych projektow
inwestycyjnych. Jednoczes$nie zamierza zwiekszy¢ przewage konkurencyjng poprzez
przynalezno$¢ do wielu stowarzyszen oraz organizacji promujacych innowacyjne projekty i

wspierajacych dziatalnos¢ inwestycyjng oraz rozwdj nowych przedsiebiorstw,

1.6. Ryzyko zwiazane 2z ograniczona iloscia projektow inwestycyjnych

spetniajacych wymagania Emitenta
Wyniki Emitenta sg uzaleznione od zdolnosci Zarzadu i pracownikow do nawigzania
wspotpracy z podmiotami, ktore charakteryzujg sie wysokim potencjatem wzrostu oraz
daja duze prawdopodobienstwo na osiggniecie atrakcyjnych stop zwrotu. Mimo
wykorzystania szerokich kontaktow rynkowych Emitenta, istnieje ryzyko, ze nie bedzie on
w stanie umiesécic w portfelu wystarczajacej liczby spotek spetniajacych opisywane
kryteria. Istnieje rowniez ryzyko, ze pozyskanie nowych projektow bedzie obarczone
wyzszymi, niz zakladane, kosztami. Wymienione trudnosci mogg mie¢ posrednie lub
bezposrednie przetozenie na pogorszenie wynikow finansowych Emitenta.
Emitent ogranicza to ryzyko poprzez wspdtprace z ekspertami z roéznych dziedzin,
majacymi staty dostep do bazy nowych projektéw inwestycyjnych. Jednoczesnie szuka
nowych mozliwos$¢ ulokowania kapitatu poprzez czynne uczestnictwo w stowarzyszeniach

oraz organizacji promujacych innowacyjne projekty i rozwdj nowych przedsiebiorstw.

1.7. Ryzyko zwiagzane z krétkim okresem dzialalnosci Emitenta
Emitent zostat zawigzany w formie spoétki akcyjnej w dniu 14 stycznia 2010 roku. W
zwigzku z tym nie jest mozliwe zaprezentowanie inwestorom sprawozdan finansowych za
lata poprzednie. Ze wzgledu na stosunkowo krétka historie dziatalnosci Emitenta,
posiadanego portfela spétek oraz samych spotek portfelowych takich jak Green Arrow
Energy S.A., ATOS BH Sp. z o.0., Stacja Narciarska Kicarz Sp. z 0.0., Revitum Sp. z o.o.
zakres historycznych informacji jest ograniczony, co powoduje, ze ocena perspektyw jego
rozwoju moze opiera¢ sie gtdwnie na ocenie przyjetego modelu biznesowego i strategii

rozwoju Emitenta.
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1.8. Ryzyko zwigzane z poczatkowym etapem rozwoju dziatalnosci spétek

Green Arrow Energy S.A. i Stacja Narciarska Kicarz Sp. z o.o.
Spotki wchodzace w sktad portfela Emitenta znajdujg sie w poczatkowym etapie rozwoju
dziatalnosci. Realizacja planéw Green Arrow Energy S.A. opiera sie na kompetencjach
gtownych osdéb zarzadzajacych oraz obecnych warunkach rynkowych. Planowany rozwdj
uzalezniony jest od szeregu czynnikéw, tak wiec nawet niewielka zmiana w otoczeniu
rynkowym Emitenta moze w sposdb znaczacy wptynaé na sytuacje finansowa lub
operacyjng spotki. Analogiczna sytuacja dotyczy spétki Stacja Narciarska Kicarz Sp. z o.0.,

ktora jest w przededniu rozpoczecia dziatalnosci operacyjnej.

1.9. Ryzyko zwigzane z pozyskiwaniem projektéow inwestycyjnych

Rozwdj Emitenta jest uzalezniony od pozyskiwania nowych projektdw inwestycyjnych, w
szczegolnosci, lecz nie wylacznie w dziedzinach energii odnawialnej, biotechnologii, ICT z
zachowaniem zasady inwestycji przede wszystkim w projekty o innowacyjnym charakterze
dziatalnosci i wczesnym etapie rozwoju. Na tych dziedzinach bowiem Emitent zamierza
skupi¢ swojg dziatalno$¢ inwestycyjng, ograniczajac jednoczesnie inwestycje w inne
sektory rynku, ale tez ich definitywnie nie wykluczajac z uwagi na istniejagce inne
atrakcyjne szanse inwestycyjne. Ograniczony zakres projektow z powyzZszych dziedzin,
ktére beda spetniaty wymogi strategii inwestycyjnej Emitenta i bedq miaty jednoczesnie
odpowiedni potencjat wzrostu wartosci, moze spowodowal trudnosci zwigzane z
pozyskiwaniem nowych inwestycji, co moze mie¢ wptyw na tempo rozwoju Emitenta.

W celu zmniejszenia tegoz ryzyka i posiadania dostepu do wiekszej bazy potencjalnych
projektow i w dalszym etapie ich pozyskania, Emitent wspétpracuje z ekspertami w
powyzszych dziedzinach, majacymi staly dostep do bazy nowych projektéw
inwestycyjnych. Jednoczesnie Emitent jest i planuje w przysztosci by¢ zaangazowany w
udziat w wielu stowarzyszeniach oraz organizacjach promujacych tego typu projekty i

wspierajacych dziatalnos¢ inwestycyjng i rozwdj nowych przedsiebiorstw.

1.10. Ryzyko zwiazane z kadra menedzerska spolek portfelowych oraz
uzaleznieniem od kluczowych pracownikéw spétek portfelowych
Wyniki Emitenta oraz spoétek portfelowych sa uzaleznione przede wszystkim od
doswiadczenia, umiejetnosci i jakosci pracy swiadczonej przez kluczowych pracownikow,
przede wszystkim cztonkdw zarzadow spotek portfelowych. Ryzyko utraty ktéregokolwiek z
kluczowych pracownikow, moze spowodowac istotne zmiany w efektywnosci prowadzonych
projektow. Emitent podejmuje dziatania ograniczajace to ryzyko w spotkach portfelowych,

poprzez tres¢ umodw inwestycyjnych, w ktorych stara sie zastrzega¢ postanowienia
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wzmacniajace zwigzanie kadry menedzerskiej ze spoétkami portfelowymi poprzez
wprowadzanie w nich zaréwno zapiséw minimalizujacych ryzyka zwigzania sie Zarzaddéw z
innymi podobnymi branzowymi podmiotami, a takze wzmacniajace programami
motywacyjnymi przywigzanie kluczowych pracownikdw do danej spotki, na przyktad

poprzez posiadanie przez te osoby akcji lub udziatdw w zarzadzanych spotkach.

1.11. Ryzyko zwigzane 2z utrata pracownikow zajmujacych stanowiska
kierownicze
Osoby zarzadzajace dziatalnoscig Emitenta posiadajg wiedze i doswiadczenie w zakresie
pozyskiwania i oceny projektéw inwestycyjnych. Utrata kluczowych pracownikéw lub osdb
zarzadzajacych moze wptyngé w niekorzystny sposob na dziatalno$¢ prowadzong przez
Emitenta, zarowno w zakresie realizacji strategii inwestycyjnych, wspotpracy ze spotkami

portfelowymi oraz uzyskiwanych wynikow finansowych.

1.12. Ryzyko zwigzane z mozliwym konfliktem interesé6w akcjonariuszy spétek

zaleznych
Specyfika rynku, na ktorym dziata Emitent, charakteryzujacego sie wysoka dynamika,
wymaga od przedsiebiorstw szybkiej reakcji na pojawiajace sie okazje. W wyniku tego, w
kilku spotkach zaleznych, w sktad akcjonariatu wchodzi Emitent i osoby fizyczne blisko
powigzane z jego dziatalnoscia, jak rdéwniez osoby zarzadzajace. Wynika z tego
bezposrednie ryzyko dla dziatalnosci spétek celowych mogace pojawi¢ sie jako efekt
konfliktu zarzadzajacych z Emitentem. Ryzyko rosnie wraz z wielkoscig udziatéw oséb

powigzanych z Emitentem w spétkach zaleznych.

2. Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim Emitent prowadzi
dziatalnos¢

2.1. Ryzyko zwigzane z sytuacjag makroekonomiczng Polski
Na sytuacje ekonomiczng Emitenta majg wptyw miedzy innymi nastepujgce wskazniki:
polityka gospodarcza i podatkowa, stopa bezrobocia, poziom wynagrodzen, tempo wzrostu
PKB, stopa inflacji. Pogorszenie sytuacji ekonomicznej w otoczeniu Emitenta bezposrednio

zwigzane jest z ryzykiem pogorszenia sie jego sytuacji finansowej.

2.2. Ryzyko zwigzane z branza nowych technologii
Utrzymanie dynamicznego tempa wzrostu sektora nowych technologii w branzach energii

odnawialnej, biotechnologii i ICT, z uwagi na zaktadany profil inwestycyjny Emitenta, ma
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kluczowe znaczenie dla oceny ryzyka gospodarczego Emitenta. Ze wzgledu na duzg liczbe
czynnikow majgcych wplyw na wyzej wymieniong branze nowych technologii, przyktadowo
popyt na produkty i ustugi z tej dziedziny, nie mozna zagwarantowac, ze tempo wzrostu
przedmiotowego sektora gospodarki pozostanie na tak wysokim poziomie. Dlatego tez
sytuacja sektora nowych technologii ma bezposredni i posredni wptyw na sytuacje

gospodarcza Emitenta.

2.3. Ryzyko zwigzane ze zmianami w otoczeniu prawnym
Stabilny stan prawny w zakresie regulacji dotyczacy prowadzenia dziatalnosci gospodarczej
ma kluczowe znaczenie dla oceny ryzyka gospodarczego Emitenta. Przepisy w zakresie
prowadzenia dziatalnosci, miedzy innymi ustawa o rachunkowosci, kodeks spotek
handlowych, ustawy podatkowe itd. sq czesto nowelizowane, a fakt ten znaczaco utrudnia
planowanie inwestycji przez Emitenta. Ponadto organy podatkowe przyjmuja rdzne
interpretacje przepiséw fiskalnych niezbedne do oceny prawnej sytuacji faktycznych, co
moze mie¢ negatywny wptyw na sytuacje finansowg Emitenta. Emitent jednak korzysta z
pomocy fachowych doradcow, w tym kancelarii prawnych, doradcow podatkowych oraz
biegtych rewidentow, starajac sie minimalizowac¢ na tyle na ile to mozliwe ryzyko zwigzane
ze zmianami w otoczeniu prawnym poprzez odpowiednio wczesne przygotowanie sie na

projektowane zmiany legislacyjne.

2.4. Ryzyko zwigzane z przepisami podatkowymi
Przepisy podatkowe w polskim ustawodawstwie ulegajg czestym zmianom, ktdére mogaq
niekorzystnie wptyngé¢ na finanse Spotki. Przystgpienie Polski do Unii Europejskiej takze
przyczynito sie do zwiekszenia liczby zmian w przepisach podatkowych. Brak jest réwniez
jednolitej i precyzyjnej interpretacji regulacji podatkowych stosowanych przez organy
skarbowe i sady. Ponadto, zmiany w polskim ustawodawstwie oraz stosowane
interpretacje przepisow prawnych przez organy panstwowe sg trudne do prognozowania
dla Emitenta. Brak pewnosci w zakresie efektow podatkowych oraz wzrost efektywnych

obcigzen fiskalnych, moga przyczyni¢ sie do pogorszenia wynikow finansowych Emitenta.

2.5. Ryzyko braku zatrudnienia i pozyskania partneréw
Rozwdj Emitenta i jej perspektywy uzaleznione sg od dalszego prowadzenia dziatalnosci i
efektywnosci dziatania wyzszego szczebla kierownictwa oraz innych kluczowych partnerow.
Przez partneréow Emitent rozumie osoby fizyczne, jak i podmioty gospodarcze. Czes¢ ustug
realizowanych na rzecz Emitenta wykonywanych jest w formie dziatalnosci

podwykonawczej, dotyczy to zardwno ustug zwigzanych z podstawowg dziatalnoscig, tj.
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pozyskiwaniem spétek portfelowych, jak i wustug dodatkowych, tj. ksiegowych,
prawniczych, public relations, administracyjnych. Ten model dziatania pozwala Emitentowi
utrzymywac niskie koszty operacyjne i przeznaczy¢ $rodki z emisji gtdwnie na dziatalnosc
inwestycyjng. Emitent nie zatrudnia bezposrednio analitykéw, lecz wspdtpracuje z
partnerami branzowymi, z ktérymi ma podpisane umowy ramowe, wynegocjowane stawki
za roboczogodzine i dzieki temu obniza koszty dziatalnosci, korzystajac z ustug partnerow
wedle potrzeb. Wysoko$¢ wynagrodzenia poszczegdlnych partneréw za roboczogodzine
odpowiada cenom rynkowych w danej branzy. Zatem Emitent musi w swojej dziatalnosci
uwzglednia¢ ryzyko zwigzane ze zwiekszeniem kosztéow ustug. Trudnosci finansowe lub
inne czynniki mogq mie¢ negatywny wpltyw na zdolno$¢ Emitenta do utrzymania
wspotpracy z kluczowymi partnerami. Ich utrata moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki
operacyjne Emitenta i jego kondycje finansowg. Ponadto, Emitent podlega ciagtej
ekspansji i jego rozwoj uwarunkowany jest koniecznoscig pozyskiwania kolejnych
partnerow. Emitent zabezpiecza sie przed wystgpieniem tego ryzyka formutujac w
umowach ramowych z partnerami odpowiednie zapisy dotyczace: kar umownych, okresu
wypowiedzenia, zachowaniu poufnosci, dostepnosci i czasu realizacji ustug, maksymalnego

kosztu ustug.

2.6. Ryzyko finansowe
Emitent planuje zaangazowac znaczne wysitki i $rodki finansowe w nabycie udziatdw w
potencjalnych spoétkach portfelowych, audyty tych spétek, koszty sadowe oraz budowanie
profesjonalnego zespotu. Jesli zaistniejg niekorzystne zmiany w ogdlnych perspektywach
dla rynkow, na ktorych dziatajg spotki portfelowe, warto$¢ nabytych przez Emitenta

udziatdw moze sie obnizy¢, a sytuacja finansowa Spétki moze sie pogorszyc.

2.7. Ryzyko zachowania ptynnosci
Emitent jest uzalezniony od posiadania dostepu do krdotko i dlugoterminowego
finansowania, gtdwnie w postaci finansowania z kolejnych publicznych emisji akcji lub
obligacji. Nie ma pewnosci, ze Emitent bedzie w stanie pozyska¢ wymagany kapitat lub ze
w razie potrzeby zorganizuje alternatywne zrddta finansowania na korzystnych warunkach
oraz w kwocie niezbednej do prowadzenia przysztych inwestycji. Na wypadek gdyby
Emitent nie byta w stanie zorganizowa¢ zaktadanego w biznes planie odpowiedniego
finansowania, bedzie musiata zmieni¢ model dziatania: obnizy¢ koszty, zmieni¢ horyzont
czasowy i skale prowadzonych inwestycji. spotka przygotowuje alternatywne scenariusze

dziatania, zaréwno dla optymistycznych jak i pesymistycznych Sciezek rozwoju.
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2.8. Ryzyko skali dziatania
Na dzien sporzadzenia Dokumentu Informacyjnego Emitent ma podpisane umowy ramowe
z partnerami, zapewniajgce realizacje biezacych dziatan operacyjnych, w szczegdlnosci
biezacego analizowania realizowanych projektéw oraz statego monitorowania sytuacji w
spotkach portfelowych. Na chwile obecng Emitent posiada rezerwe w zasobach ludzkich
pozwalajace na sprawne zarzadzanie portfelem czterech spétek. W przypadku szybkiego
rozwoju Emitenta pojawi sie koniecznos$¢ zwiekszenia liczby wykwalifikowanych partnerdw i
zwiekszenia naktadoéw na poszukiwanie kolejnych spoétek portfelowych, w ktore Emitent
zamierza zainwestowac. Bedzie to miato wplyw na zwiekszenie kosztéw operacyjnych
Emitenta. Moze wystgpi¢ konieczno$¢ szybkiego pozyskania kolejnego partnera
branzowego, co bedzie skutkowato wynegocjowaniem umowy na gorszych niz dotychczas

warunkach, badz przesunieciem w czasie procesu inwestycyjnego.

2.9. Ryzyko zwigzane ze zmiang stop procentowych
Przepisy podatkowe w polskim ustawodawstwie ulegajg czestym zmianom, ktoére moga
niekorzystnie wptyngé na finanse Emitenta. Przystgpienie Polski do Unii Europejskiej
rowniez przyczynito sie do zwiekszenia liczby zmian w przepisach podatkowych. Brak jest
jednolitej i precyzyjnej interpretacji regulacji podatkowych stosowanych przez organy
skarbowe i sady. Ponadto, zmiany w polskim ustawodawstwie oraz stosowane
interpretacje przepisow prawnych przez organy panstwowe sg trudne do prognozowania
dla Emitenta. Brak pewnosci w zakresie efektow podatkowych oraz wzrost efektywnych

obcigzen fiskalnych, moga przyczyni¢ sie do pogorszenia wynikow finansowych Emitenta.

2.10. Ryzyko zwiazane z wahaniami kurséw walutowych
Emitent nie planuje operacji wyrazonych w walutach obcych jednak wahania moga
wptynac¢ na ceny kupowanych urzadzen i sprzetu dostarczanego przez dostawcow, a tym

samym na wartos¢ inwestycji.

3. Czynniki ryzyka zwigzane z rynkiem kapitatlowym oraz papierami
wartosciowymi objetymi emisja

3.1. Ryzyko zawieszenia oraz wykluczenia z alternatywnego systemu obrotu
na rynku NewConnect
Zgodnie z §11 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu GPW jako Organizator
Alternatywnego Systemu w sytuacjach Scisle okreslonych w Regulaminie ASO moze

zawiesi¢ obroét instrumentami finansowymi na okres nie dtuzszy niz 3 miesigce.
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Organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrét instrumentami:

1) na wniosek emitenta,

2) jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu,

3) jezeli Emitent narusza przepisy obowigzujace w alternatywnym systemie,

4) przed podjeciem decyzji o wykluczeniu instrumentéw finansowych,

5) w przypadku niewykonywania przez emitenta obowigzkéw okreslonych w rozdziale
V Regulaminu ASO.

Niezaleznie od tego w przypadku:

1) rozwigzania lub wygasniecia umowy z Autoryzowanym Doradcg przed uptywem
okresu 1 roku od dnia pierwszego notowania, z wytaczeniem rozwigzania umowy na
podstawie zwolnienia,

2) wyrazenia sprzeciwu co do wykonywania obowigzkéw Autoryzowanego Doradcy na
podstawie zmienionej lub nowej Umowy zawartej z emitentem,

3) zawieszenia prawa do dziatania Autoryzowanego Doradcy w alternatywnym
systemie,

4) skreslenia Autoryzowanego Doradcy z listy Autoryzowanych Doradcow.

Organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrot instrumentami finansowymi
emitenta, dla ktérego podmiot ten wykonuje obowigzki Autoryzowanego Doradcy, jezeli
uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu w alternatywnym systemie lub interes
uczestnikéw tego obrotu.

Ponadto zgodnie z §20 ust. 3 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu GPW jako
Organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrot instrumentami finansowymi
Emitenta w przypadku:

a) rozwigzania lub wygasniecia umowy z Animatorem Rynku przed uptywem 2 lat
liczac od dnia pierwszego notowania instrumentéw finansowych Emitenta na rynku
kierowanym zleceniami lub

b) zawieszenia prawa do dziatania Animatora Rynku, lub wykluczenia go z tego
dziatania, do czasu zawarcia i wejscia w zycie nowej umowy z Animatorem Rynku albo
Market Makerem. Przy czym w przypadku zawarcia umowy z Market Makerem wznowienie
notowan moze nastgpi¢ wytacznie na rynku kierowanym cenami.

Podobnie zgodnie z §21 ust. 2 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu GPW jako
Organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrot instrumentami finansowymi

Emitenta w przypadku:
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a) rozwigzania lub wygasniecia umowy z Market Makerem na rynku kierowanym
cenami lub

b) zawieszenia prawa do dziatania Market Makera, lub wykluczenia go z tego dziatania,
do czasu zawarcia i wejscia w zycie nowej umowy z Market Makerem albo umowy z
Animatorem Rynku. Przy czym w przypadku zawarcia umowy z Animatorem Rynku
wznowienie notowan moze nastgpi¢ wytacznie na rynku kierowanym zleceniami, w
systemie notowan okreslonym przez Organizatora Alternatywnego Systemu.

Zgodnie z §12 tego Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu GPW moze wykluczyc¢
instrumenty finansowe z obrotu:

1) na wniosek emitenta, z zastrzezeniem mozliwosci uzaleznienia decyzji w tym
zakresie od spetnienia przez emitenta dodatkowych warunkow,

2) jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu,

3) wskutek ogtoszenia upadtosci emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad
wniosku o ogloszenie upadtosci z powodu braku $rodkéw w majatku emitenta na
zaspokojenie kosztéw postepowania,

4) wskutek otwarcia likwidacji emitenta.

Obligatoryjnie wykluczane sg z alternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect
instrumenty finansowe emitenta w nastepujacych sytuacjach:

a) gdy wynika to wprost z przepisow prawa,

b) gdy zbywalnos$¢ tych instrumentéw stata sie ograniczona, lub

c) w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentéw oraz

d) po uptywie 6 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia o ogtoszeniu
upadtosci emitenta, obejmujacej likwidacje jego majatku, lub postanowienia o oddaleniu
przez sad wniosku o ogtoszenie tej upadfosci z powodu braku srodkéw w majgtku emitenta
na zaspokojenie kosztéw postepowania.

Przed podjeciem decyzji o wykluczeniu instrumentéw finansowych z obrotu, GPW moze
zawiesi¢ obrét tymi instrumentami finansowymi. W takiej sytuacji zawieszenie obrotu
moze trwaé dtuzej niz 3 miesigce.

Ponadto zgodnie z 8§16 ust. 1 pkt 2 i 3 Regulaminu ASO, jezeli emitent nie wykonuje
obowigzkéw okreslonych w rozdziale V Regulaminu ASO Organizator Alternatywnego
Systemu moze:

= zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi emitenta w alternatywnym systemie,

= wykluczy¢ instrumenty finansowe emitenta z obrotu w alternatywnym systemie.

W przypadku, gdy decyzja o zawieszeniu instrumentdéw finansowych emitenta jest
wydawana jako sankcja za niewykonywanie przez emitenta obowigzkéw okreslonych w

Regulaminie ASO, okres zawieszenia obrotu moze trwac dtuzej niz 3 miesigce.
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W Swietle pojawiajacych sie watpliwosci interpretacyjnych, co do tresci Regulaminu ASO
oraz zatacznikow do niego oraz braku ugruntowanej praktyki, Emitent nie moze
zagwarantowac, iz powyzej opisane sytuacje nie bedgq miaty miejsca w odniesieniu do jego

instrumentéw finansowych.

3.2. Ryzyko zwiazane z mozliwosécia nalozenia na Spoétke kar

administracyjnych przez Komisje Nadzoru Finansowego
W rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi (Dz.
U. Nr 183 poz. 1538 ze zm., dalej zwanej réwniez ,Ustawg o obrocie”) podmioty notowane
na rynku NewConnect majg status spotki publicznej. Komisja Nadzoru Finansowego na
podstawie dyspozycji ustawowych jest uprawniona do naktadania na spoétki publiczne kar
administracyjnych w zwigzku z niewywigzaniem sie przez takie spotki z obowigzkdw
okreslonych w przepisach prawa, w szczegodlnosci w ustawie z dnia 29 lipca 2005 roku o
ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu i o spodtkach publicznych (tekst jednolity z dnia 9
pazdziernika 2009 roku Dz. U. Nr 185, poz. 1439, dalej zwanej réwniez ,Ustawg o
ofercie”) oraz Ustawy o obrocie. Artykut 96 Ustawy o ofercie stanowi, ze w sytuacjach w
nim wymienionych (przykfadowo niewypetnianie obowigzkéw informacyjnych przez
Emitenta), Komisja Nadzoru Finansowego moze natozy¢ na Emitenta kare pieniezng do
wysokosci 1 000 000,00 zt. Artykut 176 Ustawy o obrocie przewiduje kare pieniezng do
wysokosci 1 000 000,00 zt, gdy Emitent nie wykonuje lub wykonuje nienalezycie obowigzki
wskazane w art. 157 i 158 Ustawy o obrocie, lub przepiséw wydanych na podstawie art.
160 ust. 5 ustawy o obrocie. Emitent zamierza w peini przestrzegac przepiséw zwigzanych
z obrotem instrumentami finansowymi i dotozy wszelkich staran, aby wskazane sytuacje
nie miaty miejsca w jego przypadku, jednak z uwagi na fakt, ze jest on uczestnikiem rynku
NewConnect, takze papiery wartosciowe Emitenta sg obcigzone opisanym wyzej ryzykiem.
W przypadku natozenia takiej kary obrot papierami wartosciowymi Emitenta moze stac sie
utrudniony badZz niemozliwy. Komisja Nadzoru Finansowego moze wydac¢ decyzje o
wykluczeniu, na czas okreslony lub bezterminowo, instrumentéw finansowych z obrotu w
Alternatywnym Systemie lub natozy¢ kare pieniezng, lub w koncu zastosowac obie kary

jednoczesnie.

3.3. Ryzyko wahan kursu i ograniczonej ptynnosci akcji Emitenta
Akcje Emitenta nie byly do tej pory notowane na zadnym rynku regulowanym czy w
alternatywnym systemie obrotu. Nie ma zadnej pewnosci, co do przysziego ksztattowania

sie ceny akcji Emitenta po ich wprowadzeniu do obrotu w ASO NewConnect.
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Kurs akcji i ptynnos¢ spétek notowanych w ASO NewConnect zalezy od ilosci oraz wielkosci
zlecen kupna i sprzedazy skfadanych przez inwestoréw. Kurs rynkowy akcji Emitenta moze
podlega¢ znaczacym wahaniom w zwigzku z licznymi czynnikami, ktore nie sg od niego
uzaleznione w tym wahan kurséow wymiany walut, poziomu inflacji, zmian globalnych,
regionalnych lub krajowych czynnikéw ekonomicznych i politycznych oraz sytuacji na
innych $wiatowych rynkach papieréw wartosciowych. ASO NewConnect jest rynkiem, w
ktérym uczestniczy niewiele instytucji finansowych i duzych graczy gietdowych w zwigzku z
tym sg okresy o niskim poziomie obrotéw, czyli ograniczong mozliwoscig nabywania i
zbywania akcji. Nie mozna wiec zapewni¢, ze inwestor nabywajacy akcje bedzie mégt je

zby¢ w dowolnym terminie po satysfakcjonujacej cenie.

3.4. Ryzyko zwiazane z kolejnymi emisjami akcji i pozyskiwaniem srodkow

finansowych
Emitent zaktada, ze s$rodki pozyskane w drodze emisji akcji serii B i D umozliwig mu
powiekszenie kapitatu do wysokoséci umozliwiajacej realizacje zatozonych celdw
strategicznych, poprzez zainwestowanie w kolejne nowe spotki portfelowe. Istnieje jednak
ryzyko, ze w wyniku wystgpienia nieprzewidzianych okolicznosci Emitent bedzie musiat
przeprowadzi¢ dodatkowe emisje dla realizacji powyzszego celu lub szukaé innych Zrdédet
finansowania. Brak pozyskania nowych zrédet finansowania w przypadku, gdy Emitent

wykorzysta dotychczas posiadane kapitaty finansowe, mogtoby spowolni¢ rozwdj Emitenta.

3.5. Ryzyko zwigzane z wykluczeniem z obrotu na rynku NewConnect

W oparciu o § 12 Rozdziat IV ,Zawieszenie i wykluczenie z obrotu instrumentéw w
alternatywnym systemie” Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, Organizator ASO

moze wykluczy¢ instrumenty finansowe z obrotu na wniosek Emitenta, z zastrzezeniem
mozliwosci uzaleznienia decyzji w tym zakresie od spetnienia przez Emitenta dodatkowych
warunkéw. Ponadto Organizator ASO moze wykluczy¢ instrumenty finansowe Emitenta,
gdy uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu, lub wskutek
ogtoszenia upadtosci Emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku o ogtoszenie
upadtosci z powodu braku S$rodkéw w majatku Emitenta na zaspokojenie kosztéw
postepowania, lub wskutek otwarcia likwidacji Emitenta. Obligatoryjnie Organizator ASO
wyklucza instrumenty finansowe z obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu w
przypadkach okreslonych przepisami prawa, jezeli zbywalnos¢ tych instrumentéw stata sie
ograniczona, w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentéw lub po uptywie 6
miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia o ogtoszeniu upadto$ci Emitenta

obejmujacej likwidacje tego majatku, lub postanowienia o oddaleniu przez sad wniosku o
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ogtoszenie tej upadtosci z powodu braku srodkéow w majatku Emitenta na zaspokojenie
kosztéw postepowania. Organizator ASO przed podjeciem ostatecznej decyzji o
wykluczeniu instrumentéw finansowych z obrotu moze podjg¢ decyzje o zawieszeniu ich
obrotu. Ponadto zgodnie z dyspozycjq § 16 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu,
Organizator ASO jest uprawniony do wykluczenia z obrotu instrumentéw finansowych
Emitenta, jesli Emitent nie wykonuje obowigzkéw (gtéwnie obowigzkéow informacyjnych)
cigzacych na podmiotach notowanych na rynku alternatywnym NewConnect. Emitent
dotozy wszelkich staran, aby wskazane sytuacji nie miaty miejsca w jego przypadku,
jednak papiery wartosciowe Emitenta jako uczestnika rynku NewConnect réwniez sg

obcigzone opisanym wyzej ryzykiem.

3.6. Ryzyko zwigzane ze zmianami przepisOw prawa — utrata przez Emitenta

statusu spoltki publicznej
Ministerstwo Sprawiedliwosci w maju 2009 r. przygotowato projekt nowelizacji Ustawy z
dnia 15 wrzesénia 2000 roku kodeks spotek handlowych, ktéry jest obecnie w fazie
konsultacji miedzyresortowych. Proponowang nowelizacjg ma zosta¢ zmieniona definicja
spotki publicznej, w taki sposdb, ze spotki notowane na rynku NewConnect mogg utracié
status spotki publicznej. W zwigzku z wstepng faza legislacyjng, ktéra na co zwraca uwage
Emitent trwa od niemal dwdch lat, Emitent nie jest w stanie wskaza¢ zakresu skutkow
zmian regulacji prawnych, jednak kierunek zmian wigze sie z ryzykiem, ze akcjonariuszom
spotek notowanych w alternatywnym systemie nie bedq przystugiwaty niektére

uprawnienia akcjonariuszy spotek majacych status spotki publicznej.

3.7. Ryzyko zwigzane z dokonywaniem inwestycji w akcje
Inwestor, ktéry nabyt akcje powinien zdawac sobie sprawe, ze ryzyko bezposredniego
inwestowania na rynku kapitalowym jest zdecydowanie wieksze od inwestycji w papiery
skarbowe czy tez jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych, poniewaz zwigzane
jest z duzg zmiennoscig kurséw akcji, tak w krétkim, jak i w dtugim okresie. Kurs akcji i
ptynnos¢ obrotu akcjami spétek notowanych w Alternatywnym Systemie Obrotu zalezy od
zlecen kupna i sprzedazy sktadanych przez inwestorow. Kursy akcji ksztattujg sie pod
wptywem relacji popytu i podazy w obrocie, ktére sga wypadkowg nie tylko sytuacji
finansowej danej spoétki, ale takze wielu innych czynnikow i skutkiem trudno
przewidywalnych zachowan inwestorow. Nie mozna wiec zapewnié, iz osoba posiadajaca

akcje Emitenta bedzie mogta je zby¢ w dowolnym terminie i po satysfakcjonujacej cenie.
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3.8. Ryzyko rozwiagzania umowy 2z Animatorem Rynku Ilub wykluczenie

Animatora Rynku z dziatania w alternatywnym systemie
Emitent zamierza korzysta¢ z ustug Animatora. Zgodnie z § 20 pkt.3 Regulaminu
Alternatywnego Systemu Obrotu w przypadku rozwigzania lub wygasniecia umowy z
Animatorem Rynku przed upltywem okresu 2 lat od dnia pierwszego notowania
instrumentéw finansowych emitenta na rynku kierowanym zleceniami, a takze w
przypadku zawieszenia prawa do dziatania Animatora Rynku w alternatywnym systemie
lub wykluczenia go z tego dziatania Organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesic¢
obrét instrumentami finansowymi Emitenta do czasu zawarcia i wejscia w zycie nowej
umowy z Animatorem Rynku. W uzasadnionych przypadkach Organizator Alternatywnego
Systemu moze postanowi¢ o kontynuowaniu notowania danych instrumentow finansowych
na rynku kierowanym zleceniami w systemie notowan okreslonym przez Organizatora

Alternatywnego Systemu, bez zawierania umowy z Animatorem Rynku.

21



VENTURE CAPITAL POLAND S.A. DOKUMENT INFORMACYJNY

III. OSsoOBY ODPOWIEDZIALNE ZA INFORMACJE ZAWARTE W
DOKUMENCIE INFORMACYJNYM ORAZ OSWIADCZENIA O

ODPOWIEDZIALNOSCI
1. Emitent
Nazwa (firma): VENTURE CAPITAL POLAND S.A.
Siedziba: Warszawa
Adres: Plac Dgbrowskiego 1 lok. 316, 00-057 Warszawa
Numer KRS: 0000353979

Sad Rejonowy dla miasta stotecznego Warszawy
XIII Wydziat Gospodarczy KRS

Sad rejestrowy:

Numer telefonu: +48 22 333 71 33
Numer fax: +48 22 33371 34
Adres poczty elektronicznej: office@vcpoland.pl
Strona internetowa: www.vcpoland.pl

Osoby dziatajgce w imieniu Emitenta odpowiedzialne za informacje zawarte w Dokumencie

Informacyjnym:

- Mariusz Ambroziak - Prezes Zarzadu

- Stawomir Minkowski - Cztonek Zarzadu

Oswiadczenie Emitenta

Oéwiadczamy, ze zgodnie z nasza najlepsza wiedza oraz przy dotozeniu nalezytej
starannoéci by zapewni¢ taki stan, informacje zawarte w Dokumencie Informacyjnym sg
prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym, oraz nie pominigto w jego tresci
niczego, co mogtoby wptywac na ich znaczenie.

I VENTURE CAPITAL
Podpisy Czionkéw Zarzadu wiele POLAND S.A.

00-057 Warszawa
Pl Dabrowskiego 1, lok. 316
NIP: 5213561848 REGON 142340390
)

Mariusz Ambroziak Stawomir MinkowskKi

Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu
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2. Autoryzowany Doradca

Nazwa (firma): EFICOM S.A.

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Nowogrodzka 68, 02-014 Warszawa
Numer telefonu: +48 22 623 82 14

Numer fax: +48 22 623 82 23

Adres poczty elektronicznej: infol@eficom.pl

Strona internetowa: www.eficom.pl

Osoby dziatajgce w imieniu Autoryzowanego Doradcy:

- Przemystaw Fuks — Wiceprezes Zarzadu EFICOM S.A.

Oswiadczenie Autoryzowanego Doradcy

Oswiadczamy, ze niniejszy Dokument Informacyjny zostat sporzadzony zgodnie 2z
wymogami okreslonymi w Zatgczniku Nr 1 do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu
uchwalonego Uchwatg Nr 147/2007 Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie
S.A. z dnia 1 marca 2007 roku (z pozniejszymi zmianami), oraz ze wedtug naszej
najlepszej wiedzy i zgodnie z dokumentami i informacjami przekazanymi przez Emitenta,
informacje zawarte w Dokumencie Informacyjnym sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze
stanem faktycznym oraz, ze nie pominieto w nim zadnych faktéw, ktére mogtyby wplywaé
na jego znaczenie | wyceng instrumentéw finansowych wprowadzanych do obrotu, a takze
ze opisuje on rzetelnie czynniki ryzyka zwigzane z udziatem w obrocie danymi

instrumentami.

Podpisy 0sob reprezentuggcych Autoryzowanego Doradce

Przemys  Fuks
; A\

WiceprezesZarzadu
EFICOM § A,

Przemystaw Fuks
Wiceprezes Zarzadu EFICOM S.A.

MSA.
Jowogrodzka 68
22623-82-23

023

23



I
wvicle

VENTURE CAPITAL POLAND S.A. DOKUMENT INFORMACYJNY
3. Audytor
Nazwa (firma): 4Audyt Sp. z o.0.
Siedziba: Poznan
Adres: Ul. Koscielna 18/4, 60-538 Poznan
Numer KRS: 0000304558

Sad reiest Sad Rejonowy Poznan-Nowe Miasto i Wilda w
ad rejestrowy:
Poznaniu, VIII Wydziat Gospodarczy KRS

Numer telefonu: +48 61 841 71 80
Numer fax: +48 61 841 71 90
Adres poczty elektronicznej: biuro@4audyt.pl
Strona internetowa: www.4audyt.pl

Osoby dziatajace w imieniu Audytora:

- Marcin Hauffa — Wiceprezes Zarzadu

- Michat Czerniak — Wiceprezes Zarzadu

Oswiadczenie Audytora

Oswiadczamy, ze zgodnie z nasza najlepsza wiedza oraz przy dotozeniu nalezytej
starannosci by zapewni¢ taki stan, informacje zawarte w tych czesciach Dokumentu
Informacyjnego (Rozdziat V pkt. 5, Rozdziat VI), ktére byly sporzadzane przy udziale
4Audyt sp. z o0.0. sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym, oraz nie
pominieto w ich tresci niczego, co mogtoby wptywac na ich znaczenie.

Podpisy osob reprezentujgcych Audytora

tukasz Motata Pawe Fj%ybysz
Wiceprezes Zarzadu Preze

arzadu
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IV. DANE O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH WPROWADZANYCH DO
ALTERNATYWNEGO SYSTEMU OBROTU

1. Szczegotowe okreslenie rodzajow, liczby oraz tacznej wartosci
instrumentow finansowych z wyszczegolnieniem rodzajow
uprzywilejowania, wszelkich ograniczen co do przenoszenia praw z
instrumentow lub swiadczen dodatkowych

1.1 Rodzaje instrumentéw finansowych Emitenta wprowadzanych do

alternatywnego systemu obrotu

Do obrotu w alternatywnym systemie obrotu na rynku NewConnect wprowadza sie:
« 112.000 (sto dwanascie tysiecy) akcji zwykltych na okaziciela serii B o wartosci
nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda,
« 363.640 (trzysta szes$cdziesigt trzy tysigce szes$céset czterdziesci) akcji zwyktych na

okaziciela serii D o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda.

taczna wartos¢ nominalna akcji serii B i D bedacych przedmiotem ubiegania sie o
wprowadzenie do obrotu w Alternatywnym Systemie na rynku NewConnect wynosi
47.564,00 (czterdziesci siedem tysiecy piecset szescdziesigt cztery) ztotych. Akcje serii B i

D stanowig 39,35 % akcji wyemitowanych przez Emitenta.

W celu zapewnienia réwnego dostepu do informacji inwestorom zainteresowanym
nabywaniem instrumentéw finansowych na rynku NewConnect zamieszcza sie dodatkowo

nastepujace informacje dotyczace powstania akcji serii B i D:

Akcje serii B zostaty wyemitowane na podstawie uchwaty Nadzwyczajnego Walhego
Zgromadzenia Emitenta z dnia 19 kwietnia 2010 roku. Na mocy uchwaty podwyzszono
kapitat zaktadowy Emitenta z kwoty 100.000 zt (sto tysiecy) do kwoty 111.200 ztotych
(stownie: sto jedenascie tysiecy dwiescie ziotych), to jest o kwote 11.200 ztotych
(jedenascie tysiecy dwiescie) w drodze emisji 112.000 (sto dwanascie tysiecy) akcji
zwyktych na okaziciela serii B o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda akcja.
Protokot z Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta zawierajacy powyzszg
uchwate zostat sporzadzony w formie aktu notarialnego z numerem repertorium A nr

2540/2010 przez notariusza Anete Leszczynska prowadzaca Kancelarie Notarialng w
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Warszawie, przy ulicy Melomandw 10 lok. 4. Akcje zostaty objete w trybie subskrypcji
prywatnej i w peini optacone gotdowka. Akcje serii B zostaty objete przez jednego

inwestora. Cena emisyjna akcji serii B wyniosta 1.78 zt za akcje.

Podwyzszenie kapitalu zakfadowego dokonane na mocy powyzszej uchwaty zostato

zarejestrowane przez Sad rejestrowy w dniu 12 sierpnia 2010 r.

Akcje serii D zostaty wyemitowane na podstawie uchwaty Nadzwyczajnego Walhego
Zgromadzenia Emitenta z dnia 12 sierpnia 2010 roku nr 3/2010 w sprawie podwyzszenia
kapitatu zaktadowego Spotki poprzez emisje akcji serii C | serii D w drodze subskrypcji
prywatnej z pozbawieniem dotychczasowych akcjonariuszy w catosci prawa poboru,
zmiany Statutu Spotki i upowaznienia Rady Nadzorczej do ustalenia tekstu jednolitego
Statutu Spotki uwzgledniajacego uchwalone zmiany. Na mocy uchwaty podwyzszono
kapitat zaktadowy Spotki z kwoty 111.200 zt (sto jedenascie tysiecy dwiescie) do kwoty nie
wiekszej niz 224.836 zitotych (stownie dwiescie dwadziescia cztery tysigce osiemset
trzydziesci szesc¢), to jest o kwote nie wiekszg niz 113.636 ztotych (sto trzynascie tysiecy
szes$cset trzydziesci szes¢) w drodze emisji nie wiecej niz 363.640 akcji zwyktych na
okaziciela serii D o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda akcja. Uchwata
zostata objeta aktem notarialnym repertorium A nr 5307/2010 sporzadzonym przez
notariusza Anete Leszczynska prowadzaca Kancelarie Notarialng w Warszawie, przy ulicy
Melomanoéw 10 lok. 4. Rozpoczecie subskrypcji akcji serii D nastgpito w dniu podjecia przez
Walne Zgromadzenie Emitenta uchwaty nr 3/2010 w sprawie podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spdétki poprzez emisje akcji serii C i serii D w drodze subskrypcji prywatnej z
pozbawieniem dotychczasowych akcjonariuszy w catosci prawa poboru, zmiany Statutu
Spotki i upowaznienia Rady Nadzorczej do ustalenia tekstu jednolitego Statutu Spotki

uwzgledniajgcego uchwalone zmiany.

Zgodnie z trescig ww. uchwaty Walnego Zgromadzenia Emitenta subskrypcja mogta trwac
do dnia 30 wrzesnia 2010 roku, ktory zostat wyznaczony jako maksymalny,
nieprzekraczany termin, w ktdorym moga zosta¢ zawarte przez Zarzad z inwestorami
umowy objecia akcji. Na podstawie art. 433 § 2 KSH Nadzwyczajne Zgromadzenie
Emitenta pozbawito w catosci prawa poboru akcji serii C i D dotychczasowych
akcjonariuszy. Zgodnie z uchwatg akcje serii D miaty zosta¢ pokryte w catosci wktadami
pienieznymi wniesionymi przed zarejestrowaniem podwyzszenia kapitatlu zaktadowego
Emitenta. Akcje serii D zostaty objete przez dwunastu inwestoréw, nastepnie jeden z

inwestoréw odsprzedat na rynku wtérnym czes¢ swoich akcji Animatorowi Rynku. Objecie
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akcji nastgpito w trybie subskrypcji prywatnej i optacone gotdwka. Cena emisyjna akcji

serii D wyniosta 2,20 zt za akcje.

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego Emitenta w drodze emisji akcji serii D zostato
zarejestrowane w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego w dniu 19
listopada 2010 roku.

Catkowite koszty zwigzane z wprowadzeniem do alternatywnego systemu obrotu na rynku

NewConnect Akcji serii B i D, ktore ponidst Emitent wyniosty 58.500 ztotych brutto.

1.2 Rodzaje uprzywilejowania, swiadczenia dodatkowe oraz zabezpieczenia

zwigzane z Akcjami Emitenta

Wszystkie akcje Emitenta wprowadzane do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu (to
jest akcje serii B i akcje serii D), sg akcjami zwyktymi na okaziciela, z ktérymi nie sg

zwigzane zadne szczegdlne przywileje ani uprawnienia.

Akcje serii A i akcje serii C Emitenta sg akcjami imiennymi uprzywilejowanymi.
Uprzywilejowanie akcji serii A i akcji serii C Emitenta dotyczy prawa gtosu oraz
powotywania i odwotywania cztonkéw Rady Nadzorczej Emitenta. Uprzywilejowanie w
zakresie prawa gtosu polega na tym, ze na jedna akcje serii A i jedng akcje serii C
przypadajgq dwa gtosy. Uprzywilejowanie akcji serii A i akcji serii C w zakresie powotywania
i odwotywania cztonkéw Rady Nadzorczej Emitenta polega na tym, ze akcje serii C
wspolnie z akcjami imiennymi serii A bedg uczestniczy¢ (z wytaczeniem akcji innych serii)
w gtosowaniu w sprawie powofania i odwotania 2 (dwoch) cztonkéw Rady Nadzorczej, w
tym Przewodniczacego, w przypadku Rady Nadzorczej sktadajacej sie z 3 (trzech) lub 4
(czterech) cztonkéw oraz 3 (trzech) cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczacego,

w przypadku Rady Nadzorczej sktadajacej sie z 5 (pieciu) cztonkow.

Z akcjami Emitenta nie sg zwigzane rdéwniez zadne $wiadczenia dodatkowe, ani

zabezpieczenia.
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1.3 Statutowe oraz umowne ograniczenia w obrocie akcjami Emitenta

Statut Emitenta nie przewiduje zadnych szczegdlnych ograniczen w obrocie akcjami serii
A, B, C oraz serii D. Emitent nie ma informacji o zawarciu uméw dotyczgacych ograniczenia

w obrocie akcjami wymienionych serii.

1.4 Obowiazki i ograniczenia wynikajace z Regulaminu Alternatywnego

Systemu Obrotu

Obrot akcjami Emitenta podlega zasadom i ograniczeniom zawartym w Regulaminie
Alternatywnego Systemu Obrotu. Zgodnie z § 3 Regulaminu do obrotu w alternatywnym
systemie mogg by¢ wprowadzone instrumenty finansowe, o ile:

a) zbywalnos$c¢ tych instrumentdw nie jest ograniczona,

b) w stosunku do Emitenta tych instrumentédw nie toczy sie postepowanie

upadtosciowe lub likwidacyjne.

1.5 Obowiazki i ograniczenia wynikajace z Ustawy o obrocie instrumentami

finansowymi

Zgodnie z art. 161a ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami
finansowymi (Dz.U.05.183.1538 z po6zn. zm., dalej zwanej ,Ustawy o Obrocie opisane
ponizej zakazy i wymogi, o ktérych mowa w art. 156-160 tejze ustawy majg zastosowanie
miedzy innymi do instrumentéw finansowych wprowadzonych do alternatywnego systemu

obrotu na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej (art. 39 ust. 4 pkt. 3 Ustawy o Obrocie).

Na podstawie art. 16 ust. 3 Ustawy o Obrocie, do instrumentéw finansowych
wprowadzonych do alternatywnego systemu obrotu znajdujg zastosowanie postanowienia
art. 78 ust. 2 - 4. Przepisy te okreslajg sytuacje, gdy ze wzgledu na bezpieczenstwo
obrotu w alternatywnym systemie obrotu lub interes inwestoréw, wprowadzenie lub
rozpoczecie obrotu instrumentami finansowymi w alternatywnym systemie obrotu moze
zosta¢ wstrzymane oraz wskazujg przypadki, gdy obrét instrumentami finansowymi moze
zosta¢ zawieszony lub instrumenty finansowe mogg by¢ wykluczone z obrotu w

alternatywnym systemie obrotu.

Zgodnie z art. 78 ust 2 Ustawy o Obrocie w przypadku, gdy wymaga tego bezpieczenstwo

obrotu lub jest zagrozony interes inwestorow, firma inwestycyjna organizujaca
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Alternatywny System Obrotu, na zgdanie KNF, wstrzymuje wprowadzenie instrumentow
finansowych do obrotu w tym alternatywnym systemie obrotu lub wstrzymuje rozpoczecie
obrotu wskazanymi instrumentami finansowymi na okres nie dtuzszy niz 10 dni. W
przypadku, gdy obrét okreslonymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w
okolicznosciach wskazujacych na mozliwos¢ zagrozenia prawidtowego funkcjonowania
alternatywnego systemu obrotu Iub bezpieczenstwa obrotu dokonywanego w tym
alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia intereséw inwestoréw, na zadanie KNF,
firma inwestycyjna organizujgca alternatywny system obrotu, na podstawie art. 78 ust. 3
Ustawy o Obrocie, zawiesza obrot tymi instrumentami finansowymi na okres nie dtuzszy

niz miesiac.

Artykut 78 ust. 4 Ustawy o Obrocie, przewiduje wykluczenie z obrotu, na zadanie KNF,
instrumentéw finansowych, w przypadku, gdy obrét nimi zagraza w sposob istotny
prawidtowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwu obrotu
dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub powoduje naruszenie intereséw

inwestorow.

Na mocy art. 156 ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi (Dz.U. 2005 nr 183 poz. 1538, z pdzn. zm.), na kazdg osobe, ktéra posiada
informacje poufng w zwigzku z petnieniem funkcji w organach spoétki, posiadaniem w
spotce akcji lub udziatdw lub w zwigzku dostepem do informacji poufnej z racji
zatrudnienia, wykonywania zawodu, a takze stosunku zlecenia Iub innego stosunku
prawnego o podobnym charakterze, w szczegdlnosci:

» czilonkowie zarzadu, rady nadzorczej, prokurentéw lub petnomocnicy Emitenta lub
wystawcy, jego pracownikéw, biegli rewidenci albo inne osoby pozostajagce z tym
Emitentem Ilub wystawcg w stosunku zlecenia lub innym stosunku prawnym o
podobnym charakterze, lub

« akcjonariusze spoétki publicznej, lub

« osoby zatrudnione lub petnigce funkcje, o ktérych mowa w lit. a, w podmiocie zaleznym
lub dominujagcym wobec Emitenta Ilub wystawcy instrumentéw finansowych
dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym lub bedacych przedmiotem ubiegania
sie o dopuszczenie do obrotu na takim rynku, albo pozostajace z tym podmiotem w
stosunku zlecenia lub innym stosunku prawnym o podobnym charakterze, lub

« maklerzy lub doradcy, lub

+ posiada informacje poufng w wyniku popetnienia przestepstwa, albo
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« posiada informacje poufng uzyskang w inny sposob, jezeli wiedziat lub przy dotozeniu

nalezytej starannos$ci mogt sie dowiedziec, ze jest to informacja poufna.

Natozony jest zakaz wykorzystywania informacji poufnej.

Zgodnie z art. 156 ust. 2 wskazane powyzej osoby nie mogq réwniez ujawnia¢ informacji
poufnej oraz udziela¢ rekomendacji lub nakfania¢ inna osobe na podstawie informacgji
poufnej do nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych, ktérych dotyczy informacja

poufna.

Zgodnie z art. 156 ust. 4 ustawy o obrocie przez wykorzystanie informacji poufnej jest
nabywanie lub zbywanie, na rachunek wtasny lub osoby trzeciej, instrumentéw
finansowych, w oparciu o informacje poufng bedaca w posiadaniu tej osoby, albo
dokonywanie, na rachunek wtasny lub osoby trzeciej, innej czynnosci prawnej powodujacej
lub mogacej powodowal rozporzadzenie takimi instrumentami finansowymi, jezeli
instrumenty te:

1. sq dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej lub ktdéregokolwiek z innych panstw cztonkowskich, lub sg przedmiotem
ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na takim rynku, niezaleznie od tego, czy
transakcja, ktorej przedmiotem jest dany instrument, jest dokonywana na tym rynku,
albo

2. nie sg dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej lub innego panstwa cztonkowskiego, a ich cena Ilub warto$¢ zalezy
bezposrednio lub posrednio od ceny instrumentu finansowego okreslonego w pkt. 1,

3. sgq wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu organizowanego na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, lub sg przedmiotem ubiegania sie o wprowadzenie do takiego
systemu, niezaleznie od tego, czy transakcja, ktorej przedmiotem jest dany
instrument, jest dokonywana w tym alternatywnym systemie obrotu, albo

4. nie sg wprowadzone do Alternatywnego Systemu Obrotu organizowanego na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, a ich cena lub wartos¢ zalezy bezposrednio lub posrednio od

ceny instrumentu finansowego okreslonego w pkt. 3.

Natomiast ujawnienie informacji poufnej (art.156 ust. 5 ustawy o obrocie) polega na
przekazaniu, umozliwianiu lub utatwianiu wejscia w posiadanie przez osobe nieuprawniong

informacji poufnej dotyczacej:
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a. jednego lub kilku Emitentéw lub wystawcéw instrumentéw finansowych, o ktérych
mowa powyzej,
b. jednego lub kilku instrumentéw finansowych wskazanych powyzej,

c. nabywania lub zbywania instrumentéw finansowych okreslonych powyzej.

Ponadto, w odniesieniu do:

1. cztonkéw zarzadu,

2 cztonkow rady nadzorczej,

3 prokurentow lub petnomocnikow Emitenta lub wystawcy,

4, pracownikéw Emitent lub wystawcy,

5 biegtych rewidentow albo innych osobach pozostajacych z tym Emitentem Iub
wystawcg w stosunku zlecenia lub innym stosunku prawnym o podobnym
charakterze.

zastosowanie maja okresy zamkniete.

Na podstawie art. 159 i art. 156 ust. 2 i 4 Ustawy o Obrocie w czasie trwania okresu
zamknietego (definicja ,okresu zamknietego” ponizej), cztonkowie zarzadu, rady
nadzorczej, prokurenci lub petnomocnicy emitenta lub wystawcy, jego pracownicy, biegli
rewidenci albo inne osoby pozostajace z tym emitentem lub wystawcg w stosunku zlecenia
lub innym stosunku prawnym o podobnym charakterze, nie moga:

a) nabywac lub zbywac¢ na rachunek wiasny lub osoby trzeciej akcji emitenta, praw
pochodnych dotyczacych akcji emitenta oraz innych instrumentéw finansowych z
nimi powigzanych albo dokonywa¢ na rachunek wiasny lub na rachunek osoby
trzeciej innych czynnosci prawnych, powodujacych lub mogacych powodowac
rozporzadzenie takimi instrumentami finansowymi, w czasie trwania okresu
zamknietego,

b) dziatajac jako organ osoby prawnej, podejmowac czynnosci, ktérych celem jest
doprowadzenie do nabycia lub zbycia przez te osobe prawng, na rachunek wtasny
lub osoby trzeciej, akcji emitenta, praw pochodnych dotyczacych akcji emitenta
oraz innych instrumentéw finansowych z nimi powigzanych albo podejmowac
czynnosci powodujacych lub mogacych powodowac¢ rozporzadzenie takimi
instrumentami finansowymi przez te osobe prawng, na rachunek wtasny lub osoby
trzeciej, z zastrzezeniem iz zgodnie z art. 159. 1b. ustawy powyzszych ograniczen
nie stosuje sie do czynnosci dokonywanych:

« przez podmiot prowadzacy dziatalnos¢ maklerska, ktoremu osoba objeta ww.

ograniczeniami z art. 159 Ustawy o Obrocie, zlecita zarzadzanie portfelem
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instrumentéw finansowych w sposdb wytaczajacy ingerencje tej osoby w
podejmowane na jej rachunek decyzje inwestycyjne albo

« w wykonaniu umowy zobowigzujacej do zbycia lub nabycia akcji emitenta,
praw pochodnych dotyczacych akcji emitenta oraz innych instrumentow
finansowych z nimi powigzanych zawartej na piSmie z datg pewng przed
rozpoczeciem biegu danego okresu zamknietego, albo

« w wyniku ztozenia przez osobe objeta ww. ograniczeniami z art. 159 Ustawy
o Obrocie, zapisu w odpowiedzi na ogloszone wezwanie do zapisywania sie
na sprzedaz lub zamiane akcji, zgodnie z przepisami Ustawy o Ofercie, albo

+ w zwigzku z obowigzkiem ogtoszenia przez osobe objeta ww. ograniczeniami
z art. 159 Ustawy o Obrocie, wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub
zamiane akcji, zgodnie z przepisami Ustawy o Ofercie, albo

« w zwigzku z wykonaniem przez dotychczasowego akcjonariusza emitenta
prawa poboru, albo

« w zwigzku z ofertg skierowang do pracownikéw lub oséb wchodzacych w
sktad statutowych organdéw emitenta, pod warunkiem Ze informacja na
temat takiej oferty byta publicznie dostepna przed rozpoczeciem biegu

danego okresu zamknietego.

Okresem zamknietym, o ktorym mowa w art. 159 ust. 2 Ustawy o Obrocie, jest:

a) okres od wejscia w posiadanie przez osobe fizyczng informacji poufnej dotyczacej
emitenta lub instrumentéw finansowych, spetniajgcych warunki okreslone w art.
156 ust. 4 Ustawy o Obrocie, do momentu przekazania tej informacji do publicznej
wiadomosci,

b) w przypadku raportu rocznego - dwa miesigce przed przekazaniem raportu do
publicznej wiadomosci lub okres pomiedzy kornicem roku obrotowego a
przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomosci, gdyby okres ten byt krotszy
od pierwszego ze wskazanych, chyba ze osoba fizyczna nie posiadata dostepu do
danych finansowych, na podstawie ktérych zostat sporzadzony raport,

c) w przypadku raportu poéfrocznego - miesigc przed przekazaniem raportu do
publicznej wiadomosci lub okres pomiedzy dniem zakonczenia danego poétrocza a
przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomosci, gdyby okres ten byt krotszy
od pierwszego ze wskazanych - chyba ze osoba fizyczna nie posiadata dostepu do
danych finansowych, na podstawie ktérych sporzadzany jest dany raport,

d) w przypadku raportu kwartalnego - dwa tygodnie przed przekazaniem raportu do

publicznej wiadomosci lub okres pomiedzy dniem zakonczenia danego kwartatu a
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przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomosci, gdyby okres ten byt krotszy
od pierwszego ze wskazanych, chyba, ze osoba fizyczna nie posiadata dostepu do

danych finansowych, na podstawie ktérych zostat sporzadzony raport.

Podstawe prawng obowigzywania w alternatywnym systemie obrotu przepiséow
dotyczacych okreséw zamknietych stanowi art. 161a w zw. z art. 39 ust. 4 pkt. 3 Ustawy o

Obrocie.

Osoby wchodzace w sktad organdw zarzadzajacych lub nadzorczych Emitenta albo bedace
prokurentami, inne osoby petnigce w strukturze organizacyjnej Emitenta funkcje
kierownicze, ktore posiadajg staty dostep do informacji poufnych dotyczacych
bezposrednio lub posrednio Emitenta oraz kompetencje w zakresie podejmowania decyzji
wywierajacych wptyw na jego rozwdj i perspektywy prowadzenia dziatalnosci gospodarczej,
sq obowigzane do przekazywania KNF informacji o zawartych przez te osoby oraz osoby
blisko z nimi powigzane, o ktérych mowa w art. 160 ust. 2 Ustawy o Obrocie, na wtasny
rachunek, transakcjach nabycia lub zbycia akcji emitenta, praw pochodnych dotyczacych
akcji emitenta oraz innych instrumentéw finansowych powigzanych z tymi papierami
wartosciowymi, dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym Iub bedacych
przedmiotem ubiegania sie o wprowadzenie do alternatywnego systemu obrotu na takim

rynku.

1.6 Ograniczenia wynikajace z ustawy o ofercie publicznej

Zgodnie z artykutem 69 Ustawy o Ofercie, kazdy:

+ kto osiggnat lub przekroczyt 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 33 i 1/3 %, 50%,
75% albo 90% ogdlnej liczby gtoséw w spdtce publicznej,

+ kto posiadat co najmniej 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 33 i 1/3 %, 50%, 75%
albo 90% ogdlnej liczby gtosdéw w tej spdtce, a w wyniku zmniejszenia tego udziatu
osiggnat odpowiednio 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33 %, 50%, 75% albo 90% lub
mniej ogolnej liczby gtosow,

+ kogo dotyczy zmiana dotychczas posiadanego udziatu ponad 33% ogdlnej liczby
gtosow, o co najmniej 1% ogdlnej liczby gtosow,

jest zobowigzany zawiadomic¢ o tym Komisje Nadzoru Finansowego oraz spétke, w terminie
4 dni od dnia zmiany udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw albo od dnia, w ktérym dowiedziat

sie o takiej zmianie lub przy zachowaniu nalezytej starannosci mogt sie o niej dowiedziec.
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Zawiadomienie powinno zawierac:

informacje o dacie i rodzaju zdarzenia powodujacego zmiane udziatu, ktdrej dotyczy
zawiadomienie,

informacje o liczbie akcji posiadanych przed zmiang udziatu i ich procentowym
udziale w kapitale zaktadowym spétki oraz o liczbie gtoséw z tych akcji i ich
procentowym udziale w ogdlnej liczbie gtoséw,

informacje o liczbie aktualnie posiadanych akcji i ich procentowym udziale w
kapitale zaktadowym oraz o liczbie gtoséw z tych akcji i ich procentowym udziale w
ogolnej liczbie gtosow,

informacje dotyczace zamiarow dalszego zwiekszania udzialu w ogdlnej liczbie
gtosow w okresie 12 miesiecy od ztozenia zawiadomienia oraz celu zwiekszania tego
udziatu - w przypadku gdy zawiadomienie jest sktadane w zwigzku z osiggnhieciem
lub przekroczeniem 10% ogdlnej liczby gtoséw?,

informacje o podmiotach zaleznych od akcjonariusza dokonujgcego zawiadomienia,
posiadajacych akcje spotki jak i 0sob o ktérych mowa w art. 87 ust. 1 pkt 3 lit. c

Ustawy o Ofercie

Obowigzki okreslone w art. 69 Ustawy o Ofercie powstajg réwniez w przypadku, gdy prawa

gtosu sg zwigzane z papierami wartosciowymi stanowigcymi przedmiot zabezpieczenia (nie

dotyczy to sytuacji, gdy podmiot, na rzecz ktérego ustanowiono zabezpieczenie, ma prawo

wykonywac prawo gtosu i deklaruje zamiar wykonywania tego prawa, gdyz prawo gtosu

uwaza sie za nalezace do podmiotu, na rzecz ktérego ustanowiono zabezpieczenie).

Zgodnie z art. 69a Ustawy o Ofercie obowigzki zwigzane z dokonaniem zawiadomienia

spoczywajg réwniez na podmiocie, ktéry osiggnat lub przekroczyt okreslony prég ogdlnej

liczby gtoséw w zwigzku z:

zajsciem innego niz czynnos$¢ prawna zdarzenia prawnego

nabywaniem Iub zbywaniem instrumentéw finansowych, z ktoérych wynika
bezwarunkowe prawo lub obowigzek nabycia juz wyemitowanych akcji spotki
publicznej

posrednim nabyciem akcji spotki publicznej

1 W przypadku kazdorazowej zmiany tych zamiardw lub celu, akcjonariusz jest zobowigzany niezwiocznie, nie

pozniej niz w terminie 3 dni od zaistnienia tej zmiany, poinformowac o tym Komisje Nadzoru Finansowego oraz

spotke.
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Wyliczone wyzej obowigzki, zgodnie z brzmieniem art. 87 Ustawy o Ofercie z
zastrzezeniem wyjatkdéw przewidzianych w przepisach, spoczywajq:

1) rowniez na podmiocie, ktéry osiagnat lub przekroczyt okreslony w ustawie prég ogolnej
liczby gtoséw w zwigzku z nabywaniem Ilub zbywaniem kwitéw depozytowych
wystawionych w zwigzku z akcjami spotki publicznej,

2) na funduszu inwestycyjnym - rowniez w przypadku, gdy osiagniecie lub przekroczenie
danego progu ogdlnej liczby gtoséw okreslonego w tych przepisach nastepuje w zwigzku z
posiadaniem akcji tacznie przez:

+ inne fundusze inwestycyjne zarzadzane przez to samo towarzystwo funduszy
inwestycyjnych,

+ inne fundusze inwestycyjne utworzone poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,
zarzadzane przez ten sam podmiot;

3) rowniez na podmiocie, w przypadku ktorego osiggniecie lub przekroczenie danego progu
ogolnej liczby gtoséw okreslonego w tych przepisach nastepuje w zwigzku z posiadaniem
akgcji:

+ przez osobe trzecia w imieniu wlasnym, lecz na zlecenie lub na rzecz tego
podmiotu, z wylaczeniem akcji nabytych w ramach wykonywania czynnosci, o
ktorych mowa w art. 69 ust. 2 pkt. 2 Ustawy o Obrocie instrumentami finansowymi,

« w ramach wykonywania czynnos$ci polegajacych na zarzadzaniu portfelami, w sktad
ktéorych wchodzi jeden lub wieksza liczba instrumentow finansowych, zgodnie z
przepisami Ustawy o Obrocie instrumentami finansowymi oraz ustawy o funduszach
inwestycyjnych - w zakresie akcji wchodzacych w sktad zarzadzanych portfeli
papieréw wartosciowych, z ktérych podmiot ten, jako zarzadzajacy, moze w imieniu
zleceniodawcoéw wykonywac prawo gtosu na walnym zgromadzeniu,

« przez osobe trzecig, z ktorg ten podmiot zawart umowe, ktorej przedmiotem jest
przekazanie uprawnienia do wykonywania prawa gfosu,

4) rowniez na petnomocniku, ktéry w ramach reprezentowania akcjonariusza na walnym
zgromadzeniu zostat upowazniony do wykonywania prawa gtosu z akcji spotki publicznej,
jezeli akcjonariusz ten nie wydat wigzacych pisemnych dyspozycji co do sposobu
gtosowania,

5) réwniez tgcznie na wszystkich podmiotach, ktdre taczy pisemne lub ustne porozumienie
dotyczace nabywania przez te podmioty akcji spétki publicznej lub zgodnego gtosowania na
walnym zgromadzeniu lub prowadzenia trwatej polityki wobec spotki, chociazby tylko jeden
z tych podmiotéw podjat lub zamierzat podjaé¢ czynnosci powodujgce powstanie tych

obowigzkdw,
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6) na podmiotach, ktore zawierajg porozumienie, o ktdrym mowa w pkt. 5, posiadajac
akcje spétki publicznej, w liczbie zapewniajacej tacznie osiggniecie lub przekroczenie

danego progu ogdlnej liczby gtoséw okreslonego w tych przepisach.

Zgodnie z art. 89 Ustawy o Ofercie akcjonariusz nie moze wykonywac prawa gtosu z akcji
spotki publicznej bedacych przedmiotem czynnosci prawnej lub innego zdarzenia prawnego
powodujgcego osiggniecie lub przekroczenie danego progu ogdlnej liczby gtoséw, jezeli
osiggniecie lub przekroczenie tego progu nastapito z naruszeniem wyzej opisanych

obowigzkdw.

Naruszenie powyzszych obowigzkow skutkuje zakazem wykonywania prawa gtosu. Prawo
gtosu z akcji spotki publicznej wykonane wbrew zakazowi, nie jest uwzgledniane przy
obliczaniu wyniku gtosowania nad uchwatg walnego zgromadzenia, z zastrzezeniem

przepisow innych ustaw.

Stosownie do art. 90 Ustawy o Ofercie, przepisow rozdziatu 4 tej ustawy dotyczacego
znacznych pakietéw akcji spotek publicznych nie stosuje sie w przypadku nabywania akcji
przez firme inwestycyjng, w celu realizacji okreslonych regulaminami, o ktérych mowa
odpowiednio w art. 28 ust. 1 i art. 37 ust. 1 Ustawy o Obrocie, zadan zwigzanych z

organizacjg rynku regulowanego.

Obowigzki dotyczgce nabywania znacznych pakietow akcji wskazane w art. 72-74 Ustawy
o Ofercie, czyli:
a) nabycie akcji spétki publicznej w liczbie powodujacej zwiekszenie udziatu w ogolnej
liczbie gtoséw o wiecej niz:
« 10 % ogolnej liczby gtosow - w okresie krétszym niz 60 dni, przez podmiot,
ktorego udziat w ogdlnej liczbie gtoséw w tej spétce wynosi mniej niz 33% lub
« 5 % ogdlnej liczby gtoséw - w okresie krotszym niz 12 miesiecy, przez
akcjonariusza, ktdrego udziat w ogdlnej liczbie gtosow w tej spdtce wynosi co
najmniej 33%
wytacznie w wyniku ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane
tych akcji w liczbie nie mniejszej niz odpowiednio 10 % lub 5 % ogdlnej liczby gtosow;
b) przekroczenie 33% ogodlnej liczby gtoséw w spdtce publicznej wytacznie w wyniku
ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji tej spotki w

liczbie zapewniajacej osiagniecie 66% ogdlnej liczby gtosow, z wyjatkiem przypadku,
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gdy przekroczenie 33% ogdlnej liczby gtosdw ma nastgpi¢ w wyniku ogtoszenia
wezwania, o ktérym mowa w pkt. c);
c) przekroczenie 66% ogodlnej liczby gloséw w spdtce wytacznie w wyniku ogtoszenia
wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane wszystkich pozostatych akcji tej
spotki;

nie powstajg w przypadku nabycia akcji spotki, ktorej akcje wprowadzone sg wytacznie do

Alternatywnego Systemu Obrotu.

1.7 Ograniczenia wynikajace z ustawy o ochronie konkurencji i konsumentow

Ustawa z dnia 16 lutego 2007 roku o ochronie konkurencji i konsumentéow (Dz. U. Nr 50
poz. 331 z p6zn. zm.) w art. 13 naktada na kazdego przedsiebiorce obowigzek zgtoszenia
zamiaru koncentracji Prezesowi Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw, w
nastepujacych sytuacjach:
« gdy taczny $wiatowy obrot przedsiebiorcow uczestniczacych w koncentracji w roku
obrotowym poprzedzajacym rok zgtoszenia przekracza réwnowartos¢ 1 000 000
000 euro, lub
« gdy taczny obrét na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przedsiebiorcow
uczestniczacych w koncentracji w roku obrotowym poprzedzajacym rok zgtoszenia

przekracza réwnowartos¢ 50 000 000 euro.

Powyzsze zgtoszenie dotyczy zamiaru:

» potaczenia dwéch lub wiecej samodzielnych przedsiebiorcow,

« przejecia - przez nabycie lub objecie akcji, innych papieréw wartosciowych,
udziatéw lub w jakikolwiek inny sposob - bezposredniej lub posredniej kontroli nad
jednym lub wiecej przedsiebiorcami przez jednego lub wiecej przedsiebiorcéw,

« utworzenia przez przedsiebiorcéw wspdlnego przedsiebiorcy,

» nabycia przez przedsiebiorce czesci mienia innego przedsiebiorcy (catosci lub czesci
przedsiebiorstwa), jezeli obrét realizowany przez to mienie w ktorymkolwiek z
dwoch lat obrotowych poprzedzajacych zgtoszenie przekroczyt na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej rédwnowartos¢ 10 000 000 euro.

Wytaczenia od przedstawionego powyzej obowigzku przewiduje art. 14 Ustawy o ochronie
konkurencji i konsumentdéw, zgodnie z ktdrym zgtoszeniu nie podlega zamiar koncentracji:

« jezeli obrot przedsiebiorcy, nad ktérym ma nastgpi¢ przejecie kontroli, nie
przekroczyt na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w Zzadnym z dwodch lat

obrotowych poprzedzajacych zgtoszenie réwnowartosci 10 000 000 euro,
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+ polegajacej na czasowym nabyciu lub objeciu przez instytucje finansowa akcji albo
udziatédw w celu ich odsprzedazy, jezeli przedmiotem dziatalnosci gospodarczej tej
instytucji jest prowadzone na wiasny lub cudzy rachunek inwestowanie w akcje albo
udziaty innych przedsiebiorcow, pod warunkiem, ze odsprzedaz ta nastgpi przed
uptywem roku od dnia nabycia lub objecia, oraz ze instytucja ta nie wykonuje praw
z tych akcji albo udziatéw, z wyjatkiem prawa do dywidendy, lub wykonuje te
prawa wytgcznie w celu przygotowania odsprzedazy catosci lub czesci
przedsiebiorstwa, jego majatku lub tych akcji albo udziatéw,

+ polegajacej na czasowym nabyciu lub objeciu przez przedsiebiorce akcji lub
udziatdbw w celu zabezpieczenia wierzytelnosci, pod warunkiem Ze nie bedzie on
wykonywat praw z tych akcji lub udziatdw, z wytaczeniem prawa do ich sprzedazy,

« nastepujacej w toku postepowania upadtosciowego, z wylaczeniem przypadkéw,
gdy zamierzajacy przeja¢ kontrole jest konkurentem albo nalezy do grupy
kapitatowej, do ktorej nalezg konkurenci przedsiebiorcy przejmowanego,

« przedsiebiorcow nalezacych do tej samej grupy kapitatowej.

Art. 15 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw stanowi, ze dokonanie przez
przedsiebiorce zaleznego koncentracji jest uznawane za koncentracje przedsiebiorcy

dominujacego.

Do obrotu o ktérym mowa w art. 13 w ust. 1 Ustawy o Ochronie Konkurencji i
Konsumentéw wtacza sie zaréwno obrot przedsiebiorcow bezposrednio uczestniczacych w
koncentracji, jak réwniez innych przedsiebiorcéw nalezacych do grupy kapitatowej, do
ktérej nalezy przedsiebiorca uczestniczacy w koncentracji. Natomiast obrét, o ktorym
mowa w art. 14 pkt. 1 Ustawy obejmuje zaréwno przedsiebiorce, nad ktorym ma zostac

przejeta kontrola, jak i jego przedsiebiorcéw zaleznych.

Art. 94 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw definiuje, kto zgtasza zamiar

koncentracji. Zgodnie z ust. 2 przedmiotowej regulacji, zgtoszenia zamiaru koncentracji

dokonuja:
« wspodlnie taczacy sie przedsiebiorcy - w przypadku, o ktérym mowa w art. 13 ust. 2
pkt. 1,
« przedsiebiorca przejmujacy kontrole - w przypadku, o ktérym mowa w art. 13 ust.
2 pkt. 2,

« wspdlnie wszyscy przedsiebiorcy bioracy wudziat w utworzeniu wspdlnego

przedsiebiorcy - w przypadku, o ktorym mowa w art. 13 ust. 2 pkt. 3,
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« przedsiebiorca nabywajacy cze$¢ mienia innego przedsiebiorcy - w przypadku, o

ktérym mowa w art. 13 ust. 2 pkt. 4.

Zgtoszenie zamiaru koncentracji dokonuje przedsiebiorca dominujacy, jesli witasnie
przedsiebiorca dominujgacy dokonuje koncentracji za posrednictwem co najmniej dwdch

przedsiebiorcow zaleznych.

Art. 96 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw wskazuje, ze postepowanie
antymonopolowe w sprawach z zakresu koncentracji powinno zosta¢ zakonczone w
terminie 2 miesiecy od dnia wszczecia postepowania. Do momentu wydania przez Prezesa
Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw decyzji lub do uptywu terminu, w ktorym
przedmiotowa decyzji powinna zosta¢ wydana, przedsiebiorcy, ktorzy zadeklarowali zamiar

koncentracji, zobowigzani sg do wstrzymania sie od jej dokonania.

Zgodnie z art. 18 i 19 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentow, Prezes Urzedu
Ochrony Konkurencji i Konsumentéw wydaje zgode na dokonanie koncentracji, ktora nie
spowoduje ograniczenia konkurencji na rynku w sposéb istotny, w szczegdlnosci
koncentracja nie spowoduje powstania lub umocnienia pozycji dominujgcej na rynku.
Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw wydaje zgode w drodze decyzji. W
zwigzku z wydaniem zgody na koncentracje, Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i
Konsumentow ma prawo zobligowaé przedsiebiorce lub przedsiebiorcédw, ktérzy majq
zamiar dokona¢ koncentracji, do spetnienia okreslonych warunkéw lub zobowigza¢ miedzy
innymi do:

« zbycia catosci lub czesci udziatéw majatku jednego lub kilku przedsiebiorcéw,

« pozbycia sie kontroli nad okreslonym przedsiebiorcg lub przedsiebiorcami, w
szczegoblnosci przez zbycie okreslonego pakietu akcji lub udziatéw, lub odwotania z
funkcji cztonka organu zarzadzajacego Iub kontrolnego jednego Iub kilku
przedsiebiorcow,

« udzielenia licencji praw wytgacznych konkurentowi.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow okresla w decyzji termin spetnienia
warunkéw oraz naktada obowigzek informacji i realizacji wskazanych warunkéw. Jesli w
terminie 2 lat od dnia wydania decyzji wyrazajacej zgode na koncentracje, koncentracja

nie zostanie dokonana, zgoda na koncentracje wygasa.
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Prezesowi Urzedu Ochrony konkurencji i Konsumentdéw przystuguje uprawnienie do
natozenia kary pienieznej na przedsiebiorce, ktéry nawet nieumyslenie dokonat
koncentracji bez uzyskania zgody. Wysokos$¢ kary pienieznej wynosi nie wiecej niz 10%
przychodu osiggnietego w roku rozliczeniowym, poprzedzajacym rok natozenia kary.
Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentdw moze réwniez natozy¢ nastepujgce
kary pieniezne:
e w przypadku podania nieprawdziwych danych przez przedsiebiorce we wniosku
okreslonym w artykule 23 Ustawy przedmiotowa kara moze stanowi¢ réwnowartosc
50 000 000 euro,
+ za kazdy dzien zwtoki w wykonaniu decyzji wydanych m.in. na podstawie art. 19
ust. 1 ustawy lub wyrokow w sprawie koncentracji - do 10 000 euro
e na osobe petniagcq funkcje kierownicza Ilub wchodzacg w skiad organu
zarzadzajacego przedsiebiorcy lub zwigzku przedsiebiorcow, jesli wskazana osoba
nie zgtosita zamiaru koncentracji - do wysokosci piecdziesieciokrotnosci

przecietnego wynagrodzenia

Ponadto, jesli nie zgtoszono zamiaru koncentracji lub nie wykonano decyzji o zakazie
koncentracji, a koncentracja zostata juz dokonana i przywrdcenie na rynku konkurencji nie
jest juz mozliwe w inny sposob, Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw jest
uprawniony do wydania decyzji nakazujqcej podziat potaqczonego przedsiebiorcy, zbycie
catosci lub czesci majatku przedsiebiorcy, zbycie udziatdow Ilub akcji zapewniajgcych
kontrole nad przedsiebiorcg lub przedsiebiorcami, lub rozwigzanie spdétki, nad ktérg
przedsiebiorcy sprawuja kontrole. Do przedmiotowego podziatlu majg zastosowanie

przepisu ustawy kodeks spotek handlowych, w szczegdlnosci artykuty od 528 do 550.

1.8 Ograniczenia wynikajace z Rozporzadzenia Rady (WE) nr 139/2004 w

sprawie kontroli koncentracji przedsiebiorstw

Rozporzadzenie Rady (WE) nr 139/2004 z dnia 20 stycznia 2004 roku w sprawie kontroli
koncentracji przedsiebiorcéw, zwane dalej Rozporzgadzeniem, rowniez definiuje wymogi w
zakresie kontroli koncentracji, ktére majg wptyw na obrdét akcjami. Rozporzadzenie
reguluje tzw. koncentracje wspdlnotowa. Koncentracja posiada wymiar wspdlnotowy w
nastepujacych przypadkach:

1) gdy taczny $wiatowy obrot wszystkich przedsiebiorstw, uczestniczacych w

koncentracji, wynosi wiecej niz 5 000 000 000 euro, oraz
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2) gdy faczny obrét przypadajacy na Wspdlnote Europejskg kazdego z co najmniej
dwoch przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz
250 000 000 euro, chyba ze kazde =z przedsiebiorstw uczestniczacych w
koncentracji uzyskuje wiecej niz dwie trzecie swoich tacznych obrotéw,
przypadajacych na Wspdlnote, w jednym i tym samym panstwie cztonkowskim.

Ponadto koncentracja przedsiebiorstw ma wymiar wspolnotowy, gdy:

1) taczny Swiatowy obrot wszystkich zainteresowanych przedsiebiorstw wynosi wiecej
niz 2 500 min euro,

2) w kazdym z co najmniej trzech Panstw Cztonkowskich, taczny obrét wszystkich
zainteresowanych przedsiebiorstw wynosi wiecej niz 100 min euro,

3) w kazdym z co najmniej trzech Panstw Cztonkowskich, taczny obrét wszystkich
przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 100 000 000
euro, z czego taczny obrét co najmniej dwoch przedsiebiorstw uczestniczacych w
koncentracji wynosi co najmniej 25 000 000 euro,

4) faczny obrét przypadajacy na Wspolnote Europejska, kazdego z co najmniej dwoch
przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 100 000 000
euro, chyba, ze kazde z uczestniczacych w koncentracji przedsiebiorstw uzyskuje
wiecej niz 2/3 swoich tgcznych obrotéw przypadajacych na Wspdlnote w jednym i
tym samym Panstwie Cztonkowskim.

Rozporzadzenie dotyczy koncentracji prowadzacych do zmiany struktury wiasnosciowej w
przedsiebiorstwie, ktdra bedzie miata charakter trwaty. Koncentracja wspdlnotowa podlega
zgtoszeniu do Komisji Europejskiej, przed samym jej dokonaniem, ale po zawarciu umowy,

lub ogtoszeniu publicznej oferty albo po przejeciu wiekszosciowego udziatu.

2. Okreslenie podstawy prawnej emisji instrumentéow finansowych
2.1 Organ uprawniony do podjecia decyzji o emisji instrumentow finansowych

Zgodnie z artykutami 430-432 Kodeksu Spétek Handlowych, organem uprawnionym do
podjecia decyzji o emisji instrumentéw finansowych jest Walne Zgromadzenie Spotki.
2.2 Data i forma podjecia decyzji o emisji akcji serii B i D z przytoczeniem jej

tresci

Akcje serii B, wprowadzane do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu, zostaty
utworzone na podstawie uchwaty nr 2 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Venture

Capital Poland S.A. z dnia 19 kwietnia 2010 roku w sprawie podwyzszenia kapitatu
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zakladowego oraz wytgczenia prawa poboru akcjonariuszy do akcji nowej emisji,

wyemitowano 112.000 akcji na okaziciela serii B.

~Uchwata nr 2
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Spotki pod firma Venture Capital Poland Spétka Akcyjna z siedziba w Warszawie
z dnia 19 kwietnia 2010 roku
w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego oraz wytaczenia prawa
poboru akcjonariuszy do akcji nowej emisji
Dziatajgc na podstawie art. 430 §1, art. 431 §1, §2 pkt. 1) oraz art. 433 §2 Kodeksu
spotek handlowych, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spoétki pod firmg VENTURE
CAPITAL POLAND Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, podejmuje uchwate o
podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spotki o kwote 11.200 zt (stownie: jedenascie tysiecy
dwiescie ztotych), to jest z kwoty 100.000 zt (stownie: sto tysiecy ztotych) do kwoty
111.200 zt (stownie: sto jedenascie tysiecy dwiescie ztotych), w drodze emisji 112.000
(stownie: sto dwanascie tysiecy) nowych akcji na okaziciela o wartosci nominalnej 0,10 zt
(stownie: dziesie¢ groszy) kazda akcja, nieuprzywilejowanych, serii B o cenie emisyjnej
1.78 zt (stownie: jeden ztoty siedemdziesigt osiem groszy) kazda akcja.
Nowe akcje bedg uczestniczyé w dywidendzie od 1 (pierwszego) maja 2010 (dwa tysigce
dziesigtego) roku.
Nowe akcje zostang objete w trybie subskrypcji prywatnej, poprzez zawarcie umowy ze
Spoétkq pod firmg Veno Spdtka Akcyjna z siedzibq w Warszawie, wpisang do rejestru
przedsiebiorcow prowadzonego przez Sgd Rejonowy dla m. st. Warszawy Wydziat XII
Gospodarczy KRS pod nr 0000290248, ktéra obejmie wszystkie nowe akcje w zamian za
wktad pieniezny (gotéwka) wptacony w catosci przed zarejestrowaniem podwyzszenia
kapitatu zaktadowego.
Ustala sie, ze umowa objecia akcji ze Spotkq pod firmg Veno Spétka Akcyjna, z siedzibg w
Warszawie zostanie zawarta najpdzniej do dnia 30 (trzydziestego) kwietnia 2010 (dwa
tysigce dziesigtego) roku.
W interesie Spotki wytacza sie prawo poboru akcji nowej emisji przez dotychczasowych
akcjonariuszy. Interes Spotki w podwyzszeniu kapitatu zaktadowego w uchwalonym trybie

wynika z koniecznosci pozyskania przez Spoétke inwestora zewnetrznego.”

Akcje serii D, wprowadzane do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu, zostaty
utworzone na podstawie uchwaty nr 3/2010 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia

Spotki z dnia 12 sierpnia 2010 roku w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki
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poprzez emisje akcji serii C i akcji serii D w drodze subskrypcji prywatnej z pozbawieniem
dotychczasowych akcjonariuszy w catosci prawa poboru, zmiany Statutu Spotki,
upowaznienia Rady Nadzorczej do ustalenia tekstu jednolitego Statutu Spotki

uwzgledniajgcego uchwalone zmiany.

Akcje serii D, wprowadzane do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu, zostaty
utworzone na podstawie uchwaty nr 3/2010 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Venture Capital Poland S.A. z dnia 12 sierpnia 2010 roku w sprawie podwyzszenia kapitatu
zaktadowego oraz wytaczenia prawa poboru akcjonariuszy do akcji nowej emisji.
Wyemitowano 772.720 akcji imiennych uprzywilejowanych serii C oraz 363.640 akcji

zwyktych na okaziciela serii D.

~Uchwata nr 3/2010
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
VENTURE CAPITAL POLAND S.A.
z dnia 12 sierpnia 2010 roku
w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki poprzez emisje akcji serii
C i akcji serii D w drodze subskrypcji prywatnej z pozbawieniem
dotychczasowych akcjonariuszy w catosci prawa poboru, zmiany Statutu Spéftki,
upowaznienia Rady Nadzorczej do ustalenia tekstu jednolitego Statutu Spoftki

uwzgledniajacego uchwalone zmiany

§1
Dziatajac na podstawie art. 430 § 1, art. 431 § 1 i § 2 pkt. 1, 432 Kodeksu spdtek
handlowych Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki VENTURE CAPITAL POLAND Spoétka

Akcyjna z siedzibg w Warszawie (dalej zwanej rowniez ,Spdétka”) uchwala, co nastepuje:

1. Kapitat zaktadowy Spdtki zostaje podwyzszony o kwote nie wyzszga niz 113.636 zt
(stownie: sto trzynascie tysiecy szescset trzydziesci szes¢ ztotych).

2. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spdtki, o ktérym mowa w ust.1, zostanie dokonane
poprzez emisje nie wiecej niz:

a) 772.720 (siedemset siedemdziesigt dwa tysigce siedemset dwadziescia) akcji imiennych
uprzywilejowanych serii C o wartosci nominalnej 0,10 PLN (stownie: 10 groszy) kazda

akcja, o numerach od numeru 1 do numeru nie wiecej niz 772.720;
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b) 363.640 (trzysta szescdziesigt trzy tysigce szescéset czterdziesci) akcji zwyktych na
okaziciela serii D o wartosSci nominalnej 0,10 PLN (stownie: 10 groszy) kazda, o numerach
od numeru 1 do numeru nie wiecej niz 363.640,

3. Akcje serii C i akcje serii D zostang objete w drodze subskrypcji prywatnej w rozumieniu
art. 431 § 2 pkt. 1 Kodeksu Spdétek Handlowych, na podstawie oferty ich objecia ztozonej
przez Zarzad Spdtki indywidualnie oznaczonym podmiotom, w liczbie okreslonej przez
Zarzad Spotki, tacznie nie przekraczajgcej 99 osob.

4. Akcje serii C i akcje serii D zostang objete wytacznie za wktady pieniezne. Wktady na
pokrycie akcji serii C i akcji serii D wniesione zostang przed zarejestrowaniem
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki.

5. Akcje serii C i akcje serii D uczestniczy¢ beda w dywidendzie poczawszy od dnia 1 maja
2010 roku.

6. Zawarcie umow o objecie akcji serii C i akcji serii D nastapi do dnia 30 wrzesnia 2010
roku.

7. Cena emisyjna akcji serii C i akcji serii D wyniesie 2,20 PLN (stownie: dwa zfote i
dwadziescia groszy) za akcje.

8. Akcje serii C bedg akcjami imiennymi uprzywilejowanymi. Uprzywilejowanie akcji serii C
dotyczy prawa gtosu oraz powotywania i odwotywania cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki.
Uprzywilejowanie akcji serii C dotyczy prawa gtosu oraz powotywania i odwotywania
cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki. Uprzywilejowanie w zakresie prawa gfosu polega na
tym, ze na jedng akcje serii C przypadajq dwa gtosy. Uprzywilejowanie akcji serii C w
zakresie powotywania i odwotywania cztonkéw Rady Nadzorczej Spétki polega na tym, ze
akcje serii C wspdlnie z akcjami imiennymi serii A bedq uczestniczy¢ (z wytaczeniem akcji
innych serii) w gtosowaniu w sprawie powofania i odwotania 2 (dwoéch) cztonkéw Rady
Nadzorczej, w tym Przewodniczgcego, w przypadku Rady Nadzorczej sktadajgcej sie z 3
(trzech) lub 4 (czterech) cztonkdéw oraz 3 (trzech) cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym
Przewodniczgcego, w przypadku Rady Nadzorczej sktadajacej sie z 5 (pieciu) cztonkdw.

9. Akcje serii D bedg akcjami zwyktymi na okaziciela.

§2
Po zapoznaniu sie z pisemng opiniq Zarzadu Spétki uzasadniajgcg powdd pozbawienia
dotychczasowych akcjonariuszy Spotki prawa poboru akcji serii C oraz akcji serii D oraz
proponowang cene emisyjng akcji serii C i akcji serii D, stanowigcq Zatacznik nr 1 do
niniejszej Uchwalty, dziatajac w interesie spotki Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spotki
pod firmg VENTURE CAPITAL POLAND Spdtka Akcyjna z siedzibg w Warszawie pozbawia
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niniejszym dotychczasowych akcjonariuszy Spotki w catosSci prawa poboru akcji serii C i

akcji serii D.

§3

W zwigzku z emisjq akcji serii C i akcji serii D Walne Zgromadzenie Spdtki upowaznia
Zarzad Spétki do:

a.

podjecia wszelkich czynnosci zwigzanych z podwyzszeniem kapitatu
zaktadowego Spotki, na podstawie § 1 powyzej;

wyboru podmiotéow w liczbie tacznie nie przekraczajgcej 99 o0sob, ktorym
bedq zaoferowane do objecia akcje serii C;

wyboru podmiotéow w liczbie tacznie nie przekraczajacej 99 o0sob, ktorym
bedq zaoferowane do objecia akcje serii D;

ustalenia szczegotowych zasad oferowania akcji serii C i akcji serii D
podmiotom, o ktérych mowa punkcie b i ¢ powyzej, jesli Zarzad Spotki uzna
to za stosowne;

zawarcia umow o objeciu akcji serii C i akcji serii D;

ztozenia w formie aktu notarialnego os$wiadczenia o wysokosci objetego
kapitatu zaktadowego w trybie art. 310 § 2 i § 4 w zw. z art. 431 § 7
Kodeksu spotek handlowych;

odstagpienia od sktadania ofert w przedmiocie zawarcia umow o objeciu akcji

serii C i akcji serii D.

§4

Walne Zgromadzenie Spdtki pod firmg VENTURE CAPITAL POLAND Spétka Akcyjna z

siedzibq w Warszawie niniejszym postanawia:

- zmieni¢ §10 ust. 1 Statutu Spoétki nadajac mu nowe, nastepujgce brzmienie:

»1. Kapitat zaktadowy Spdtki wynosi nie wiecej niz 224.836 (stownie: dwiesScie dwadziescia

cztery tysigce osiemset trzydziesci szesc¢) ztotych i dzieli sie na:

a) 1.000.000 (jeden) milion akcji imiennych uprzywilejowanych serii A o numerach od

numeru 1 do numeru 1.000.000 o wartosci nominalnej 0,10 zt (stownie: 10 groszy)

kazda;

b) 112.000 (sto dwanascie tysiecy dwiescie) akcji na okaziciela serii B o numerach od

numeru 1 do numeru 112.000 o wartosci nominalnej 0,10 zt (stownie: 10 groszy)

kazda;

c) nie wiecej niz 772.720 (siedemset siedemdziesigt dwa tysigce siedemset

dwadziescia) akcji imiennych uprzywilejowanych serii C o numerach od numeru 1
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do numeru nie wiecej niz 772.720 o wartosci nominalnej 0,10 zt (stownie: 10
groszy) kazda;

d) nie wiecej niz 363.640 (trzysta szescdziesiat trzy tysigce szescset czterdziesci) akcji
zwyktych na okaziciela serii D o numerach od numeru 1 do numeru nie wiecej niz
363.640 o wartosci nominalnej 0,10 zt (stownie: 10 groszy) kazda;

Przed zarejestrowaniem Spdétki na pokrycie kapitatu zaktadowego dokonano wpfaty
w fgcznej wysokosci 25.000 zt (stownie: dwadziescia piec tysiecy ztotych).

- skresli¢ § 10 ust. 2 Statutu Spotki,

- zmieni¢ § 11 ust. 2 Statutu Spotki nadajgc mu nowe, nastepujace brzmienie:
»2. Akcje serii A i akcje serii C sq akcjami imiennymi uprzywilejowanymi. Uprzywilejowanie
akcji serii A i akcji serii C dotyczy prawa gtosu oraz powofywania i odwotywania cztonkéw
Rady Nadzorczej Spotki. Uprzywilejowanie w zakresie prawa gfosu polega na tym, ze na
jedng akcje serii A i jedngq akcje serii C przypadajq dwa gtosy. Uprzywilejowanie akcji serii
A i akcji serii C w zakresie powoftywania i odwotywania cztonkéow Rady Nadzorczej Spotki
polega na tym, Zze akcje serii C wspdlnie z akcjami imiennymi serii A bedgq uczestniczy¢ (z
wytaczeniem akcji innych serii) w gtosowaniu w sprawie powofania i odwotania 2 (dwdch)
cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczacego, w przypadku Rady Nadzorczej
sktadajacej sie z 3 (trzech) lub 4 (czterech) cztonkéw oraz 3 (trzech) cztonkéw Rady
Nadzorczej, w tym Przewodniczacego, w przypadku Rady Nadzorczej sktadajgcej sie z 5

(pieciu) cztonkow”,

§5
Zgodnie z art. 430 § 5 Kodeksu spdétek handlowych Walne Zgromadzenie spdtki pod firmag
VENTURE CAPITAL POLAND Spétka Akcyjna z siedzibq w Warszawie upowaznia Rade
Nadzorczg Spétki do ustalenia tekstu jednolitego Statutu Spdtki, uwzgledniajgcego zmiany

wprowadzone niniejszqg uchwaty.

§6
Niniejsza uchwata wchodzi w ZzZycie z dniem zarejestrowania przez Sad zmian Statutu
Spotki uchwalonych na podstawie Uchwaty Nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Spotki z dnia 19 kwietnia 2010 roku, objetego protokotem notarialnym sporzadzonym

przez notariusza w Warszawie Magdalene Arendt, Rep. A Nr 2540/2010."
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2.3 Data i forma podjecia decyzji o wprowadzeniu akcji serii B i D Emitenta do

obrotu w Alternatywnym Systemie na rynku NewConnect

Podstawg prawna wprowadzenia akcji serii B i D do obrotu w Alternatywnym Systemie
Obrotu jest uchwata nr 5/2010 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Venture Capital
Poland S.A. z dnia 12 sierpnia 2010 roku w sprawie dematerializacji oraz ubiegania sie o
dopuszczenie oraz wprowadzenie akcji serii A, akcji serii B, akcji serii C oraz akcji serii D
do obrotu w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez Gietde Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A. z siedzibg w Warszawie (rynek NewConnect). Tresé

podjetej uchwalty jest nastepujaca:

~Uchwata nr 5/2010
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Venture Capital Poland S.A.
z dnia 12 sierpnia 2010 roku
w sprawie dematerializacji oraz ubiegania sie o dopuszczenie oraz wprowadzenie
akcji serii A, akcji serii B, akcji serii C oraz akcji serii D do obrotu w
alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez Gietde Papierow

Wartosciowych w Warszawie S.A. z siedziba w Warszawie (rynek NewConnect)

§1
Walne Zgromadzenie spétki pod firmg VENTURE CAPITAL POLAND Spétka Akcyjna z
siedzibg w Warszawie niniejszym wyraza zgode na ubieganie sie o dopuszczenie oraz na
wprowadzenie akcji serii A, akcji serii B, akcji serii C oraz akcji serii D do obrotu w
alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez Gietde Papierow Wartosciowych w

Warszawie S.A. (rynek NewConnect).

§2
Walne Zgromadzenie Spotki niniejszym wyraza zgode na dematerializacje akcji serii A,
akcji serii B, akcji serii C oraz akcji serii D w rozumieniu przepiséw ustawy z dnia 29 lipca
2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. nr 183, poz. 1538 ze zm.).
§3

Walne Zgromadzenie Spdtki upowaznia Zarzad Spdtki do dokonania wszelkich czynnosci
faktycznych i prawnych niezbednych do realizacji niniejszej uchwaty, w tym niezbednych
do:

47



wiole
VENTURE CAPITAL POLAND S.A. DOKUMENT INFORMACYJNY

a) dopuszczenia i wprowadzenia akcji serii A, akcji serii B, akcji serii C oraz akcji serii
D do obrotu w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez Gietde Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A. (rynek NewConnect),

b) =zlozenia do depozytu prowadzonego przez Krajowy Depozyt Papieréow
Wartosciowych S.A. z siedzibg w Warszawie akcji serii A, akcji serii B, akcji serii C oraz
akcji serii D,

c) dokonania dematerializacji akcji serii A, akcji serii B, akcji serii C oraz akcji serii D,
w tym w szczegdlnosci do zawarcia z Krajowym Depozytem Papierow WartosSciowych
S.A. z siedzibg w Warszawie umowy lub umow, ktdrych przedmiotem bytaby rejestracja
w depozycie papierow wartosciowych prowadzonym przez Krajowy Depozyt Papierow
Wartosciowych S.A. akcji serii A, akcji Seri B, akcji serii C oraz akcji serii D.

d) zawarcia stosownej umowy z Autoryzowanym Doradcg.

§4
Wprowadzenie do obrotu w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez Gietde
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z siedzibqg w Warszawie (rynek NewConnect)
oraz dematerializacja dotyczy¢ bedzie wytacznie akcji na okaziciela. Tym samym uchwafta
niniejsza ma zastosowanie do akcji serii A i akcji serii C dopiero pod warunkiem i z

momentem zamiany ich na akcje na okaziciela.”

3. Oznaczenie dat, od ktorych akcje uczestnicza w dywidendzie

Wszystkie akcje Emitenta wprowadzane do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu (to
jest akcje serii B i akcje serii D), sa akcjami zwyktymi na okaziciela, rdwne w prawach, z

ktérymi nie sg zwigzane zadne szczegdlne przywileje ani uprawnienia.

Akcje serii B uczestniczg w dywidendzie poczawszy od wyptat z zysku, jaki przeznaczony
bedzie do podziatu za rok obrotowy rozpoczynajacy sie od dnia 1 maja 2010 r. a konczacy
sie w dniu 31 grudnia 2010 r.

Akcje serii D uczestnicza w dywidendzie poczawszy od wyptat z zysku, jaki przeznaczony
bedzie do podziatu za rok obrotowy rozpoczynajacy sie od dnia 1 maja 2010 r. a konczacy
sie w dniu 31 grudnia 2010 r.
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4. Wskazanie praw z instrumentow finansowych i zasad ich realizacji

Kazda z akcji serii B i D daje prawo do jednego gtosu na Walnym Zgromadzeniu.

4.1 Prawo do dywidendy
4.1.1 Dokladna data(y), w ktérej powstaje prawo
Zgodnie z postanowieniami art. 348 KSH w przypadku spotki publicznej dzien dywidendy
oraz termin wyptaty dywidendy ustala Zwyczajne Walne Zgromadzenie. Dzien dywidendy
moze by¢ wyznaczony na dzien powziecia uchwaty albo w okresie kolejnych trzech
miesiecy, liczac od tego dnia. Uchwata moze rowniez okresla¢ termin wyptaty dywidendy

lub upowazni¢ do wyznaczenia takiego dnia Rade Nadzorcza.

Ustalajac dzien dywidendy oraz termin wyptaty dywidendy Walne Zgromadzenie powinno
wzigé¢ pod uwage regulacje KDPW. Zgodnie z §124 ust. 1 Szczegdtowych Zasad Dziatania
Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych, Emitent jest zobowigzany poinformowac
KDPW o wysokosci dywidendy, o dniu ustalenia prawa do dywidendy (okreslonym w
przepisach KSH jako ,dzien dywidendy”) oraz terminie wyptaty dywidendy. Zgodnie z §124
ust. 2 Szczegotowych Zasad Dziatania KDPW, miedzy dniem ustalenia prawa do dywidendy
a dniem wypfaty dywidendy musi uptywac co najmniej 10 dni. Wyptata dywidendy bedzie
nastepowa¢ za posrednictwem systemu depozytowego KDPW. Wyptata dywidendy
przystugujacej akcjonariuszom posiadajacym zdematerializowane akcje spotki publicznej
zgodnie z §130 Szczegdétowych Zasad Dziatania KDPW, nastepuje poprzez pozostawienie
przez Emitenta do dyspozycji KDPW sS$rodkéw na realizacje prawa do dywidendy na
wskazanym przez KDPW rachunku pienieznym lub rachunku bankowym, a nastepnie
rozdzielenie przez KDPW $rodkow otrzymanych od Emitenta na rachunku uczestnikéw

KDPW, ktorzy nastepnie przekazg je na poszczegolne rachunki akcjonariuszy.

4.1.2 Termin, po ktorym wygasa prawo do dywidendy oraz osoby, na rzecz
ktorych dziata takie wygasniecie prawa

W nastepstwie podjecia przez Walne Zgromadzenie uchwaty o przeznaczeniu catosci/czesci

zysku do podziatu, akcjonariusze nabywajg roszczenie wobec Spotki o wyptate dywidendy.

Roszczenie to staje sie wymagalne z dniem, ustalonej w uchwale WZA, wyptaty dywidendy

i podlega przedawnieniu po 10 latach od daty podjecia przez WZA tejze uchwaty o podziale

zysku. Beneficjentem przedawnienia roszczenia o wyptate dywidendy jest Spotka.
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4.1.3 Ograniczenia i procedury zwigzane z dywidendami w przypadku
posiadaczy akcji, niebedacych rezydentami

Po przedstawieniu podmiotowi zobowigzanemu do potracenia zryczattowanego podatku

dochodowego tzw. certyfikatu rezydencji, wydanego przez wiasciwg administracje

podatkowg, mozliwe jest niepobieranie podatku Ilub zastosowanie stawki podatku

wynikajacej z zawartej przez Rzeczpospolita Polska umowy w sprawie zapobiegania

podwdjnemu opodatkowaniu. Obowigzek dostarczenia certyfikatu cigzy na podmiocie

bedacym nierezydentem.

Nie istniejg inne ograniczenia ani specjalne procedury, poza opisanymi w niniejszym
punkcie, zwigzane z wyptatg dywidendy dla posiadaczy akcji Spotki bedacych

nierezydentami.

4.1.4 Stopa dywidendy lub sposob jej wyliczenia, czestotliwo$¢ oraz
akumulowany lub nieakumulowany charakter wyptat

Zgodnie z postanowieniami Art. 347 KSH, akcjonariusze majg prawo do udziatu w zysku

wykazanym w sprawozdaniu finansowym zbadanym przez biegtego rewidenta, ktéry zostat

przeznaczony przez WZA do wyptaty akcjonariuszom.

Kwota przeznaczona do podziatu miedzy akcjonariuszy nie moze przekracza¢ zysku za
ostatni rok obrotowy, powiekszonego o niepodzielone zyski z lat ubiegtych oraz o kwoty
przeniesione z utworzonych z zysku kapitatéw zapasowego i rezerwowych, ktdre mogg by¢
przeznaczone na wyptate dywidendy. Kwote tg nalezy pomniejszy¢ o niepokryte straty,
akcje wiasne oraz o kwoty, ktore zgodnie z ustawg lub Statutem powinny by¢
przeznaczone z zysku za ostatni rok obrotowy na kapitaty zapasowy lub rezerwowe. Zysk
rozdziela sie proporcjonalnie w stosunku do liczby akcji, chyba ze w spdice wystepujg

akcje uprzywilejowane co do dywidendy.

Statut Spoétki nie przewiduje istnienia akcji uprzywilejowanych co do dywidendy, co

oznacza, ze na kazda z akcji Spétki przypada dywidenda w takiej samej wysokosci.

4.2 Prawo do udziatu w WZA i prawo glosu
Na podstawie art. 406t KSH prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu Spoiki
publicznej maja tylko osoby bedace akcjonariuszami Spdétki na szesnascie dni przed datg

walnego zgromadzenia (dzien rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu).
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Akcjonariusz moze uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywac prawo gtosu

osobiscie lub przez petnomocnika (art. 412 §1 KSH).

Akcjonariusz spétki publicznej moze przenosi¢ akcje w okresie miedzy dniem rejestracji
uczestnictwa w walnym zgromadzeniu a dniem zakonczenia walnego zgromadzenia (art.
4064 KSH). Akcja daje prawo do jednego gtosu na Walnym Zgromadzeniu (art. 411 §1
KSH). Akcjonariusz spotki publicznej moze odda¢ gtos na walnym zgromadzeniu drogg
korespondencyjng, jezeli przewiduje to regulamin walnego zgromadzenia (art. 4111 §1
KSH). Akcjonariusz, ktory oddat gtos korespondencyjnie, traci prawo oddania gtosu na
walnym zgromadzeniu. Gtos oddany korespondencyjnie moze jednak zosta¢ odwotany
przez o$wiadczenie ztozone spoétce. Oswiadczenie o odwotaniu jest skuteczne, jezeli doszio
do spotki nie pozniej niz w chwili zarzadzenia gtosowania na walnym zgromadzeniu (art.
4112 §4 KSH).

Akcjonariusz moze gtosowac odmiennie z kazdej z posiadanych akcji (art. 4113 KSH).

4.3 Prawo poboru w ofertach subskrypcji papierow wartosciowych tej
samej klasy

Zgodnie z postanowieniami Art. 433 KSH akcjonariuszom Spotki przystuguje prawo
pierwszenstwa objecia nowych akcji w stosunku do liczby posiadanych akcji — prawo
poboru. W interesie Spdétki Walne Zgromadzenie moze pozbawi¢ akcjonariuszy prawa
poboru akcji w catosci lub w czesci. Uchwata walnego zgromadzenia wymaga wiekszosci co
najmniej czterech piatych gtoséw. Pozbawienie akcjonariuszy prawa poboru akcji moze
nastapi¢ w przypadku, gdy zostato to zapowiedziane w porzadku obrad Walnego
Zgromadzenia. Zarzad przedstawia Walnemu Zgromadzeniu pisemng opinie uzasadniajaca
powody pozbawienia prawa poboru oraz proponowang cene emisyjng akcji badz sposob jej

ustalenia.

Powyzsze postanowienia nie majgq zastosowania, gdy uchwata o podwyzszeniu kapitatu
stanowi, ze nowe akcje majg by¢ objete w cato$ci przez instytucje finansowg
(subemitenta), z obowigzkiem oferowania ich nastepnie akcjonariuszom celem
umozliwienia im wykonania prawa poboru na warunkach okreslonych w uchwale, badz
uchwata stanowi, ze nowe akcje majg by¢ objete przez subemitenta w przypadku, gdy
akcjonariusze ktérym stuzy prawo poboru, nie obejma czesci lub wszystkich oferowanych

im akcji.
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Zawarcie z subemitentem umédw, o ktérych mowa powyzej, wymaga zgody Walnego
Zgromadzenia, ktére podejmuje uchwate na wniosek Zarzadu zaopiniowany przez Rade
Nadzorczg. Statut lub uchwata Walnego Zgromadzenia moze przewidywac przekazanie tej

kompetencji Radzie Nadzorczej.

4.4 Prawo do udzialu w nadwyzkach w przypadku likwidacji
Zgodnie z postanowieniami Art. 474 §1 KSH, po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu
wierzycieli Spétki moze nastgpi¢ podziat pomiedzy akcjonariuszy majatku spofki
pozostatego po takim zaspokojeniu lub zabezpieczeniu. Majatek pozostaty po zaspokojeniu
lub zabezpieczeniu wierzycieli spotki, stosowanie do postanowien Art. 474 §2 KSH, dzieli
sie pomiedzy akcjonariuszy Spotki w stosunku do dokonanych przez kazdego z
akcjonariuszy wptat na kapitat zakladowy Spotki. Wielkos¢ wptat na kapitat zaktadowy
spotki przez danego akcjonariusza ustala sie w oparciu o liczbe i wartos¢ posiadanych

przez niego akcji.

Posiadacze akcji Emitenta majg prawo do udziatu w nadwyzkach w przypadku likwidacji
proporcjonalnie do ich udziatu w kapitale zakladowym Spotki, gdyz Statut nie przewiduje

zadnych przywilejow w zakresie tego prawa.

4.5 Postanowienia w sprawie umorzenia akcji
Zgodnie z postanowieniami Art. 359 §1 KSH, akcje mogg by¢ umorzone w przypadku gdy
Statut tak stanowi. Akcja moze by¢ umorzona albo za zgoda akcjonariusza w drodze jej
nabycia przez Spétke (umorzenie dobrowolne), albo bez zgody akcjonariusza (umorzenie
przymusowe). Umorzenie dobrowolne nie moze by¢ dokonane czesciej niz raz w roku
obrotowym. Na podstawie §5 ust. 2 Statutu Emitenta, Uchwatg Walnego Zgromadzenia

Akcjonariuszy akcje mogg by¢ umarzane na podstawie uchwaty Walnego Zgromadzenia.

4.6 Postanowienia w sprawie zamiany
Zgodnie z postanowieniami Art. 334 §2 KSH, zamiana akcji imiennych na akcje na
okaziciela albo odwrotnie moze by¢ dokonana na zadanie akcjonariusza, jezeli ustawa lub
statut nie stanowi inaczej. Zgodnie z art. 6 Statutu ,Na wniosek akcjonariusza, akcje
imienne mogg by¢ zamieniane na akcje na okaziciela, a akcje na okaziciela mogg by¢

"

zamieniane na akcje imienne. Zamiany akcji dokonuje Zarzad Spotki.” W zwigzku z
powyzszym mozliwoséci zamiany akcji zostajg ograniczone i uzaleznione od decyzji

Zarzadu.
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4.7 Pozostale gidwne prawa korporacyjne
Prawo do zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Na podstawie art. 399 §3 KSH akcjonariusze reprezentujacy co najmniej potowe kapitatu
zaktadowego lub co najmniej potowe ogoétu gtoséw w spdtce, mogag zwotaé nadzwyczajne

walne zgromadzenie. Akcjonariusze wyznaczajq przewodniczgcego tego zgromadzenia.

Prawo do ztozenia wniosku o zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
oraz umieszczenia w porzadku obrad poszczegdlnych spraw

Na podstawie art. 400 KSH akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej 5%
kapitatu zaktadowego Spétki, moga zada¢ zwotania nadzwyczajnego walnego
zgromadzenia i umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad tego zgromadzenia;
statut moze upowazni¢ do zadania zwofania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia
akcjonariuszy reprezentujgcych mniej niz jedna dwudziestg kapitatu zaktadowego. Zadanie
zwotania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia nalezy ztozy¢ zarzadowi na pismie lub w
postaci elektronicznej. Jezeli w terminie dwoch tygodni od dnia przedstawienia zadania
zarzadowi nadzwyczajne walne zgromadzenie nie zostanie zwotane, sad rejestrowy moze
upowazni¢ do zwofania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia akcjonariuszy

wystepujacych z tym zadaniem.

Na podstawie art. 401 §1 KSH akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy, co najmniej
jedng dwudziesta kapitatu zaktadowego mogg zada¢ umieszczenia okresSlonych spraw w
porzadku obrad najblizszego walnego zgromadzenia. Zadanie powinno zosta zgtoszone
zarzadowi nie pdzniej niz na czternascie dni przed wyznaczonym terminem zgromadzenia.
W spétce publicznej termin ten wynosi dwadzieécia jeden dni. Zadanie powinno zawierac
uzasadnienie lub projekt uchwaly dotyczacej proponowanego punktu porzadku obrad.
Zadanie moze zostaé ztozone w postaci elektronicznej.

Na podstawie art. 401 §4 KSH akcjonariusz lub akcjonariusze spétki publicznej
reprezentujacy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zakladowego, moga przed terminem
walnego zgromadzenia zgtasza¢ spoice na pisSmie lub przy wykorzystaniu srodkéw
komunikacji elektronicznej projekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku
obrad walnego zgromadzenia lub spraw, ktére maja zosta¢ wprowadzone do porzadku
obrad. Spoétka niezwiocznie ogtasza projekty uchwat na stronie internetowej.

Kazdy z akcjonariuszy moze podczas walnego zgromadzenia zgtasza¢ projekty uchwat

dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad (art. 401 §5 KSH).
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Art. 422 - 427 KSH - Prawo do zaskarzania uchwat WZA, na zasadach tam

wskazanych. W przypadku gdy uchwata jest sprzeczna ze statutem Spoétki lub dobrymi

obyczajami i godzi w interesy Emitenta, lub ma na celu pokrzywdzenie akcjonariusza

stosownie do art. 422 §1 KSH, akcjonariusz moze wytoczy¢ przeciwko Spoétce powoddztwo o

uchylenie uchwaty podjetej przez Walne Zgromadzenia Spotki. Do wystgpienia z

powddztwem uprawniony jest:

- akcjonariusz, ktory gtosowat przeciwko uchwale Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy,
a po jej podjeciu zazadat zaprotokotowania swojego sprzeciwu,

- akcjonariusz bezzasadnie niedopuszczony do udzialu w Walnym Zgromadzeniu,

- akcjonariusz, ktéry nie byt obecny na Walnym Zgromadzeniu, gdy Walne
Zgromadzenie zwotane zostato w sposob wadliwy lub podjeto uchwate w sprawie

nieobjetej porzadkiem obrad.

Akcjonariusze, uprawnieni do wystgpienia z powodztwem o uchylenie uchwaty Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki, mogg rowniez na mocy art. 425 § 1 KSH wystgpic
przeciwko Spoéice z powoddztwem o stwierdzenie niewaznosci uchwaty Walnego
Zgromadzenia Spotki sprzecznej z ustawg. Powddztwo takie powinno by¢é wniesione w
terminie trzydziestu dni od dnia ogtoszenia uchwaty Walnego Zgromadzenia, nie pdzniej

jednak niz w terminie roku od dnia powziecia uchwaty przez Walne Zgromadzenie.

Art. 385 83 KSH - Na wniosek akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej jedng piata
kapitatu zaktadowego, wybdér Rady Nadzorczej powinien by¢ dokonany przez najblizsze
WZA w drodze gtosowania oddzielnymi grupami, nawet gdy Statut przewiduje inny sposéb

powotania Rady Nadzorczej.

Art. 428 KSH - Podczas obrad WZA Zarzad jest obowigzany do udzielenia akcjonariuszowi
na jego zadanie informacji dotyczacych spotki, jezeli jest to uzasadnione dla oceny sprawy
objetej porzadkiem obrad. Art. 429 KSH - Akcjonariusz, ktéremu odmodwiono ujawnienia
zadanej informacji podczas obrad WZA i ktéry zgtosit sprzeciw do protokotu, moze ztozyc¢
wniosek do sadu rejestrowego o zobowigzanie zarzadu do udzielenia informaciji.
Akcjonariusz moze réwniez ztozy¢ wniosek do sadu rejestrowego o zobowigzanie spotki do

ogtoszenia informacji udzielonych innemu akcjonariuszowi poza WZA.

Na podstawie art. 84 Ustawy o Ofercie akcjonariuszom stuzy prawo do zadania
zbadania przez biegtego okreslonego zagadnienia zwiazanego z utworzeniem

spotki publicznej lub prowadzeniem jej spraw.
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Uchwate w tym przedmiocie podejmuje Walne Zgromadzenie na wniosek akcjonariusza lub
akcjonariuszy, posiadajacych co najmniej 5% ogodlnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu; jezeli Walne Zgromadzenie oddali wniosek o wyznaczenie rewidenta do
spraw szczegolnych, wnioskodawcy mogg wystapi¢ o wyznaczenie takiego rewidenta do

Sadu Rejestrowego w terminie 14 dni od powziecia uchwaty.

Art. 407 §1 KSH - Akcjonariusz moze w lokalu Zarzadu przegladac liste akcjonariuszy
uprawnionych do uczestnictwa w WZA, podpisang przez Zarzad, zawierajacq nazwiska i
imiona albo firmy (nazwy) uprawnionych, ich miejsce zamieszkania (siedzibe), liczbe,
rodzaj i numery akcji oraz liczbe przystugujacych im gtosdow oraz zgdaé odpisu listy za

zwrotem kosztow jego sporzadzenia.

Art. 407 §2 KSH - Akcjonariusz ma prawo zgda¢ wydania odpisu wnioskdw w sprawach

objetych porzadkiem obrad w terminie tygodnia przed WZA.

Art. 410 §2 KSH - Na wniosek akcjonariuszy, posiadajacych jedng dziesigqta kapitatu
zakladowego reprezentowanego na danym WZA, lista obecnosci, zawierajgca spis
uczestnikdow walnego zgromadzenia z wymienieniem liczby akcji, ktére kazdy z nich
przedstawia, i stuzacych im gtosow, podpisana przez przewodniczacego WZA, powinna by¢
sprawdzona przez wybrang w tym celu komisje, ztozong co najmniej z trzech osoéb.

Whnioskodawcy majgq prawo wyboru jednego cztonka komisji.

Art. 486 §1, 487 KSH - Kazdy akcjonariusz lub osoba, ktérej stuzy inny tytut uczestnictwa
w zyskach lub podziale majatku, moze wnies$¢ pozew o naprawienie szkody wyrzgdzonej
spotce, jezeli spotka nie wytoczy powddztwa o naprawienie wyrzadzonej jej szkody w

terminie roku od dnia ujawnienia czynu wyrzadzajgcego szkode.

Art. 463 §2 KSH - Na wniosek akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej jedng dziesiatg
kapitatu zaktadowego, sad rejestrowy moze uzupetni¢ liczbe likwidatoréw Spétki,
ustanawiajac jednego lub dwoch likwidatoréw, przy czym zgodnie z postanowieniami Art.
463 §1 KSH likwidatorami sg cztonkowie Zarzadu, chyba, ze Statut lub uchwata WZA

stanowi inaczej.

Art. 395 §4 KSH - Akcjonariuszom, na ich zadanie, sq wydawane odpisy sprawozdania
Zarzadu z dziatalnosci Spotki i sprawozdania finansowego wraz z odpisem sprawozdania

Rady Nadzorczej oraz opinii biegtego rewidenta, najpdzniej na pietnascie dni przed WZA.
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Art. 421 83 KSH - Akcjonariusze moga przeglada¢ ksiege protokotéw, a takze zadac

wydania poswiadczonych przez zarzad odpisow uchwat WZA.

Art. 341 87 KSH - Kazdy akcjonariusz moze przegladac¢ ksiege akcyjng i zadac odpisu za

zwrotem kosztow jego sporzadzenia.

Art. 328 §6 KSH - Akcjonariuszowi spétki publicznej posiadajgcemu akcje
zdematerializowane przystuguje uprawnienie do imiennego $wiadectwa depozytowego
wystawionego przez podmiot prowadzacy rachunek papierow wartosciowych zgodnie z

przepisami Ustawy o Obrocie.

Art. 6 84 i §6 KSH — Akcjonariusz spoétki kapitatowej moze zadac, aby spdtka handlowa,
ktora jest akcjonariuszem w tej spoétce, udzielita informacji czy pozostaje ona w stosunku
dominacji lub zaleznosci wobec okreslonej spétki handlowej albo spétdzielni bedacej
akcjonariuszem w tej samej spoétce kapitatowej. Uprawniony moze zadaé rowniez
ujawnienia liczby akcji lub gtoséw jakie spotka handlowa posiada w spotce kapitatowej, o
ktérej mowa powyzej, w tym takze, jako zastawnik, uzytkownik lub na podstawie
porozumien z innymi osobami. Zadanie udzielenia informacji oraz odpowiedzi powinny by¢
ztozone na pismie. Powyzsze postanowienia stosuje sie odpowiednio w razie ustania
stosunku zaleznosci. Obowigzki okreslone powyzej spoczywajg na spotce, ktora przestata

by¢ spétka dominujaca.

Prawo zadania od pozostatych akcjonariuszy sprzedazy wszystkich posiadanych
akcji.

Przymusowy wykup akcji przystugujacych akcjonariuszowi spotki publicznej, ktéry
samodzielnie lub wspdlnie z podmiotami od niego =zaleznymi lub wobec niego
dominujacymi oraz podmiotami bedacymi stronami zawartego z nim porozumienia, o
ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o ofercie Publicznej osiagnat lub przekroczyt

90% ogodlnej liczby gtosow w tej spdtce (art. 82 Ustawy o ofercie publicznej).

Prawo zadania wykupu posiadanych przez niego akcji przez innego
akcjonariusza, ktory osiagnat lub przekroczyt 90% ogélinej liczby gtosow w tej
spoice.

Na podstawie art. 83 Ustawy o ofercie publicznej takiemu zadaniu, s zobowigzani
zadosc¢uczyni¢ solidarnie akcjonariusz, ktory osiqgnat lub przekroczyt 90% ogdlnej liczby

gtosow na Walnym Zgromadzenia, jak réwniez podmioty wobec niego zalezne i
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dominujace, w terminie 30 dni od jego zgtoszenia. Obowigzek nabycia akcji od
akcjonariusza spoczywa réwniez solidarnie na kazdej ze stron porozumienia, o ktorym
mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o ofercie publicznej, o ile cztonkowie tego
porozumienia posiadajg wspodlnie, wraz z podmiotami zaleznymi i dominujacymi, co

najmniej 90% ogodlnej liczby gtosdéw.

Zmiany w zakresie uprawnien akcjonariuszy po wejsciu w Zzycie nowelizacji
Kodeksu Spétek Handlowych.

Emitent wskazuje, ze Ministerstwo Sprawiedliwosci przygotowato projekt ustawy o zmianie
ustawy - Kodeks Spodtek Handlowych, w ktérym zaproponowano zawezenie zakresu
podmiotowego definicji spétki publicznej, ograniczajac ja wylacznie do emitentéw
dopuszczonych do obrotu na rynkach regulowanych. Projekt znajduje sie obecnie w fazie
konsultacji, jednakze w wypadku jego uchwalenia i wejscia w zycie, niektdre z powyzszych
uprawnien odnoszacych sie do spotek publicznych moga nie mie¢ zastosowania do spotek

notowanych na rynku NewConnect.

5. Okreslenie podstawowych zasad polityki Emitenta co do wypftaty
dywidendy w przysztosci

Zgodnie z art. 395 KSH decyzje, w drodze uchwaty, dotyczaca podziatu zysku (lub pokryciu
straty) oraz wyptaty dywidendy podejmuje Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy,
ktére powinno odby¢ sie w terminie 6 miesiecy po uptywie kazdego roku obrotowego.
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy ustala w uchwale o podziale zysku za
ostatni rok obrotowy wysokos$¢ dywidendy, dzien ustalenia prawa do dywidendy oraz dzien
wyptaty dywidendy (art. 348 §3 KSH).

W poprzednim okresie obrachunkowym Emitent nie wyptacat dywidendy. Na dzien
sporzadzenia Dokumentu Informacyjnego ze wzgledu na potrzeby inwestycyjne Zarzad nie
zamierza rekomendowa¢ wyptaty dywidendy za rok obrotowy konczacy sie w dniu 31
grudnia 2010 roku. Intencjg Emitenta jest przeznaczenie zysku na inwestycje, ktdre
zapewnia systematyczny rozwdj Spotki. Ostateczng decyzje w sprawie dywidendy bedzie

podejmowato Walne Zgromadzenie.
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6. Informacje o zasadach opodatkowania dochodow zwiazanych =z
posiadaniem i obrotem instrumentami finansowymi objetymi
dokumentem informacyjnym, w tym wskazanie ptatnika podatku

6.1 Opodatkowanie dochodéw oséb prawnych
Dochody osiggane przez osoby prawne posiadajace siedzibe lub zarzad na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej ze sprzedazy papierow wartosciowych, tj. zarowno akcji, jak i
praw do akcji podlegajg opodatkowaniu podatkiem dochodowym od o0sob prawnych.
Dochodem z odptatnego zbycia papierow wartosciowych jest réznica miedzy przychodem,
tj. ich wartoécia wyrazong w cenie umowy sprzedazy, a kosztem jego uzyskania, tj.
wydatkami poniesionymi na nabycie lub objecie wskazanych papieréw wartosciowych, przy
czym gdy ich cena bez uzasadnionej przyczyny znacznie odbiega od wartosci rynkowej,

przychdd z odptatnego zbycia okresla organ podatkowy w wysokosci ich wartosci rynkowej.

6.2 Opodatkowanie dochodow o0séb fizycznych
Zgodnie z art. 30b ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oso6b Fizycznych, podatek od
dochoddéw uzyskanych z odptatnego zbycia papieréw wartosciowych wynosi 19%
uzyskanego dochodu. Dochodem z odptatnego zbycia papieréw wartosciowych jest réznica
pomiedzy uzyskanymi z tego tytutu przychodami, tj. wartoscig papieréw wartosciowych
wyrazong w cenie umowy sprzedazy, a kosztami uzyskania przychodu, tj. wydatkami
poniesionymi na ich nabycie lub objecie, osiagnieta w roku podatkowym, przy czym w
wypadku, gdy cena wyrazona w umowie bez uzasadnionej przyczyny znacznie odbiega od
wartosci rynkowej, przychdd z odptatnego zbycia okresla organ podatkowy w wysokosci

wartosci rynkowej tych papieréw wartosciowych.

Po zakonczeniu danego roku podatkowego podatnik osiggajacy dochody z odptatnego
zbycia papieréw wartosciowych jest obowigzany w zeznaniu podatkowym, o ktéorym mowa
w art. 45 ust. 1la pkt 1 Ustawy o podatku dochodowym od o0so6b fizycznych, wykazac
dochody uzyskane w danym roku podatkowym m.in. z odptatnego zbycia papieréw
wartosciowych, z odptatnego zbycia pochodnych instrumentéw finansowych, a takze
dochody z realizacji praw z nich wynikajacych oraz z odptatnego zbycia udziatow w
spotkach majacych osobowos$¢ prawng albo wktadow w spétdzielniach w zamian za wktad
niepieniezny w postaci innej niz przedsiebiorstwo lub jego zorganizowana czes$¢, i obliczy¢
nalezny podatek dochodowy (art. 30b ust. 6 Ustawy o podatku dochodowym od osdb
fizycznych).
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Zgodnie z art. 30b ust. 3 ustawy o podatku dochodowym zastosowanie stawki podatkowej,
wynikajacej z umow zapobiegajacych podwdjnemu opodatkowaniu albo niezaptacenie
podatku zgodnie z taka umowg jest mozliwe pod warunkiem przedstawienia przez
podatnika zaswiadczenia o miejscu zamieszkania lub siedzibie za granicg do celéw

podatkowych, wydane przez wiasciwy organ administracji podatkowej.

6.3 Opodatkowanie dochodéw z dywidendy w stosunku do oséb fizycznych i
prawnych

Opodatkowanie podatkiem dochodowym od o0sob fizycznych przychodéw =z tytutu

dywidendy odbywa sie wedtug nastepujacych zasad, okreslonych przez ustawe o podatku

dochodowym od oséb fizycznych:

- podstawe opodatkowania stanowi przychdd otrzymany z tytutu dywidendy,

- podatek z tytutu dywidendy wynosi 19% przychodu (art. 30a ust. 1 pkt 4 ustawy o
podatku dochodowym od oséb fizycznych)

- przychodu z tytutu dywidendy nie taczy sie z dochodami opodatkowanymi na zasadach
okreslonych w art. 27 przedmiotowej ustawy,

- ptatnikiem podatku jest podmiot wyptacajacy dywidende, ktory potraca kwote podatku
z przypadajacej do wyptaty sumy oraz wptaca jg na rachunek wtasciwego dla ptatnika
urzedu skarbowego.

Zgodnie z art. 42 ustawy o podatku dochodowym od osdéb fizycznych ptatnik przekazuje
kwote podatku w terminie do 20 dnia miesigca nastepujgcego po miesigcu, w ktorym
pobrano podatek, na rachunek urzedu skarbowego, ktérym kieruje naczelnik urzedu
skarbowego wtasciwy wedlug miejsca zamieszkania badz siedziby ptatnika, przesytajac

rownoczesnie deklaracje wedtug ustalonego wzoru.

Opodatkowanie podatkiem dochodowym osdéb prawnych odbywa sie wedtug nastepujacych

zasad, okreslonych przez ustawe o podatku dochodowym od oséb prawnych:

- podstawe opodatkowania stanowi przychdd otrzymany z tytutu dywidendy,

- podatek z tytutu dywidendy wynosi 19% otrzymanego przychodu (art. 22 ust. 1
ustawy o podatku dochodowym od oséb prawnych),

- zwalnia sie od podatku dochodowego dochody (przychody) z dywidend oraz inne
przychody z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych majacych siedzibe na terytorium

Rzeczypospolitej Polskiej spotek, spetniajacych nastepujace warunki:
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1) wyptacajacym dywidende oraz inne przychody z tytutu udzialu w zyskach osoéb
prawnych jest spotka bedgca podatnikiem podatku dochodowego, majaca siedzibe
lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,

2) uzyskujacym dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytutu udziatu
w zyskach oséb prawnych, o ktéorych mowa w pkt 1, jest spdtka podlegajagca w
Rzeczypospolitej Polskiej lub w innym niz Rzeczpospolita Polska panstwie
cztonkowskim Unii Europejskiej, lub w innym panstwie nalezagcym do Europejskiego
Obszaru Gospodarczego, opodatkowaniu podatkiem dochodowym od catosci swoich
dochoddw, bez wzgledu na miejsce ich osiggania,

3) spodtka, o ktorej mowa w pkt 2, posiada bezposrednio nie mniej niz 10% udziatow
(akcji) w kapitale spotki, o ktorej mowa w pkt 1,

4) odbiorcg dochoddow (przychodéw) z dywidend oraz innych przychodow z tytutu
udziatu w zyskach osdb prawnych jest:

a. spotka, o ktorej mowa w pkt 2, albo

b. zagraniczny zaktad spdtki, o ktérej mowa w pkt 2.

Na mocy art. 26 ust. 1 oraz art. 26 ust. 3 oraz ust. 3a Ustawy o Podatku Dochodowym od
Oséb Prawnych wskazane w tym przepisie podmioty, ktore dokonujg wyptat naleznosci z
tytutu dywidend, sg obowigzane, jako ptatnicy pobiera¢ w dniu dokonania wyptaty
zryczattowany podatek dochodowy. Kwoty podatku przekazane winny zosta¢ w terminie do
7 dnia miesigca nastepujacego po miesigcu, w ktéorym zostat on pobrany, na rachunek
urzedu skarbowego, ktorym kieruje naczelnik urzedu skarbowego wtasciwy wedtug
siedziby podatnika. Ptatnicy sg obowigzani przesta¢ podatnikom informacje o wysokosci
pobranego podatku do 7 dnia miesigca nastepujacego po miesigcu, w ktérym podatek
pobrano. Platnicy sg rowniez obowigzani przesta¢ informacje o wysokosci pobranego
podatku do wifasciwego miejscowo Urzedu Skarbowego w terminie do 31 marca roku

nastepujgcego po roku, w ktérym podatek zostat pobrany.

6.4 Podatek od czynnosci cywilnoprawnych
Zgodnie z art. 9 pkt. 9 ustawy z dnia 9 wrzes$nia 2000 roku o podatku od czynnosci
cywilnoprawnych (Dz.U.07.68.450 z pézn. zm.) sprzedaz praw majatkowych, bedacych
instrumentami finansowymi:
a. firmom inwestycyjnym oraz zagranicznym firmom inwestycyjnym,
b. dokonywang za posrednictwem firm inwestycyjnych Ilub zagranicznych firm

inwestycyjnych,
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c. dokonywang w ramach obrotu zorganizowanego, czyli dokonywanego na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej na rynku regulowanym albo w alternatywnym systemie np.
NewConnect,

d. dokonywana poza obrotem zorganizowanym przez firmy inwestycyjne oraz
zagraniczne firmy inwestycyjne, jezeli prawa te zostaly nabyte przez te firmy w
ramach obrotu zorganizowanego, o ktorym mowa w lit. c) powyzej:

- W rozumieniu przepisow ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi (Dz. U. Nr 183, poz. 1538, z p6zn. zm.) zwolniona jest od podatku od

czynnosci cywilnoprawnych.

W innych przypadkach zgodnie z art.7 ust.1 pkt. 1 lit. b zbycie praw z papierdéw
wartosciowych podlega opodatkowaniu podatkiem od czynnosci cywilnoprawnych w

wysokosci 1% wartosci rynkowej zbywanych papierow wartosciowych.

Podatnicy sq obowigzani, bez wezwania organu podatkowego, ztozy¢ deklaracje w sprawie
podatku od czynnosci cywilnoprawnych, wedtug ustalonego wzoru, oraz obliczy¢ i wptacié
podatek w terminie 14 dni od dnia powstania obowigzku podatkowego, z wytaczeniem

przypadkow, gdy podatek jest pobierany przez ptatnika. (art.10 pkt. 1).

Jednoczesnie zgodnie z art.2 pkt. 4 ustawy o podatku od czynnosci cywilnoprawnych nie
podlegaja podatkowi czynnosci cywilnoprawne, jezeli przynajmniej jedna ze stron z tytutu
dokonania tej czynnosci jest opodatkowana podatkiem od towardw i ustug lub jest z niego
zwolniona, z wyjatkiem umoéw sprzedazy i zamiany, ktérych przedmiotem jest umowa

spotki i jej zmiana oraz umowa sprzedazy udziatdow i akcji w spétkach handlowych.
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V. DANE O EMITENCIE

1. Dane Emitenta

Nazwa (firma):

VENTURE CAPITAL POLAND S.A.

Forma prawna:

Spotka Akcyjna

Kraj siedziby: Polska

Siedziba: Warszawa

Adres: Pl. Dgbrowskiego 1 lok. 316, 00-057 Warszawa
Numer KRS: 0000353979

Sad rejestrowy:

Sad Rejonowy dla miasta stotecznego Warszawy
XIII Wydziat Gospodarczy KRS

NIP:

521-356-18-48

REGON:

142340390

Numer telefonu:

+48 22 3337133

Numer fax:

+48 22 3337134

Adres poczty elektronicznej:

office@vcpoland.pl

Strona internetowa:

www.vcpoland.pl

Prawng (statutowa) nazwg Emitenta jest firma Emitenta okres$lona w paragrafie 1, ust. 1
Statutu w brzmieniu: VENTURE CAPITAL POLAND Spotka Akcyjna.

Zgodnie z art. 305, paragraf 2 Kodeksu spétek handlowych i paragrafem 1, ust. 2 Statutu
w obrocie Emitent moze uzywac skrétu firmy w brzmieniu: VENTURE CAPITAL POLAND

S.A.

2. Data utworzenia Emitenta i czas, na jaki zostat utworzony

VENTURE CAPITAL POLAND S.A. zostata zawigzana w dniu 14 stycznia 2010 roku w
Warszawie, repertorium A nr 180/2010.

Wpis do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego nastgpit dnia 14 kwietnia

2010 roku.

Emitent zostat utworzony na czas nieoznaczony.
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3. Wskazanie przepisow prawa, na podstawie ktorych zostat utworzony

Emitent

Emitent zostat utworzony zgodnie z regulacjami prawa polskiego, przede wszystkim

Ustawy z dnia 15 wrzeénia 2000 roku kodeks spotek handlowych.

4. Wskazanie sadu, ktory wydat postanowienie o wpisie do wtasciwego

rejestru,

a w przypadku, gdy emitent jest podmiotem, ktorego

utworzenie wymagato uzyskania zezwolenia - przedmiot i numer
zezwolenia, ze wskazaniem organu, ktory je wydat

W dniu 14 stycznia 2010 roku zawigzana zostata spotka Venture Capital Poland S.A. Spotka

zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego dnia 14

kwietnia 2010 roku, postanowieniem Sadu Rejonowego dla m. st. Warszawy w Warszawie,

XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Saqdowego pod numerem KRS: 0000353979.

5. Opis historii Emitenta

Ponizsza tabela przedstawia najwazniejsza wydarzenia w historii Emitenta i jego aktualnie

zrealizowane inwestycje:

data Wydarzenie w historii Spotki

styczen Zawigzanie spoétki Venture Capital Poland Spotka Akcyjna

2010

kwiecien Rejestracja spotki w KRS

2010

kwiecien Podjecie uchwaty o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego w drodze emis;ji

2010 akcji serii B

maj 2010 Zawigzanie spdtki GREEN ARROW ENERGY S.A.
Emitent posiada 350.000 akcji imiennych serii A o wartosci nominalnej 10
groszy kazda, co stanowi 25,92% udziatu w kapitale zaktadowym Spotki i
uprawnia do 25,92% gtoséw na WZ/ZW.

sierpien Podjecie decyzji o ubieganiu sie o wprowadzenie akcji spétki na NewConnect

2010

sierpien Podjecie uchwaty o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego w drodze emis;ji
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2010 akcji serii Ci D
wrzesien Zakonczenie emisji prywatnej akcji serii C i D
2010
listopad Zawarcie umowy inwestycyjnej dotyczacej inwestycji w spdétke ATOS BH sp.
2010 Z 0.0.
Emitent posiada 146 udziatdw o wartosci nominalnej 100 zt kazdy, co
stanowi 22,60% udzialu w kapitale zaktadowym Spoétki i uprawnia do
22,60% gtosow na WZ/ZW.
grudzien Zawarcie umowy inwestycyjnej dotyczacej inwestycji w spdtke ,Stacja
2010 Narciarska Kicarz” sp. z o.0.
Emitent posiada 100 udziatdw o wartosci nominalnej 100 zt kazdy, co
stanowi 1,00% udziatu w kapitale zaktadowym Spotki i uprawnia do 1%
gtosow na WZ/ZW.
marzec Zawarcie umowy inwestycyjnej dotyczacej inwestycji w spdtke REVITUM Sp.
2011 Z 0.0.
Emitent posiada 200 udziatéw o wartosci nominalnej 50 zt kazdy, co stanowi
8,30% udziatéw w kapitale zaktadowym Spdtki i uprawnia do 8,30% gloséw
na WZ/ZW.

6. Okreslenie rodzajow wartosci kapitatow wifasnych Emitenta oraz zasad
ich tworzenia

Zgodnie z § 43 Statutu Venture Capital Ponad S.A. do kapitatdow wiasnych Emitenta
naleza:

- kapitat zaktadowy;

- kapitat zapasowy;

- kapitaty rezerwowe.

Na dzien sporzadzenia niniejszego dokumentu informacyjnego kapitat zaktadowy Emitenta
wynosi 224.836 (dwiescie dwadziescia cztery tysigce osiemset trzydziesci szesc¢) ztotych i
dzieli sie na:

1) 1.000.000 (jeden milion) akcji imiennych uprzywilejowanych serii A o numerach od
numeru 1 do numeru 1.000.000 o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy)
kazda,

2) 112.000 (sto dwanascie tysiecy) akcji na okaziciela serii B o numerach od numeru 1

do numeru 112.000 o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda,
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3) 772.720 (siedemset siedemdziesigt dwa tysigce siedemset dwadziescia) akgcji
imiennych uprzywilejowanych serii C o numerach od numeru 1 do numeru 772.720
o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda,

4) 363.640 (trzysta szescdziesiat trzy tysigce szeséset czterdziesci) akcji na okaziciela
serii D o numerach od numeru 1 do numeru 363.640 o wartosci nominalnej 0,10 z

(dziesie¢ groszy) kazda.

Akcje serii A i akcje serii C sq akcjami imiennymi uprzywilejowanymi. Uprzywilejowanie
akcji serii A i akcji serii C dotyczy prawa gtosu oraz powotywania i odwotywania cztonkdéw
Rady Nadzorczej Spoétki. Uprzywilejowanie w zakresie prawa gtosu polega na tym, Zze na
jedna akcje serii A i jedng akcje serii C przypadajq dwa gtosy. Uprzywilejowanie akcji serii
A i akcji serii C w zakresie powotywania i odwotywania cztonkéw Rady Nadzorczej Spofki
polega na tym, ze akcje serii C wspolnie z akcjami imiennymi serii A bedg uczestniczy¢ (z
wylaczeniem akcji innych serii) w gtosowaniu w sprawie powotania i odwotania 2 (dwdch)
cztonkow Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczacego, w przypadku Rady Nadzorczej
sktadajacej sie z 3 (trzech) lub 4 (czterech) cztonkdéw oraz 3 (trzech) cztonkéw Rady
Nadzorczej, w tym Przewodniczacego, w przypadku Rady Nadzorczej sktadajacej sie z 5

(pieciu) cztonkow.

Akcje serii B i D sq akcjami zwyktymi na okaziciela.

Kapitat zaktadowy Emitenta jest w petni optacony.

Kapitat zapasowy

Zgodnie z art. 396 § 1 Kodeksu Spoétek Handlowych, Emitent jest zobowigzany tworzy¢
kapitat zapasowy na pokrycie strat, do ktérego przelewa sie co najmniej 8 % zysku za
dany rok obrotowy, dopdki kapitat ten nie osiagnie co najmniej jednej trzeciej kapitatu
zaktadowego.

Emitent prezentuje w sprawozdaniu finansowym na dzien 30 listopada 2010 roku kapitat
zapasowy utworzony z nadwyzki ceny emisyjnej nad nominalng akcji (agio) w kwocie
2.574.516,00 zt.

Inne kapitatly

W Spoice nie utworzono innych kapitatow.
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7. Informacje o nieoptaconej czesci kapitatu zaktadowego

Kapitat zaktadowy Emitenta zostat optacony w catosci.

8. Informacje o przewidywanych zmianach kapitatu zaktadowego w
wyniku realizacji przez obligatariuszy uprawnien z obligacji
zamiennych Ilub z obligacji dajacych pierwszenstwo do objecia w
przyszfosci nowych emisji akcji, ze wskazaniem wartosci
warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego oraz terminu
wygasniecia praw obligatariuszy do nabycia tych akcji

Emitent nie emitowat obligacji zamiennych ani obligacji z prawem pierwszenstwa.

9. Liczba akcji i wartosci kapitatu zaktadowego, o ktéore — na podstawie
statutu przewidujacego upowaznienie zarzadu do podwyzszenia
kapitatu zaktadowego, w granicach kapitatu docelowego - moze by¢
podwyzszony kapitat zaktadowy, jak rowniez liczby akcji i wartosci
kapitatu zaktadowego, o ktore w terminie waznosci dokumentu
informacyjnego moze by¢ jeszcze podwyzszony kapitat zaktadowy w
tym trybie

Statut Emitenta nie przewiduje upowaznienia Zarzadu Emitenta do podwyzszenia kapitatu

zaktadowego w zakresie kapitatu docelowego.

10. Wskazanie, na jakich rynkach instrumentow finansowych sa Ilub
byty notowane instrumenty finansowe emitenta lub wystawiane w
zwiazku z nimi kwity depozytowe

Papiery wartosciowe lub wystawione w zwigzku z nimi kwity depozytowe nie byty i nie sg

notowane na zadnym rynku finansowym.
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11. Podstawowe informacje na temat powiazan organizacyjnych Ilub
kapitatowych Emitenta, majacych istotny wptyw na jego dziatalnosé, ze
wskazaniem istotnych jednostek jego grupy kapitatowej, z podaniem w
stosunku do kazdej z nich co najmniej nazwy (firmy), formy prawnej,
siedziby, przedmiotu dziatalnosci i udziatlu emitenta w kapitale
zaktadowym i ogolnej liczbie gtosow

11.1 Jednostki dominujace wzgledem Emitenta
Emitent nie jest jednostka zalezng i tym samym nie posiada jednostki dominujacej w

rozumieniu Ustawy o Rachunkowosci.

11.2 Jednostki zalezne

Emitent nie posiada jednostek zaleznych w rozumieniu Ustawy o Rachunkowosci.

11.3 Jednostki stowarzyszone

Emitent posiada dwie jednostki stowarzyszone w rozumieniu Ustawy o Rachunkowosci.

GREEN ARROW ENERGY S.A.
Forma prawna: spodtka akcyjna

Siedziba: Krakdéw

Strategia Green Arrow Energy S.A. ukierunkowana jest na realizacje przedsiewzie
inwestycyjnych i ich eksploatacje w zakresie wytwarzania energii elektrycznej z
odnawialnych zrédet energii. Spétka koncentruje sie na pozyskiwaniu energii elektrycznej z
matych elektrowni wodnych, farm wiatrowych oraz projektow zwigzanych z kogeneracjg

biomasowa.

Udziat Emitenta w kapitale zaktadowym: 25,92 %

Udziat Emitenta w ogdlnej liczbie gtoséw na WZ: 25,92 %
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ATOS BH Sp. z o.0.
Forma prawna: spdétka z ograniczong odpowiedzialnoscig

Siedziba: Krakow

ATOS BH Sp. z o.0. jest wiodacym na rynku polskim producentem paneli Sciennych i
sufitowych (Atos Panel System), specjalistycznych ustrojow akustycznych (Mastercube)
oraz niestandardowych elementéw wystroju wnetrz (Active Solutions) do stosowania w
obiektach komercyjnych. Spétka podejmuje sie kompleksowego udziatu w inwestycyjnych
przedsiewzieciach budowlanych w zakresie projektowania i wykonczenia wnetrz o
specjalnych wymogach estetycznych i akustycznych, kazdorazowo dobieranych do

indywidualnych potrzeb wznoszonych obiektow.

Udziat Emitenta w kapitale zakladowym: 22,60 %
Udziat Emitenta w ogolnej liczbie gtosow na WZ: 22,60 %

12. Podstawowe informacje o produktach, towarach i ustugach, wraz z
ich okresleniem wartosciowym i iloSciowym oraz udziatem
poszczegolnych grup produktow, towarow i ustug albo, jezeli jest to
istotne, poszczegodlnych produktéow, towarow i ustug w przychodach ze
sprzedazy ogoéotem dla grupy kapitatowej i emitenta, w podziale na
segmenty dziatalnosci

12.1 Przedmiot dziatalnosci Emitenta

Venture Capital Poland S.A. jest spdtkg inwestycyjng obecng na rynku od 2010 roku.
Dziatalnos$¢ inwestycyjna spétki Venture Capital Poland S.A. koncentruje sie na budowaniu
portfela spétek poprzez wspieranie ich finansowo ora organizacyjnie i realizacyjnie na
réoznych ptaszczyznach dziatalnosci. Emitent finansuje rozwdj spoétek portfelowych oraz
oferuje merytoryczne wsparcie we wczesnych etapach, ze szczegdlnym uwzglednieniem
przekazywania know-how w zakresie zarzadzania i budowy wartosci przedsiebiorstwa.
Emitent inwestuje w wyselekcjonowane przez Komitet Inwestycyjny podmioty niepubliczne
dziatajace w réznych branzach, ze szczegdlnym uwzglednieniem nastepujacych sektorow:
technologie telekomunikacyjne (w tym projekty internetowe oferujace unikalne e-ustugi),
nowoczesnej medycyny, rozwigzania biotechnologiczne, energetyki odnawialnej oraz
projektow zwigzanych z ochrong $rodowiska, a takze w atrakcyjne projekty/podmioty
dziatajace na rynku krocej niz 3 lata. Venture Capital Poland zgodnie z przyjeta strategig

inwestycyjng opiera sie na zasadach prowadzenia dziatan inwestycyjnych, podobnie do
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tych na jakich opiera sie dziatanie funduszy typu private equity/venture capital. Dlatego
tez jednym z kluczowych kryteriow analizy jest ocena potencjatu ludzkiego spétek

portfelowych oraz ich celdw inwestycyjnych.

W ramach rozwijajacej sie wspotpracy oraz wspédtdziatania w zakresie rozwoju spoétek
portfelowych, bazujac na doswiadczeniu i wiedzy, zaréwno swoim jak i partneréw (np.
nowi akcjonariusze), Venture Capital Poland S.A. $wiadczy na rzecz tych spotek ustugi
doradcze. W obecnym ksztatcie i na obecnym etapie rozwoju spétek wchodzacych w sktad
portfela inwestycyjnego Emitenta zakres $wiadczonych ustug koncentruje sie przede
wszystkim na zagadnieniach zwigzanych z doradztwem inwestycyjnym i finansowym.
Dziatania te umozliwiaja m.in. biezacq kontrole nad spdtkami oraz pozwalajq na
koordynacje ich rozwoju. Zaawansowanie samego portfela inwestycyjnego Emitenta oraz
spotek wchodzacych w jego sktad powoduje, ze powyzsze ustugi $wiadczy przede
wszystkim Zarzad Venture Capital Poland S.A., wspierany przez cztonkéw Rady Nadzorczej
oraz niektérych akcjonariuszy, specjalnie do tego celu wyselekcjonowanych w drodze
oferty prywatnej, aktywnie uczestniczacych w biezagcym doradztwie dla Zarzadow w

ramach prowadzonej dziatalnosci operacyjnej.

Chcac utrzymac niskie koszty operacyjne, Emitent nie zatrudnia bezposrednio analitykow,
lecz wspoétpracuje ze statymi partnerami branzowymi, z ktdrymi ma podpisane umowy
ramowe. Dtugoterminowe umowy z partnerami zewnetrznymi zawarte do dnia ztozenia
niniejszego Dokumentu Informacyjnego zostaty zawarte w celu zapewnienia Venture
Capital Poland S.A. zaplecza doradczego przy rozwoju spétek, procesach inwestycyjnych i
wspoétpracy z nimi. S to umowy, ktére gwarantujg dyspozycyjno$¢ doradcow a
jednoczesnie na chwile obecng nie generujg biezacych kosztéw bez sktadanych zamodwien.
Na obecnym etapie Emitent nie korzysta z zamoéwien dodatkowych od partneréw, poniewaz
catos¢ ustug $wiadczonych (poza ustugami prawnymi) na rzecz spétek portfelowych jest
zapewniania przede wszystkim przez Zarzad Venture Capital Poland S.A., dodatkowo przez

cztonkow Rady Nadzorczej i niektérych wspierajacych go akcjonariuszy.

Za wyzej wymienione ustugi Venture Capital Poland S.A. pobiera optaty miesieczne.
Srednie przychody generowane z tytutu tych ustug ksztattujg sie na poziomie kliku tysiecy
ztotych przypadajacych na kazda ze spoétek portfelowych. Pozwalajg one na pokrycie

kosztdéw biezacej dziatalnosci Emitenta.
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Emitent specjalizuje sie we wspieraniu projektéw we wstepnej fazie rozwoju, przede
wszystkim innowacyjnych podmiotdw na etapie poczatkowego, ale i tym samym
najwiekszego i najszybszego rozwoju. Inwestycje w takie projekty charakteryzuja sie
wysoka oczekiwang stopg zwrotu oraz relatywnie wysokim ryzykiem, ktére jednak jest w
cze$ci ograniczane rygorystyczng strategia inwestycyjng Emitenta i bogatym

doswiadczeniem jego zespotu.

12.2 Strategia rozwoju Emitenta

Emitent jako spdtka inwestycyjna o charakterze venture capital w celu uporzadkowania i
sprawnej koordynacji wilasnych dziatan inwestycyjnych, przygotowat dokument
wewnetrzny pn. ,Strategia inwestycyjna Spotki Venture Capital Poland S.A.”. Dokument
ten jest wewnetrznym materiatem, ktéry stuzy do regulowania dziatan inwestycyjnych
Emitenta - szczegdlnie w zakresach dziatan inwestycyjnych jego Zarzadu oraz Komitetu
Inwestycyjnego. Ponizej opisane punkty sg odzwierciedleniem kluczowych zasad, jakie
zostaty zawarte w strategii inwestycyjnej oraz jakimi Emitent kieruje sie przy prowadzeniu

swojej dziatalnosci inwestycyjnej.

Etapy inwestycji

Zgodnie z opisami przedmiotéw i celéow inwestycyjnych, Emitent zainteresowany jest
inwestowaniem w przedsiewziecia na etapie ich poczatkowego rozwoju (start-up) lub we
wstepnej fazie zaawansowania (early expansion/early stage). Poczatkowy cykl zycia
przedsiebiorstwa charakteryzuje sie duzym potencjatem wzrostu, wysoka elastycznosciq i
adaptacyjnoscig organizacji do dynamicznych czynnikdw rynkowych, innowacyjnoscig
produktowa/ustugowg, a takze kreatywnoscig kadry zarzadzajacej, przy zachowaniu
najczesciej niskiego progu zaangazowania finansowego potencjalnego inwestora. Specyfika
strategii inwestycyjnej Emitenta polegajaca na wsparciu kapitatowym oraz ludzkim w tym
wiasnie okresie, jest czesto kluczowa dla miodych, perspektywicznych przedsiebiorstw.
Pozwala im w krétkim czasie osiggna¢ poziom dynamicznego rozwoju, zdobycia silnej
pozycji na konkurencyjnych rynkach i trwatego budowania wartosci. Sukces wspédtpracy
Emitenta i spotki portfelowej, zanim wejdzie w dojrzatg faze zycia, prowadzi do osiggania
potencjalnie wysokich stép zwrotu. Ze wzgledu na mate zainteresowanie duzych funduszy
private equity tego typu inwestycjami oraz matg liczbe wysoko wyspecjalizowanych
funduszy venture capital na polskim rynku, Emitent widzi obiecujacqg nisze rynkowg dla
swojej dziatalnosci. Taki stan potwierdzajg dane rynkowe zgromadzone przez European

Private Equity & Venure Capital Association / PEREP Analytics, ktére wskazujg iz w
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ostatnich dwodch latach inwestycje typu venture capital stanowity jedynie ok. 0,5%

wartosci catego rynku PE/VC.

Preferowane branze

Strategia inwestycyjna na bazie kapitatlu zarzadzanego przez Emitenta nie przewiduje
wylacznej specjalizacji branzowej, cho¢ oczywiscie preferowane sg inwestycje z
konkretnych sektorow. Dzieki temu mozliwa jest dywersyfikacja portfela inwestycyjnego, a
co za tym idzie zmniejszenie ryzyka pojedynczej inwestycji oraz stagnacji w
poszczegollnych branzach gospodarki, w ktorej dziatajqg dane spodtki portfelowe. Wsrod
preferowanych przez Emitenta sektorow gospodarki zaliczy¢ nalezy: technologie
telekomunikacyjne ICT (w tym rdwniez projekty internetowe oferujace e-ustugi), sektor
nowoczesnej medycyny, rozwigzania biotechnologiczne, branze energetyki odnawialnej,
projekty zwigzane z ochrong $rodowiska, a takze obszary majace szanse szybkiego
rozwoju wynikajacg z dostosowania Polski do wymagan unijnych w ramach procesu

konwergencji.

Na dzien sporzadzenia Dokumentu Informacyjnego, Emitent posiada w swoim portfelu
inwestycyjnym udziaty w czterech podmiotach dziatajacych w nastepujacych branzach:
1. GREEN ARROW ENERGY S.A. — Spotka dziata w branzy energetyki odnawialnej,
2. ATOS BH Sp. z 0.0. — Spotka dziata w branzy architektury wnetrz (innowacyjna
aranzacja wnetrz i ustrojéw akustycznych),
3. Stacja Narciarska Kicarz Sp. z 0.0. - Spétka dziata w branzy turystycznej,

REVITUM Sp. z 0.0. - Spoétka dziata w branzy medycyny nowoczesnej (wellness).

Aspekt jakosci kapitatu ludzkiego

Dla Emitenta znacznie wazniejszym od sprecyzowania sektorowego czynnikiem
decydujacym o zaangazowaniu kapitatowym jest obecnos¢ w danej spdtce zaangazowanej i
kompetentnej kadry zarzadzajacej, charakteryzujacej sie odpowiednimi umiejetnosciami w
danej dziedzinie oraz przedsiebiorczym podejsciem do realizacji wytyczonych plandw i
celéw. Kluczowym aspektem dla Emitenta jest upewnienie sie, ze zespot zarzadzajacy
posiada wystarczajagce doswiadczenie i wiedze, aby zapewni¢ realizacje i sukces
przedsiewziecia. W zamian Emitent oferuje wsparcie w zakresie wiedzy z obszaru
organizacji i zarzadzania zespotami ludzkimi, czasami relacji inwestorskich czy wsparcia

biznesowego.

71



VENTURE CAPITAL POLAND S.A. DOKUMENT INFORMACYJNY

Wartos¢ inwestycji

Ze wzgledu na minimalizacje ryzyka inwestycyjnego, Emitent, w ramach przyjetej strategii
biznesowej, przewiduje zréznicowanie portfela inwestycyjnego pod wzgledem wartosci
obejmowanych inwestycji. Obecnie preferowane sg transakcje w przedziale 0,5-1,5 min z,
ale wraz z rosnacq kapitalizacja Emitenta w/w progi moga ulec podwyzszeniu. Obecnie
Emitent w ramach realizowanych inwestycji opiera sie wylgcznie na wtasnych srodkach
pienieznych bez postugiwania sie dzwignig finansowg (dtugiem Ilub instrumentami
pochodnymi/hybrydowymi). Przy rozwazaniu bardzo atrakcyjnych inwestycji o wiekszej
wartosci Emitent moze zawigzywaé celowe grupy inwestorskie, aby zapewni¢ sprawng
realizacje transakcji. Dziatanie celowej grupy inwestorskiej przejawia sie sformalizowanym
w postaci stosownej umowy, wspolnym inwestowaniu srodkéw finansowych w wybrane
projekty inwestycyjne. W takiej umowie strony okreslajg wielkos¢ angazowanych przez nie

srodkow, podziat zysku z inwestycji i wszelkie inne warunki wspotpracy.

Na dzien sporzadzenia Dokumentu Informacyjnego, Emitent posiada w swoim portfelu

inwestycyjnym udziaty w czterech podmiotach. Ponizsze zestawienie obrazuje wielko$¢

zaangazowanego kapitatu w poszczegdlne spotki:

Nazwa Spolki Wielkos¢ inwestycji
Green Arrow ENERGY S.A. 35 000 PLN
ATOS BH Sp. z o.o. 1400 000 PLN
Stacja Narciarska Kicarz Sp. z o.o. 160 000 PLN
Revitum Sp. z o.o. 500 000 PLN
Razem 2 095 000 PLN

Pakiet mniejszosciowy

Emitent zaktada przyjmowanie pozycji mniejszosciowej w inwestowanych spétkach, przy
zachowaniu odpowiednich mechanizmow prawnych gwarantujacych ochrone
mniejszosciowego udziatowca. Taka strategia wynika z dwoch powodow. Po pierwsze,
przeSwiadczenia, ze operacyjne zarzadzanie powinno by¢ powierzone pierwotnemu
zarzadowi, ktory ma unikalne doswiadczenie, wiedze i rozeznanie w ramach prowadzonej
dziatalnosci. Po drugie, wiekszos¢ spotek w poczatkowej fazie rozwoju lub wczesnym etapie
ekspansji to firmy prywatne, czesto rodzinne, gdzie wiasciciele petnig rowniez role
zarzadcza i sq bezposrednio zaangazowani w dziatalno$¢ operacyjng. Z tego wynika¢ mogq
obawy zatozycieli spotki przed utratg kontroli podczas ustalania i negocjowania warunkdéw

brzegowych umowy inwestycyjnej. Z do$wiadczenia Emitenta wynika, iz w transakcjach
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typu venture capital zakup pakietu wiekszosciowego na poczatku inwestycji jest
praktycznie niemozliwy lub wigze sie z koniecznoscig zaptacenia niezasadnie wysokiej
premii za przejecie kontroli nad spétka. Dlatego tez Emitent w umowie inwestycyjnej
zapewnia sobie w inny sposdb dostep do informacji o dziatalnosci i jej wynikach np.
poprzez objecie stanowiska w radzie nadzorczej lub zarzadzie, zapisy umowy inwestycyjnej
niwelujace ryzyko rozwodnienia udziatdw Emitenta, progresywne transze dokapitalizowania

wraz z osigganiem kolejnych krytycznych zatozen biznesowych przez spotke.

Na dzien sporzadzenia Dokumentu Informacyjnego, Emitent posiada w swoim portfelu

inwestycyjnym udziaty mniejszosciowe w czterech podmiotach:

Firma Spoftki Udziat w kapitale zaktadowym
Green Arrow S.A. 25,92%
ATOS BH Sp. z o.o. 22,60%
Stacja Narciarska Kicarz Sp. z o.o. 1,00%
Revitum Sp. z o.o. 8,30%

Model inwestora finansowego

Strategia Emitenta zaktada, ze dla spdtek portfelowych bedzie gidwnie inwestorem
finansowym, ktérego nadrzednym zadaniem jest wypetnienie luki kapitatowej w celu
umozliwienia prawidtowego i trwatego rozwoju spotki opartego na kreowaniu wartosci
dodanej. Opisane zatozenie nie oznacza pasywnej roli Emitenta. W ramach rozwijajacej sie
wspotpracy oraz wspotdziatania w zakresie rozwoju spotek portfelowych, bazujac na
doswiadczeniu i wiedzy, zaréwno swoim jak i partneréw, Venture Capital Poland S.A.
$Swiadczy na rzecz spoétek portfelowych ustugi doradcze. Zakres s$wiadczonych ustug
koncentruje sie przede wszystkim na zagadnieniach zwigzanych z doradztwem
inwestycyjnym i finansowym. Dziatania te umozliwiajg m.in. biezaca kontrole nad spétkami
oraz pozwalajg na koordynacje ich rozwoju. Takie powigzanie inwestycji finansowych oraz
wsparcia Zarzadu pozwala Emitentowi zminimalizowa¢ ryzyko niepowodzenia inwestycji w
spotke, a takze zwieksza szanse na realizacje zamierzen biznesowych, w szczegolnosci

wzrostu wartosci spétek portfelowych.

Czas trwania inwestycji i preferowany sposéb wyjscia
Emitent, zgodnie z przyjetg strategia oraz charakterem dziatalnosci, poszukuje inwestycji
$rednioterminowych - od 12 do 36 miesiecy. Podany horyzont czasowy zdaniem Zarzadu

Emitenta zapewnia odpowiedni okres, aby przy zatozeniu dobrej koniunktury zwiekszyc¢
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wartos¢ przedsiebiorstwa w takim stopniu, aby przy wyjsciu Emitenta z inwestycji osiagna¢
oczekiwang stope zwrotu. Jednak dla kazdej z inwestycji czas trwania bedzie indywidualnie
analizowany i Emitent dopuszcza inny od wymienionego powyzej sredniego horyzontu
czasowego, ktéry zalezy od tempa i mozliwosci rozwoju spoétki portfelowej, a takze
sukcesywnej realizacji zamierzen biznesowych. Dla Emitenta krytycznym kryterium wyboru
inwestycji jest spodziewana elastycznos¢, zaréwno pod wzgledem sposobu jak i czasu,
wyjscia z inwestycji. Strategia Emitenta zaklada wyjscie z inwestycji poprzez
wprowadzenie spotki na gietde (zaréwno rynek NewConnect jak i rynek regulowany),
sprzedaz udziatdw inwestorowi branzowemu lub finansowemu, wykup udziatdow przez
pierwotnych witascicieli. Wyjscie z inwestycji jest indywidualne dopasowane do kazdej
inwestycji i elastycznie okreslane zaleznie od rozwoju spotki portfelowej. Preferowana jest
strategia zakonczenia inwestycji poprzez wprowadzenie akcji spdtek portfelowych do
notowan na rynku prowadzonym przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.,

ktora utatwia rynkowg wycene inwestycji zaréwno dla spoétki jak i Emitenta.

Proces inwestycyjny

Standardowy proces inwestycyjny Emitenta zostat opracowany w formie wewnetrznej

procedury - strategii inwestycyjnej, ktora zaktada kilka etapdéw oceny potencjalnej

inwestycji. Taka Sciezka oceny danego podmiotu zapewnia zminimalizowanie ryzyka

zwigzanego z dang inwestycjg, w szczegolnosci btedng analiza due diligence. Zgodnie z

przyjetymi przez Emitenta zatozeniami proces inwestycyjny przebiega w nastepujacy

sposéb:

1) wstepne zgtoszenie projektu przez podmiot zainteresowany pozyskaniem kapitatu,,
pozyskanie potencjalnego tematu inwestycyjnego bezposrednio przez Emitenta lub we
wspotpracy z innymi instytucjami finansowymi;

2) wstepna kwalifikacja inwestycji przez Komitet Inwestycyjny Emitenta w oparciu o
przygotowane przez potencjalny podmiot transakcji dokumentéw obejmujacych krétka
historie podmiotu, opisu jej dziatalnosci i wtascicieli, dotychczasowe sprawozdania
finansowe, prezentacji (teaser) zamierzen biznesowych, wstepnego biznes planu wraz z
prognozg finansowa i ofertg inwestycyjng;

3) przeprowadzenie przez Emitenta szczegétowego procesu due diligence, czyli doktadnej
analizy dotyczacej wszystkich aspektéow funkcjonowania przedsiebiorstwa w celu
zweryfikowania przedstawionych przez podmiot informacji oraz dokonania rzetelnej
oceny mozliwosci realizacji projektu. Na proces due diligence sktadajg sie czynnosci

gromadzenia i analizowania informacji w zakresie:
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4)

5)
6)

7)

v oferowanego produktu/ustugi - analiza gtdwnych aspektow funkcjonowania
przedsiebiorstwa, czyli przede wszystkim jego produktow/ustug (obecnych,
wdrazanych, planowanych), zrodet ich przewag konkurencyjnych, sieci
sprzedazowo-dystrybucyjnej, planow marketingowych, obecnej i potencjalnej bazy
klientow,

v' otoczenia rynkowego, sytuacji w branzy, bezposredniej konkurencji, przewagi
konkurencyjnej, barier wejscia na rynek,

v kompetencji i do$swiadczenia zespotu zarzadzajacego,

v/ organizacji przedsiebiorstwa, w tym analiza struktury organizacyjnej wraz z
zakresem uprawnien i odpowiedzialnosci poszczegolnych kluczowych osdb, a takze
procesu produkcyjnego,

analizy finansowej obejmujacej:

v aktywa przedsiebiorstwa (analiza majatku trwatego wykorzystywanego przez
przedsiebiorstwo i poziomu jego zuzycia, planowanych naktadoéw inwestycyjnych i
odtworzeniowych, a takze analiza zapaséw i naleznosci),

v' zobowigzania przedsiebiorstwa (analiza zadtuzenia dtugo- i krotkoterminowego oraz

struktura finansowania dziatalnosci),

kapitat pracujacy i przeptywy gotéwkowe,

strukture przychoddw i kosztéw,

analize wskaznikowg

AR NER NN

projekcje finansowe, w tym szczegotowe nakreslenie sposobu i terminu

wykorzystania pozyskanych od Emitenta srodkéw pienieznych,

analizy prawnej i audytorskiej;

rownolegle do procesu due diligence dokonywana jest przez Emitenta wstepna wycena

przedsiebiorstwa (doprecyzowywana i korygowana wraz z postepem prac w ramach

due diligence) bedaca fundamentem merytorycznym w trakcie etapu negocjacyjnego;

wraz ze wstepng akceptacjq projektu inwestycyjnego przez Komitet Inwestycyjny

Emitent sporzadza zarys umowy inwestycyjnej poddawany modyfikacjom w trakcie

negocjacji. Na tej podstawie powstaje tzw. ,term sheet” zawierajacy nastepujace

elementy:

v charakterystyke inwestycji, czyli szczegdétowe okreslenie kwoty inwestycji i ilosci
obejmowanych udziatéw przez Emitenta w przedsiebiorstwie,

v prawa i obowigzki przedsiebiorcy oraz Emitenta (np. obowigzek przeprowadzania

corocznego badania sprawozdan finansowych przez audytora, przekazywania

Emitentowi okresowych dokumentow o charakterze rachunkowosci zarzadczej,
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zwotywanie regularnych posiedzen rady nadzorczej, okreslenie reprezentacji
Emitenta w organach przedsiebiorstwa),
v/ zapewnienia i gwarancje przedsiebiorcy w stosunku do Emitenta;
8) ostateczne zatwierdzenie finansowania przez Komitet Inwestycyjny wraz z
wyznaczeniem warunkéw brzegowych;
9) po zaakceptowaniu przez obie strony warunkéw inwestycji nastepuje zawarcie umowy
inwestycyjnej okres$lajacej harmonogram finansowania, wzajemne relacje stron oraz

sposoby realizacji zamierzen biznesowych przez obie strony.

12.3 Cele emisji akcji

Gtownymi celami przeprowadzenia oferty prywatnej akcji serii B, Ci D sq:

e pozyskanie kapitatu na inwestycje
Kapitat pozyskany z emisji akcji Venture Capital Poland serii B, C i D Emitent w wiekszosci
przeznaczyt na inwestycje w spotki portfelowe:

- ATOS BH Sp z 0.0. (1.400 tys. PLN),

- Stacja Narciarska KICARZ Sp. z 0.0. (160 tys. PLN),

- REVITUM Sp. z 0.0. (500 tys. PLN).

Pozostate srodki z emisji zostang przeznaczone na zakup kolejnej spotki portfelowej.

Obecnie Emitent jest zaangazowany w dziatania majace na celu pozyskanie w skifad
portfela inwestycyjnego spétkiz branzy IT. Na dzien sporzadzenia dokumentu
informacyjnego emitent wyselekcjonowat dwa projekty i przeprowadzane jest due diligence
oraz szczegdtowa ich wycena. Obydwa rozwigzania sg skierowane do klientéw (B2B) i
charakteryzujg sie innowacyjnym pomystem bazujacym na wiasnych aplikacjach dajacych

sie w prosty sposob zaimplementowa¢ w masowych rozwigzaniach dla biznesu.

Pierwszy projekt to innowacyjny system personalizowanych rekomendacji dla e-biznesu
gromadzacy i analizujacy informacje o zachowaniach klientéw korzystajacych ze sklepu
internetowego. Na tej podstawie precyzyjnie poznaje ich potrzeby i preferencje zakupowe.
Sposrod produktéw sklepu system wybiera najbardziej pasujgce preferencjom klienta i
prezentuje je na witrynie. Poprzez system idealnie spersonalizowanych rekomendaciji,
uzytkownicy wracajq czesciej, kupuja wiecej, rownoczesnie polecajac strone swoim

znajomym. Wraz ze wzrostem swiadomo$¢ marki wsrdd konsumentdw, wzrasta ich
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lojalno$¢, co przektada sie na zysk. Klientami firmy sga miedzy innymi EMPIK, Elektro
World, Play Mobile i Merlin.pl.

Drugi projekt to sie¢ biur rachunkowych w catej Polsce spietych za pomoca aplikacji
kompatybilnej z systemami ERP, ktéra umozliwia dostep do danych i raportéow online bez

zmiany systemu ksiegowego biura rachunkowego.

Komitet inwestycyjny Emitenta po przeprowadzeniu due diligence i wyceny Spoétek

podejmie decyzje o potencjalnej inwestycji.

Dalszy rozwoj Emitenta jest uzalezniony od realizacji zyskdéw z inwestycji oraz pozyskaniu
kapitatu w drodze kolejnych emisji publicznych. Plany emitenta zaktadajg kolejne emisje
akcji i budowanie kapitalizacji funduszu, a w dalszej perspektywie przeniesienie notowan

akcji na rynek gtowny GPW.,

Emitent zawiera umowy inwestycyjne ze spotkami portfelowymi w taki sposéb, aby
miesieczne wptywy ze spotek pokrywaty biezgce koszty dziatalnosci funduszu. Takie
podejsécie pozwoli przeznaczac catos¢ kapitatu pozyskanego w drodze emisji publicznych na

inwestycje emitenta.

e mozliwos¢ korzystnego uplasowania prywatnej emisji akcji

Emitent majac na uwadze bezpieczenstwo obecnych inwestoréw prowadzi przejrzystq
polityke informacyjnag przy wykorzystaniu strony internetowej oraz podczas bezposrednich
kontaktach telefonicznych z akcjonariuszami. Gtdwni akcjonariusze i zatozyciele Emitenta
zobowigzali sie do dalszego inwestowania w spotke i obejmowania kolejnych emisji akcji na

rynku co gwarantuje stabilny rozwdj i pozyskiwanie kapitatu na kolejne inwestycje.

Emitent inwestujagc w spétki portfelowy przyjat polityke kontroli poprzez wspomaganie
Zarzadow spotek portfelowych od strony prawnej, PR i kontroli finansowej. Cele te sg
realizowane poprzez wprowadzenie przedstawiciela Emitenta do Zarzadu i/lub Rady

Nadzorczej spotki portfelowej.

e potwierdzenie dobrych praktyk Emitenta
Emitent zobowigzat sie tez do stosowania dobrych praktyk na rynku NewConnect, wykaz

zostat opublikowany na stronie internetowej spétki w dziale relacje inwestorskie.
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e zwiekszenie prestizu Emitenta oraz poprawa pozycjonowania i wizerunku
zarzadzanego portfela Spétek

Zarzad Emitenta prowadzi state dziatania marketingowe i PR ws$réd inwestoréw
prywatnych, szczegodlnie poprzez udziat w licznych konferencjach i szkoleniach, miedzy
innymi w Stowarzyszeniu Inwestoréw Indywidualnych, Stowarzyszeniu Analitykéw
Technicznych Rynkéw Finansowych oraz spotkaniach organizowanych przez Gietde

Papierow Wartosciowych w Warszawie.

12.4 Skiad Komitetu Inwestycyjnego Emitenta

Przewodniczgacy Komitetu Inwestycyjnego — Pan Marek Nowakowski

Pan Marek Nowakowski ukonczyt Studia na Politechnice todzkiej na wydziale Inzynierii
Chemicznej a nastepnie studium podyplomowe na Wydziale Prawa i Administracji
Uniwersytetu Warszawskiego. Od 2004 roku do dzisiaj jest Prezesem Zarzadu i
udziatowcem DM Sp. z 0.0. w Warszawie zajmujacej sie doradztwem dla firm i samorzadu
terytorialnego w zakresie strategii promocji i lobbingu. W latach 1996-2005 byt Prezesem
zarzadu najwiekszej polskiej firmy lobbingowej GDS Sp. z o0.0. w Warszawie, w ktérej
zrealizowat programy dla polskich i miedzynarodowych firm. Poprzednio Pan Marek
Nowakowski byt Dyrektorem Krajowym amerykanskiej firmy public ralations Burson-
Marsteller w Polsce. Zrealizowat programy dla korporacji miedzynarodowych inwestujacych
w Polsce, z ktéorych trzy wyrdzniono nagrodg Golden Award przyznawang przez
International Public Relations Association. Wczesniej pracowat w administracji panstwowej
m.in. w Ministerstwie Ochrony Srodowiska jako Dyrektor Departamentu. Pan Marek
Nowakowski ukonczyt kursy m.in. na University of Stirling UK w zakresie zarzadzania
matym biznesem. Pan Marek Nowakowski byt cztonkiem wielu rad nadzorczych min.
Zaktadow Chemicznych Dwory S.A., Computerland S.A., Huta taziska S.A. i in. Aktualnie
jest Przewodniczacym Rady Nadzorczej Zaktadéw Remontowych Energetyki w Katowicach

S.A. oraz Prezesem zarzadu Polsko-Tureckiej Izby Gospodarczej.

Cztonek Komitetu Inwestycyjnego — Pani Barbara Nagawiecka-Bodart

Pani Barbara Nagawiecka-Bodart posiada wyksztatcenie wyzsze. W roku 1985 ukonczyta
studia na New York University, a w roku 1987 studia podyplomowe na Stern School of
Business i uzyskata tytuty: BS Finance Magna Cum Laude i MBA Finance.

Pani Barbara Nagawiecka- Bodart kolejno pracowata w nastepujacych podmiotach:

1985 - 1987 Heinemann Economic Research, New York, USA, assistant
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1987 - 1989 Credit Lyonnais Global Partners Securities Corporation, New York, Assistant
Vice President

1989 - 1991 Mabon, Nugent & Co., New York, Vice President

1991 - 1994 Polish Chase Enterprises, Harford, USA, Vice President

1994 - 1995 Bresnan Communications, White Plains, USA, Director of International
Development

1996 - 1999 Bresnan Communications, White Plains, USA, Vice President

Funkcje w polskich spotkach:

1995 - 1997 Bresnan Polska Sp. z 0.0., Wiceprezes Zarzadu

1994 - 1997 Aster City Cable Sp. z 0.0., Wiceprezes Zarzadu

1994 - 1996 Telefonia Polska-Zachdd Sp. z 0.0., cztonek Rady Nadzorczej

1995 - 1996 RTK Autorom Sp. z 0.0., Prezes Zarzadu

1995 - 1996 Katowicka Telewizja Kablowa S.A., cztonek Rady Nadzorczej

1999 - 2001 Spin Sp. z 0.0., Wiceprezes Zarzadu

1999 - 2001 Internet Idea S.A., cztonek Zarzadu, nastepnie cztonek Rady Nadzorczej

2001 - 2004 SPRAY Sp. z 0.0.(od 2003 SPRAY S.A.), Wiceprezes Zarzadu

od 2004 - 29.06.2005 SPRAY S.A., cztonek Rady Nadzorczej

Cztonek Komitetu Inwestycyjnego — Pan Maciej Respondek

Pan Maciej Respondek ukonczyt Wydziat Nauk Ekonomicznych na Uniwersytecie
Warszawskim bronigc w 2006 roku z wyrdznieniem prace magisterskg o funduszach
inwestycyjnych. Swoje pierwsze kroki zawodowe stawiat w Panstwowym Przedsiebiorstwie
Porty Lotnicze, gdzie pracowat jako analityk finansowy. W latach 2007-2008 Pan Maciej
Respondek pracowat w firmie doradczej Ernst & Young Business Advisory, w ktérej byt
konsultantem biznesowym dla sektora energetycznego. Pdzniej, przez kolejne 2 lata, Pan
Maciej Respondek peftnit funkcje kontrolera finansowego oraz analityka projektowego dla
Limitless - dewelopera bedacego spétka zalezng Dubai World. Od 2010 roku prowadzi
wiasng dziatalno$¢ pod nazwa Kreative Kingdom i $wiadczy niezalezne ustugi doradcze z
zakresu modelowania i wyceny inwestycji, budowania i wdrazania strategii biznesowej oraz
marketingowej, reorganizacji proceséw finansowych. Pan Maciej Respondek jest w trakcie
zdobywania uprawnienia ACCA, a takze ukonczyt prestizowe szkolenia, m.in: Strategic
Marketing Management w ramach Columbia Business School Executive Education,
Financial & Performance Management Core Advisory Skills w Mediolanie, Financial

Modeling and Investment Valuation organizowane przez E&Y.
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Cztonek Komitetu Inwestycyjnego — Pan Bogdan Paszkowski

Pan Bogdan Paszkowski posiada wyksztatcenie wyzsze. W roku 1978 ukorniczyt studia na
Politechnice Warszawskiej, Wydziat Mechaniki Precyzyjnej i uzyskat tytut magistra
inzyniera mechanika. Posiada wieloletnie doswiadczenie w zarzadzaniu projektami
inwestycyjnymi. Wspdttworzyt przedsiewziecia w branzy telekomunikacyjnej oraz IT. Byt
zatozycielem firm: Aster Sp. z 0.0. - duzy operator telekomunikacyjny oraz Spray SA -
spotka notowana na GPW w latach 2005-2009.

Pan Bogdan Paszkowski kolejno pracowat w nastepujacych podmiotach:

1978 - 1979 Instytut Lotnictwa, asystent

1979 - 1982 Przemystowy Instytut Telekomunikacji, konstruktor

1982 - 1991 Zrzeszenie Prywatnego Handlu i Ustug, wiasna dziatalno$¢ gospodarcza

1991 - 1994 SUNSAT - Zakfad Telewizji Kablowej, Dyrektor Techniczny

1994 - 1997 ASTER City Cable Sp. z 0.0., cztonek Zarzadu

1997 - 1999 ASTER City Cable Sp. z 0.0., Prezes Zarzadu

1997 - 1999 Bresnan Polska Sp. z 0.0., cztonek Zarzadu

1997 - 1999 Polskie Sieci Kablowe Sp. z 0.0., Prezes Zarzadu

1998 - 1999 Katowicka Telewizja Kablowa Sp. z 0.0., cztonek Rady Nadzorczej

1999 - 2004 BATIMENT Sp. z 0.0., Prezes Zarzadu

1994 - 2000 ASTER City S.A., cztonek Zarzadu

1999 - 2001 SPIN Sp. z o0.0., Prezes Zarzadu

1999 - 2001 Internet Idea S.A., cztonek Zarzadu

od 2001 - SPRAY Sp. z 0.0. (od 2003 SPRAY S.A.), Prezes Zarzadu

Prezes Zarzadu Venture Capital Poland S.A. - Pan Mariusz Ambroziak

Pan Mariusz Ambroziak studiowat w Szkole Gtéwnej Handlowej w Warszawie, na kierunku
Finanse i Bankowos$¢, specjalno$¢ Miedzynarodowe Rynki Finansowe. Zdobywat
doswiadczenie w miedzynarodowej firmie szkoleniowej specjalizujacej sie w szkoleniach
dla wyzszej kadry zarzadzajacej. Tworzyt unikalne programy szkolen z zakresu finansow i
IT. Jest wspottworcg pierwszej w Polsce konferencji dotyczacej Handlu Emisjami oraz
szkolenia z Derywatdéw Kredytowych. Od poczatku zainteresowat sie rynkiem walutowym i
instrumentéw pochodnych. Pracowat jako analityk i trader w jednej z pierwszych firm

inwestujacych na rynku forex w Polsce.
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12.5 Portfel inwestycyjny Emitenta

Na dzien sporzadzenia Dokumentu Informacyjnego portfel inwestycyjny Emitenta

obejmuje udziaty/akcje w czterech spotkach portfelowych. Na chwile obecng zadna z tych

spotek nie jest notowana na zadnym rynku publicznym.

Firma Spoftki Udziat w kapitale Udziat w gtosach na
zakladowym Wz /zZwW
Green Arrow Energy S.A. 25,92% 25,92%
ATOS BH Sp. z o.o0. 22,60% 22,60%
Stacja Narciarska Kicarz 1,00% 1,00%
Sp. z o.o.
Revitum Sp. z o.o. 8,30% 8,30%

Zrodfo: Emitent.

Ze wzgledu na fakt, iz Venture Capital Poland S.A. jest udziatowcem mniejszosciowym we
wszystkich spotkach portfelowych, Emitent juz w procesie negocjacji umow inwestycyjnych
ktadzie nacisk na zapewnienie sobie kontroli nad spoétkami portfelowymi. Emitent jest
inwestorem finansowym posiadajgcym udziaty lub akcje do 50% w spotkach portfelowych,
dlatego polityka inwestycyjna przewiduje udziat przedstawiciela Emitenta w organach
zarzaddw oraz w radach nadzorczych spoétek portfelowych. Emitent wypracowuje rowniez
standardy kwartalnych spotkan z zarzadami spoétek portfelowych, a takze wymaga
sporzadzania okresowych raportéw z dziatalnosci. Informacje od spdtek portfelowych,
uzupetnione sg o aktualne dane finansowe i opis sytuacji majatkowej, sptywaja do

Emitenta co miesigc, co pozwala Emitentowi kontrolowac¢ biezacg sytuacje.

Ponizej wymieniono osoby powigzane z Emitentem, ktore petnig funkcje w organach spotek
portfelowych:
- W Green Arrow Energy S.A.:
0o Bogdan Paszkowski - Cztonek Zarzadu (gtowny udziatowiec Venture Capital Poland
S.A.)
o Barbara Nagawiecka - Przewodniczaca Rady Nadzorczej (gtéwny udziatowiec
Venture Capital Poland S.A.)

o Ewa Kowalska - Czlonek Rady Nadzorczej (udziatowiec Venture Capital Poland S.A.)

- W ATOS BH Sp. z o0.0.:

o Mariusz Ambroziak — Cztonek Zarzadu (Prezes Venture Capital Poland S.A.)
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o Rafat Brzezowski - Cztonek Rady Nadzorczej (gtdwny udziatowiec Venture Capital
Poland S.A.)

o Ewa Kowalska - Cztonek Rady Nadzorczej (udziatowiec Venture Capital Poland S.A.)

- W Revitum Sp. z 0.0.:

o Mariusz Ambroziak — Cztonek Zarzadu (Prezes Venture Capital Poland S.A.)

- W Stacja Narciarska KICARZ Sp. z 0.0.:
o Brak cztonka w Zarzadzie spotki ze wzgledu na maty 1% udziat w kapitale
zaktadowym. Po wykonaniu opcji podwyzszenia udziatow emitenta do 10% zostanie

wprowadzony osoba do zarzadu SN KICARZ Sp. z 0.0. powigzana z emitentem.
Ponizej zamieszczono opisy poszczegdlnych spotek portfelowych emitenta:

12.5.1 Green Arrow Energy S.A.

G/L\ E Green Arrow Energy

Spodtka koncentruje sie na pozyskiwaniu energii elektrycznej z matych elektrowni wodnych,
farm wiatrowych oraz projektow zwigzanych z kogeneracjg biomasowg. Strategia Green
Arrow Energy S.A. ukierunkowana jest na realizacje przedsiewzie¢ inwestycyjnych i ich
eksploatacje w zakresie wytwarzania energii elektrycznej z odnawialnych zrédet energii.
Przewaga konkurencyjng Spotki jest przemyslana polityka inwestycyjna oparta na
precyzyjnym planowaniu i przygotowaniu poszczegdlnych inwestycji z uwzglednieniem
czynnikow ograniczajacych napotkane bariery i ryzyka. Green Arrow Energy S.A. upatruje
w sektorze energetyki odnawialnej olbrzymi potencjat wzrostu zwigzany z istniejgcym
modelem wsparcia gwarantowanym przez zapisy prawa energetycznego, w postaci
obowigzku przytaczenia i skupowania energii elektrycznej wytworzonej w odnawialnych
zrédtach energii przez tzw. "sprzedawcow z urzedu" po cenie minimalnej ustalanej przez
Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki oraz systemu przyznawania $wiadectw pochodzenia
("zielone certyfikaty") potwierdzajacych wytworzenie energii elektrycznej w odnawialnym
zrdédle energii, z ktérymi zwigzane sg zbywalne prawa majatkowe gwarantujace dodatkowe
zrédto przychodu dla wytworcy zielonej energii. Spétka zamierza dodatkowo skorzystac na
dostosowaniu sie krajowego rynku energetycznego do wymogow unijnych wyznaczajacych
minimalny udziat energii elektrycznej pochodzacej z OZE w stosunku do catkowitej
sprzedazy energii elektrycznej przez przedsiebiorstwa energetyczne, ktory zgodnie z

obecnym prawem ma wzrosnac¢ z poziomu 10,4% do 12,9% w roku 2017. Green Arrow
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Energy S.A. bedzie realizowato projekty za pomocg Ssrodkéw wtasnych oraz korzystajac ze
sprzyjajacych mozliwosci finansowania inwestycji w energetyke odnawialng poprzez

dotacje unijne, rzadowe programy wsparcia oraz preferencyjne kredyty bankowe.

Green Arrow Energy S.A. prowadzi dziatalno$¢ operacyjng w zakresie budowy matych
elektrowni wodnych. Na dzien sporzadzenie Dokumentu Informacyjnego jest na etapie
gromadzenia potrzebnej dokumentacji technicznej oraz ekspertyz dla pierwszego projektu
realizowanego na rzece Przemsza w Sosnowcu. W listopadzie 2010 roku spoétka Green
Arrow Energy otrzymata zgode na dzierzawe jazu od wiasciciela Arcelor Mittal Poland S.A.
Do tej pory spotka opracowata koncepcje i dokumentacje geodezyjng jazu. Na obecnym
etapie prowadzone sg negocjacje z gtdwnym projektantem matej elektrowni wodnej firmg
DR ZABER Sp. z o0.0., laboratorium BARG, ktdre jest odpowiedzialne za ekspertyze i firmg
Lemtach, ktéra zajmie sie inwentaryzacja jazu. Uruchomienie elektrowni na rzece

Przemsza prognozowane jest na pazdziernik 2012 roku.

Rownolegle spotka Green Arrow Energy opracowuje ogdlng koncepcje i dokumentacje

geodezyjng jazu statego z upustem na rzece Osobtoga w Krapkowicach woj. Opolskie.

Na obecnym etapie Spodtka Green Arrow Energy realizuje gtdwne dziatania operacyjne
poprzez outsourcing Sswiadczony przez podmiot powigzany kapitatowo (tj. akcjonariusza

Green Arrow Energy posiadajgacego odpowiednie zaplecze i kadry firme Poprad Sp. z 0.0.).

W planach Green Arrow Energy S.A. na lata 2011-2012 jest wybudowanie kilku matych
elektrowni wodnych (tzw. ,,MEW"), jednej na rzece Osobtoga w Krapkowicach i drugiej na
rzece Przemsza w Sosnowcu (spotka juz realizuje projekty i aby ugruntowacé swojg pozycje
juz uzyskata promese zawarcia wieloletniej umowy dzierzawy jazu od Arcelor Mittal na
potrzeby wybudowania elektrowni przy warunku zabezpieczenia potrzeb gospodarczych
Arcelor Mittal) o tacznym rocznym potencjale wytworczym na poziomie ok. 1.900 MWh.
Spodtka szacuje ponies¢ zwigzane z w/w projektami wydatki inwestycyjne w wysokosci ok.
4,3 min zt. Docelowo od 2013 roku, przy dziatalnosci operacyjnej trzech wspomnianych
matych elektrowni wodnych, spétka prognozuje generowacé przychody na poziomie 1,14
min zt rocznie (ceny state na bazie 2010). Green Arrow Energy S.A. jest w trakcie
przygotowywania pod wzgledem kolejnych przedsiewzie¢ majacych na celu przejecie

szeregu lokalizacji pod mate elektrownie wodne o tgcznej zainstalowanej mocy ok. 570 kW.
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Spoétka zostata zawigzana w maju 2010 roku i pierwszy rok obrotowy obejmuje okres od
chwili podjecia dziatalnosci do dnia 31 grudnia 2010 roku. W zwigzku z powyzszym nie jest
jeszcze mozliwe zaprezentowanie wynikéw finansowych za poprzednie lata. Dlatego tez

ponizej przedstawione zostaty prognozy na lata 2011 - 2015.

Tabela ponizej przedstawia prognoze przychoddéw ze sprzedazy oraz zysku netto dla Green Arrow
Energy S.A. na lata 2011-2015 (w tys. zt).

Green Arrow Energy SA 2011 2012 ‘ 2013 2014 2015
Przychody ze sprzedazy 146 560 1476 1 580 1 658
Zysk netto - 498 - 372 147 239 308

Zrodto: Emitent

Na dzien sporzadzenia Dokumentu Informacyjnego Emitent posiada 350.000 akcji w Green
Arrow Energy SA, stanowigcych 25,9% udziatu w kapitale zaktadowym oraz w ogodlnej
liczbie gtoséw. Docelowo, pod warunkiem realizacji zatozonych celédw projektowych

Emitent zamierza obja¢ do 49% akcji w podwyzszonym kapitale zaktadowym Spotki.

12.5.2. ATOS BH Sp. z o.0.

ATOS

ATOS BH Sp. z o.0. jest wiodacym na rynku polskim producentem paneli Sciennych i
sufitowych (Atos Panel System), specjalistycznych ustrojow akustycznych (Mastercube)
oraz niestandardowych i innowacyjnych elementéw wystroju wnetrz (Active Solutions) do
stosowania w obiektach komercyjnych. Spétka podejmuje sie kompleksowego udziatu w
inwestycyjnych przedsiewzieciach budowlanych w zakresie projektowania i wykonczenia
wnetrz o specjalnych wymogach estetycznych i akustycznych, kazdorazowo dobieranych
do indywidualnych potrzeb wznoszonych obiektéw. Poprzez to jest aktywnym uczestnikiem
procesu inwestycyjnego w ramach wielu projektow budowlanych. Takie usytuowanie
wykonawcy wobec odbiorcy $wiadczy o duzych barierach wejscia na rynek
konkurencyjnych firm (np. z dalekiego wschodu) i zapewnia stabilno$¢ rozwoju oraz
znaczacy udziat w rynku. Gtownymi klientami ATOS sg placowki kulturalno-naukowo
(filharmonie, sale koncertowe, aule kongresowe i wyktadowe, sale kinematograficzne) oraz

obiekty handlowo-ustugowe i biurowe. Spétka jest uznanym partnerem wsrdéd biur
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projektowych, firm inwestycyjnych i generalnych wykonawcéw, a jej produkty mozna

spotkac takze w Norwegii, Niemczech, Rosji, Czechach i Szwajcarii.

Lista najwiekszych i najbardziej prestizowych realizacji ATOS BH Sp. z 0.0. w ostatnim
okresie:

= Stadion Narodowy w Warszawie — 1.409 tys. zt

» Uniwersytet w Biatymstoku — 840 tys. zt

* Filharmonia Warminsko-Mazurska w Olsztynie - 770 tys. zt

= Wolf Bracka (luksusowy dom handlowy) w Warszawie - 644 tys. zt

= Filharmonia Podkarpacka w Rzeszowie

ATOS BH Sp. z 0.0. na poczatku 2011 roku rozpoczeta realizacje prestizowego kontraktu,
wartego ok. 1,4 min zt, na wyposazenie Stadionu Narodowego w Warszawie w panele
$cienne i sufitowe w lozy prezydenckiej i lozach dla VIP-6w, ciggach komunikacyjnych oraz

salach konferencyjnych dla mediow.

Tabela ponizej przedstawia uzyskane przez ATOS BH Sp. z 0.0. przychody ze sprzedazy oraz zysk
netto w latach 2009-2010 oraz ich prognoze na lata 2011-2013 (w tys. zt).

ATOS BH Sp. z o.0. 2009 2010 2011 2012 2013 ‘
Przychody ze 7 473 13 779 20 460 24 148 28 696
sprzedazy

Zysk netto 88 211 2479 3179 4120

Zrodto: Emitent

12.5.3 Stacja Narciarska Kicarz Sp. z o.0.

STACJA
NARCIARSKA

PIWNICZNA ZDRO]J

Stacja Narciarska Kicarz Sp. z 0.0. zostata utworzona w celu wybudowania i eksploatacji
nowoczesnej stacji narciarskiej wraz z towarzyszacq infrastrukturg hotelarsko-
gastronomiczng na gorze Kicarz (703 m n.p.m.) w miejscowosci Piwniczna Zdréj, stynacej
ze swoich walordow turystycznych. Spétka jest witascicielem gruntéw o tacznej powierzchni
ok. 24 ha, przygotowanych pod wzgledem prawnym do rozpoczecia inwestycji, w tym
posiadajacych prawomocne pozwolenie na budowe: wyciagdow krzesetkowych i

orczykowych, urzadzen nasniezajacych i oswietleniowych, budynku wielo-ustugowego o

85



P

<
0

VENTURE CAPITAL POLAND S.A. DOKUMENT INFORMACYJNY

pow. uzytkowej ok. 2.000 m? budynku gastronomicznego, 20 apartamentéw

wypoczynkowych, parkingu i niezbednych drég dojazdowych.

SN Kicarz Sp. z 0.0. jest rowniez wiascicielem Hotelu "Koliba" - obiektu rekreacyjno-

wypoczynkowego o pow. uzytkowej ok. 2.040 m2 znajdujgcego sie u podndza goéry Kicarz.

Spoétka planuje oddanie stacji w petnej strukturze narciarskiej w listopadzie 2011 roku.
Budynek gtéwny oraz apartamenty wypoczynkowe majg by¢ oddane do uzytku w 2012
roku. Docelowo Stacja Narciarska Kicarz Sp. z 0.0. zaktada obstuge ok. 94 tys. narciarzy w
sezonie zimowym, a osiggane przychody ze sprzedazy szacowane sg na poziomie ok.
13,5 min zt przy zysku z dziatalnosci operacyjnej wynoszacym ok. 4,0 min. zt brutto.
Spoétka ma réwniez dtugoterminowe plany stworzenia profesjonalnego centrum hotelarsko-
konferencyjnego wraz z basenami geotermalnymi na dziatce 6 ha nalezacej do gminy

Piwniczna Zdroj.

W I kwartale 2011 roku Stacja Narciarska Kicarz Sp. z 0.0. zakonczyta proces legalizacji
projektu inwestycyjnego. Uzyskano wszelkie pozwolenia, w szczegdlnosci pozwolenie na
budowe kompleksu sportowo-rekreacyjnego w sktad ktérego wchodza: wyciagi, hotel Spa

Koliba oraz bacdéwka z karczma i domki wypoczynkowe.

Na dzien 30 marca 2011 roku ukonczono wycinke drzewostanu pod trasy zjazdowe na
gorze Kicarz oraz przygotowano koncepcje modernizacji istniejgcego hotelu Koliba. Zostata
takze wybrana pracownia architektoniczna 55 Architekci S.C. ktéra zaprojektuje caty

kompleks Stacji Narciarskiej Kicarz.

W kwietniu 2011 roku Zarzad Spoétki podpisat umowe na doradztwo z BRE Corporate
Finance S.A. w procesie pozyskania kredytu bankowego. Pozyskane finansowanie zapewni
$rodki na realizacje zamierzenia w caltym okresie inwestycji. Przygotowane przez BRE
Corporate Finance S.A. studium wykonania inwestycji oraz wycena przedsiewziecia
przeszty pozytywna weryfikacje banku. Zostaty wyznaczone warunki brzegowe dla
otrzymania srodkéw kredytowych w wysokosci 30 min. ztotych (réwnolegte dofinansowanie

inwestycji przez udziatowcéw, prowadzone sg rozmowy z inwestorem prywatnym).

Zgodnie z ustalonym harmonogramem prac data uruchomienia Stacji Narciarskiej Kicarz to
grudzien 2012 roku, a termin ten na dzien sporzadzenia Dokumentu Informacyjnego nie

jest zagrozony.
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Na dzien sporzadzenia Dokumentu Informacyjnego Emitent posiada 100 (sto) udziatéw w
SN Kicarz Sp. z o0.0., stanowigcych 1,13% udziatu w kapitale zaktadowym oraz w ogdlnej
liczbie gtosdw. Na bazie zawartych uméw Emitentowi przystuguje opcja objecia
dodatkowych nowych udziatdw pozwalajaca docelowo posiada¢ do 10% udziatu w

podwyzszonym kapitale zaktadowym SN Kicarz Sp. z o.o.

Tabela ponizej przedstawia prognoze przychoddw ze sprzedazy oraz zysku netto dla Stacji
Narciarskiej Kicarz Sp. z 0.0. na lata 2011-2015 (w tys. z}).

St. Nar. Kicarz Sp. z o.o.

2012

2013

2014

2015

Przychody ze sprzedazy

1283

11 705

13 246

13 577

13 917

Zysk netto

- 152

1 899

2700

2974

3 251

Zrodto: Emitent

12.5.4 REVITUM Sp. z o.0.

b ]

REVITUM

TRIWALA WITALNOSC | ZOROWIT

REVITUM Sp. z 0.0. dziata od 2008 roku na polskim rynku medycyny nowoczesnej oferujac
zaawansowane ustugi diagnostyczne w postaci testu organizmu elektroakupunktury
metodq dr Volla i mikroskopowe badanie z zywej kropli krwi oraz towarzyszace im
zindywidualizowane kuracje oparte na suplementach diety. Badanie metoda dr Volla
wykorzystuje biofizyczng metode testdw za pomocg specjalnego urzadzenia
elektronicznego, stanowigc jedno z najdoktadniejszych i najszybszych sposobéow wykrycia
zmian chorobowych oraz uzyskania wiedzy o kondycji naszego organizmu i istniejacych lub
mogacych wystgpi¢ problemach zdrowotnych. Badanie z zywej kropli krwi przeprowadzane
za pomocg mikroskopu kontrastowo-fazowego uwidacznia obecnos$¢ obcigzen u klientow
oraz pomaga wykrywac¢ wystepowanie standéw przedchorobowych i choréb co umozliwia

zastosowanie odpowiedniej terapii profilaktycznej.

Spoétka prowadzi obecnie dziatalno$¢ poprzez oddziaty wiltasne w Warszawie, Katowicach,
Poznaniu i Wroctawiu oraz punkty franczyzowe w Jaworznie, Gorzowie Wielkopolskim,

Opolu, Sochaczewie, Szczecinie i Zielonej Gorze. Na koniec 2012 roku spétka zamierza
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posiada¢ 7 oddziatow wiasnych i ok. 30 punktéow franczyzowych, w miastach polskich
powyzej 100 tys. mieszkancow. Obecnie spdtka przeprowadza ok. 400 testéw miesiecznie
z planami na osiggniecie poziomu 1.200 na koniec roku biezacego oraz 3.000 na koniec
roku 2012. REVITUM Sp. z 0.0. w 2010 roku wygenerowata 942 tys. zt przychoddéw ze
sprzedazy i 103 tys. zt zysku netto. Zgodnie z zatozeniami biznes planu na koniec 2012
roku spétka zamierza osigagna¢ przychody ze sprzedazy przekraczajace 5 min z

przychoddw i zysk na poziomie ok. 2,8 min zt.

Tabela ponizej przedstawia uzyskane przez REVITUM Sp. z 0.0. przychody ze sprzedazy oraz zysk
netto w roku 2010 oraz ich prognoze na lata 2011-2013 (w tys. zt).

REVITUM Sp. z o.0.

2010

2011

2012

2013

Przychody ze sprzedazy

907

942

2 599

5176

7 388

Zysk netto

-181

103

301

1394

2798

Zrodto: Emitent

W dniu 18 marca 2011 roku Venture Capital Poland S.A. zawarta umowe inwestycyjng z
REVITUM Sp. z 0.0., na mocy ktorej objeta 200 udziatdw w zamian za wkiad gotowkowy w
wys. 500 000 ziotych. Strony uzgodnity ponadto, iz w przypadku realizowania zatozen
budzetowych i otwierania nowych oddziatdw zgodnie z nakreslonym planem Venture
Capital Poland S.A. ma opcje do dnia 31 pazdziernika 2011 roku na objecie kolejnych 305
udziatdw w kapitale zaktadowym REVITUM Sp. z 0.0. za 500 000 ztotych. Cata transakcja
zostata wynegocjowana przez emitenta w taki sposéb aby jak najkorzystniej objac
docelowo 505 udziatdbw (18,66% w gtosach na zgromadzeniu wspolnikdw Revitum
Sp. z 0.0.), przy jednoczesnym ograniczeniu ryzyka i roztozeniu inwestycji w czasie. Tak
skonstruowana umowa inwestycyjna pozwoli emitentowi oceni¢ dziatania podejmowane
przez Zarzad Revitum Sp. z o0.0. i podejmowac odpowiednie decyzje wraz z rozwojem

sytuacji.

12.5.5 D.B.B. Green Energy S.A.

Pigtym projektem inwestycyjnym, z ktérego Emitent jednak sie wycofat ze wzgledéw na
ryzyko powstania konfliktu intereséw z powyzej opisang inwestycjg Emitenta w Green
Arrow Energy S.A. byta inwestycja w spotke D.B.B. Green Energy S.A. Emitent odsprzedat
akcje we wspomnianej spoéfce partnerowi biznesowemu w tym projekcie po cenie ich

objecia.
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12.6 Rynek, na ktérym dziata Emitent

Rynek dziatalnosci Emitenta to rynek inwestycji finansowych typu private equity i venture
capital, ktére koncentrujg swojg dziatalno$¢ na inwestowaniu w podmioty na rynku
niepublicznym. Podmioty typu private equity wspomagajq przedsiebiorstwa wlasnymi
Srodkami w trakcie trwania inwestycji i realizacji jej celéow. Sektor venture capital
obejmuje inwestycje kapitatowe w prywatne przedsiebiorstwa dokonywane na etapie
rozpoczecia przez nie dziatalnosci (seed capital), ich poczatkowego rozwoju (start-up
capital) lub we wstepnej fazie ich ekspansji. Ze wzgledu na wczesny okres dokonywania
inwestycji oraz fakt, ze dotyczg one najczesciej wysoce innowacyjnych produktow/ustug,
dziatalnos¢ venture capital obarczona jest czesto wyzszym ryzykiem niz typowe transakcje
private equity (skoncentrowane na dojrzatych firmach o ugruntowanej pozycji rynkowej i
najczesciej dotyczace transakcji wykupu). Z drugiej jednak strony strategia venture capital
wigze sie z szansami osiggania ponadprzecietnych stop zwrotu na zainwestowanym

kapitale.

Venture capital, oprécz etapu dokonania inwestycji, rézni sie zasadniczo od private equity
tym, ze w ramach realizowanych transakcji inwestowane sg wytacznie witasne Srodki
pieniezne bez postugiwania sie dzwignig finansowg (dtugiem lub instrumentami
pochodnymi/hybrydowymi). W zamian za zapewnienie dodatkowego kapitatu, dzieki
ktéremu przedsiebiorstwo moze rozwija¢ swoje produkty/ustugi i zaangazowaniu inwestora
w jego dziatalnos$¢, inwestor venture capital obejmuje w nim udziaty (o tym czy jest to
pakiet mniejszosciowy, czy wiekszosciowy czesto decyduje strategia konkretnego funduszu

oraz nastawienie do utrzymania/utraty kontroli zatozycieli).

Venture capital inwestowany jest w wiekszosci w miode, innowacyjne przedsiebiorstwa
charakteryzujace sie znaczacym potencjatem wzrostu (mozliwym do zrealizowania w
relatywnie krotkim okresie czasu). Venture capital najczesciej wspiera nowe technologie
telekomunikacyjne (w tym projekty internetowe), biotechnologie i sektor nowoczesnej
medycyny (a takze inne interdyscyplinarne przedsiewziecia okreslane jako life sciences)
oraz ostatnio coraz popularniejszy sektor tzw. czystych technologii, czyli wytwarzanie
energii ze zrodet odnawialnych, ochrona s$rodowiska i inne projekty zréwnowazonego

rozwoju.

Wedtug danych EVCA/PEREP Analytics inwestycje private equity/venture capital w 2009

roku w Polsce wyniosty 268 min EUR, o 58% mniej w stosunku do 633 min EUR
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osiggnietych w 2008. Ujemna dynamika jest rezultatem ostatniego kryzysu i dalej
utrzymujacej sie niepewnosci co do dalszego rozwoju sytuacji ekonomicznej na rynku
globalnym, ograniczenia ptynnosci funduszy (wynikajacego z utrudnienia
satysfakcjonujagcego wyjscia z inwestycji portfelowych), zbyt wysokich oczekiwan
przedsiebiorcow dotyczacych wycen spotek wobec koniunktury rynkowej. Spadkowy trend
zanotowano w catej Europie, a wynik na poziomie 23,4 mld EUR w 2009 roku byt najnizszy
od ponad 10 lat.

Na tle innych krajéw z regionu Europy Srodkowo-Wschodniej Polska zajeta w 2009 roku
drugie miejsce, po Czechach, pod wzgledem wielkos$ci inwestycji typu private
equity/venture capital. Inwestycje w 2009 roku w Polsce stanowity zaledwie 0,089% w
stosunku do produktu krajowego brutto, gdzie $rednia wazona wartoscig dla krajow

Europy Srodkowo-Wschodniej wyniosta 0,239% PKB.

Roczne inwestycje sektora private equity/venture capital w latach 2007-2009
na rynku Europy Srodkowo-Wschodniej (w min EUR)
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Zrédfo: European Private Equity and Venture Capital Association, PEREP Analytics

W pierwszym potroczu 2010 roku fundusze private equity/venture capital zainwestowaty w
19 polskich spotek przeznaczajac na inwestycje 283 min EUR, co $wiadczy jednoznacznie o
odbiciu tego sektora rynku wraz ze stabilizacjg sytuacji ekonomicznej i wiekszym od
prognozowanego wzrostem gospodarczym. Sytuacja na 2011 rok uzalezniona bedzie od
mozliwosci wyjscia z istniejacych inwestycji oraz stopnia naptywu do funduszy s$wiezego

kapitatu.

Polski rynek private equity zdominowany jest przez transakcje wykupu (buyout), ktére

90



wiole
VENTURE CAPITAL POLAND S.A. DOKUMENT INFORMACYJNY

stanowity w ostatnich latach od 74 do 86% catkowitej wartosci dokonanych inwestycji.
Venture capital jest zjawiskiem marginalnym, a jego udziat w sektorze spadf z 8% w 2008
roku do ok. 0,6% w 2009. W 2010 roku venture capital réwniez nie byt preferowanym
rodzajem transakcji - szacowana wartos¢ 2,0-2,5 min EUR oznacza udziat utrzymujacy sie

nadal na poziomie zaledwie ok. 0,4%.

Ponizej przedstawiono udziat inwestycji w zaleznosci od etapu rozwoju przedsiebiorstwa w
2009 roku dla Polski na tle regionu Europy Srodkowo-Wschodniej oraz Europy jako catosci.
Wyraznie widac¢, ze inwestycje typu venture capital w Polsce majg mate znaczenie - sg

$rednio trzykrotnie rzadziej realizowane niz w Europie Srodkowo-Wschodniej, a w stosunku

do catego rynku europejskiego ta dysproporcja jest jeszcze wieksza.

Etap inwestycji Polska _ Europa Europa Razem
Srodkowo-
Wschodnia
Seed capital 0,4 % 0,1 % 0,6 %
Start-up 0,0 % 0,4 % 8,1 %
Wstepna faza 0,2 % 1,3 % 8,1 %
ekspansji
Venture razem 0,6 % 1,8 % 16.8 %
Finansowanie wzrostu 23 % 15,9 % 19,8 %
Restrukturyzacja 2,3 % 0,3 % 3,0%
Refinansowanie 0,0 % 7,0 % 7,8 %
Wykupy 74,1 % 75,1 % 52,5 %
Razem 100,0 % 100,0 % 100,0 %

Zrédto: European Private Equity and Venture Capital Association, PEREP Analytics

Na podstawie danych z lat 2007-2009 mozna zauwazy¢, ze rynek private equity/venture
capital w Polsce rdézni sie od bardziej rozwinietego rynku europejskiego pod wzgledem
struktury sektoréw, ktorych dotyczg tego typu inwestycje. Relatywnie niedowartosciowane
w Polsce sg branze: telekomunikacja, IT, dobra i ustugi konsumpcyjne oraz ustugi
finansowe. Z kolei relatywnie przeinwestowane sg sektory produkcji i ustug dla biznesu

oraz transport.

91



i
ivicip

VENTURE CAPITAL POLAND S.A. DOKUMENT INFORMACYINY
Sektor inwestycji Polska Europa razem ‘
Produkcja dla biznesu 16,3 % 5,8 %
Ustugi dla biznesu 3,5% 1,3 %
Telekomunikacja i media 1,2 % 27,4 %
IT 3,7 % 3,5 %
Dobra konsumpcyjne 15,8 % 17,1 %
Energetyka i surowce 10,1 % 6,6 %
Ustugi finansowe 10,8 % 11,2 %
Branza medyczna 19,3 % 12,7 %
Nieruchomosci 3,3 % 2,1 %
Transport 14,1 % 5,4 %
Pozostate 2,0 % 6,9 %
Razem 100.0 % 100,0 %

Zrodfo: European Private Equity and Venture Capital Association, PEREP Analytics

Zgodnie z danymi EVCA/PEREP Analytics dezinwestycje (liczcone wedtug wartosci
poczatkowe]j inwestycji) na rynku private equity/venture capital w 2009 roku w Polsce
wyniosty 31 mln EUR kontynuujac malejacy trend z poziomu 148 min EUR osiggnietych w
2007 i 69 min EUR w 2008. W 2009 roku fundusze wychodzac z polskich spotek
preferowaly wyjscie poprzez gietde (54% kwoty dezinwestycji) lub sprzedaz instytucji
finansowej (32%). Zaskakujacy spadek popularnosci odnotowata sprzedaz innemu

funduszowi — z 50% udziatu do braku wyboru tego rodzaju wyjscia z inwestycji.

Po okresie stagnacji w latach 2008 - 2009, w 2010 roku fundusze private equity w Polsce
zwiekszyty swojg aktywnos$¢. Wstepne szacunki dotyczgce wartosci transakcji mogty
siegng¢ nawet miliarda euro. Prognozy na 2011 rok rowniez prezentujg sie obiecujaco.
Prognoza ekspertow firmy doradczej Ernst & Young dla Polski przygotowana na podstawie
analizy danych z raportu ,The Global Venture Capital and Private Equity Country
Attractiveness Index” (2011, Alexander Groh, Heinrich Liechtenstein and Karsten Lieser)
jest optymistyczna. W rankingu najbardziej atrakcyjnych inwestycyjnie krajow dla
funduszy Venture Capital i Private Equity Polska wyprzedzita wszystkie panstwa regionu

Europy Srodkowej i Wschodniej oraz znalazta sie na 36. miejscu na $wiecie.
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2011
Wartosc¢ indeksu atrakcyjnosci Miejsce

inwestycyjnej?
Polska 57,4 36
Czechy 55,0 67
Turcja 52,8 39
Wegry 52,0 40
Stowenia 46,8 45
Estonia 44,8 49
Bulgaria 44,1 51
Chorwacja 43,4 52
Rumunia 41,0 60

Emitent poprzez spoétki portfelowe jest rowniez uczestnikiem rynkdéw, na ktérych te spotki
funkcjonuja. Jednak z uwagi na fakt, iz Emitent jest udzialowcem mniejszosciowym w
spotkach portfelowych, sytuacja na poszczegdlnych rynkach nie ma kluczowego wptywu na

pozostatg dziatalno$¢ Emitenta.

12.6.1 Otoczenie rynkowe — GREEN ARROW ENERGY S.A.

Sektor energetyki wodnej w Polsce

Catkowite zasoby hydroenergetyczne Polski szacuje sie na 12,0-13,5 TWh rocznie.
Jednakze ze wzgledu na liczne uwarunkowania ekonomiczne, spoteczne i $rodowiskowe,
realny potencjat energetyki wodnej szacowany jest na ok. 5 TWh rocznie i obecnie
wykorzystywany w granicach 40% (dla pordwnania w Norwegii jest to 98%, w Szwajcarii
80%, w Niemczech 70%). Polska generalnie nie ma zbyt korzystnych warunkéw do
rozwoju hydroenergetyki. Potencjat hydroenergetyczny jest niewielki z uwagi na male
spadki terenéw, niezbyt obfite opady atmosferyczne oraz duza przepuszczalnos$é gruntow.
Dogodne warunki do budowy matych elektrowni wodnych ograniczone sg do nastepujacych

regiondéw: Karpaty, Sudety, Roztocze, rzeki Przymorza.

Obecnie moc zainstalowana w elektrowniach wodnych w Polsce wynosi ok. 2.260 MW.
Nalezy jednak zwrdci¢ uwage, ze wiekszo$¢ mocy uzyskiwana jest z elektrowni szczytowo-

pompowych, ktore nie sg zaliczane do odnawialnych 2zrodet energii. W matych

2 Na indeks atrakcyjnosci inwestycyjnej kraju, na podstawie ktdrego stworzony jest ranking, sktadajg sie takie
czynniki jak: aktywno$¢ ekonomiczna kraju, gtebokos$¢ rynku kapitatowego, uwarunkowania podatkowe, ochrona
inwestoréow i standardy tadu korporacyjnego, jakos¢ kapitatu ludzkiego, kultura i poziom rozwoju
przedsiebiorczosci.
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elektrowniach wodnych taczna moc zainstalowana wynosi obecnie ok. 60 MW. Czynnych

operacyjnie w Polsce jest 128 elektrowni wodnych w energetyce zawodowej oraz nieco

ponad 500 obiektéw zaliczanych jako MEW, o mocach gtéwnie ponizej 100 kWw.

Czynnikiem ograniczajagcym rozwdj duzych obiektéw hydroenergetycznych sg obawy

natury ekologicznej i zwigzane z nimi liczne protesty lokalnych spotecznosci przeciwko ich

budowie. W ostatnich latach notuje sie natomiast znaczny wzrost zainteresowania matymi

elektrowniami wodnymi, w szczegdlnosci minienergetyke wodnag obejmujaca obiekty o
mocy od 50 kW do 1 MW.

Zalety i wady matych elektrowni wodnych

Zalety matych elektrowni wodnych:

nie zanieczyszczajg srodowiska,

zwiekszajg retencje na obszarze powyzej progu oraz zmniejszajg erozje denng
powyzej progu,

moga by¢ zaprojektowane i wybudowane w przeciggu 1-2 lat, elementy
infrastruktury technicznej s powszechnie dostepne, a technologia dobrze
opanowana,

ich prostota techniczna wptywa na wysokg niezawodnos$¢ oraz dtugg zywotnosc,

nie wymagajg w fazie eksploatacji licznego personelu i mogg by¢ sterowane zdalnie,
rozproszenie w terenie skraca odlegto$¢ przesytu energii i zmniejsza zwigzane z tym

koszty.

Wady matych elektrowni wodnych:

naruszenie rownowagi biologicznej rzeki i zubozenie ekosystemu wodnego,

niska wydajnos$¢ energetyczna w poréwnaniu z innymi odnawialnymi zrédtami energii,
wysokie koszty budowy powodujace nieoptacalnos¢ inwestycji bez dotacji i/lub innych
preferencyjnych instrumentow stuzacych finansowaniu tego typu inwestycji,

niestabilno$¢ dostaw pradu do sieci zwigzana z wahaniami przeptywdow w rzece.
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Otoczenie ekonomiczno-prawne i konkurencija

Specyfika obowigzujacych regulacji prawnych na polskim rynku energetyki gwarantuje
Green Arrow Energy S.A. i innym podmiotom konkurencyjnym skupowanie energii
elektrycznej wytworzonej w odnawialnych zrédtach energii przez tzw. "sprzedawcow z
urzedu" po cenie minimalnej ustalanej przez Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki — od 31
marca 2011 r. wynoszacej 195,32 zi/MWh. Prawa energetyczne Scisle reguluje réwniez
system przyznawania s$wiadectw pochodzenia ("zielone certyfikaty") potwierdzajgcych
wytworzenie energii elektrycznej w odnawialnym zrédle energii, z ktérymi zwigzane sq
zbywalne prawa majatkowe gwarantujgce dodatkowe Zrédto przychodu dla wytworcy
zielonej energii. Obecnie na Towarowej Gietdzie Energii ceny zielonych certyfikatow

ksztattujq sie na poziomie ok. 280 zt/MWh.

Z uwagi na powyzej opisang charakterystyke otoczenia ekonomiczno-prawnego rynku
energii odnawialnej w Polsce od strony popytowej Green Arrow Energy S.A. nie jest

narazona zasadniczo na dziatania bezposredniej konkurencji.

Rynkowe prognozy ceny energii elektrycznej w Polsce sg zgodne co do jej nieuniknionego
wzrostu w najblizszych latach z uwagi na:
= staty wzrost zapotrzebowania na energie elektryczng przy ograniczonej jej podazy;
= obserwowany proces konsolidacji branzy energetycznej sprzyja tworzeniu sie
uktadowi oligopolistycznemu, stwarzajac ryzyko dyktowania cen energii elektrycznej;
= zacie$nienie polityki unijnej w zakresie klimatyczno-energetycznym, w tym
zobowigzanie do zmniejszenia emisji gazdéw cieplarnianych wptynie na wzrost cen
jednostek emisji CO2 (European Union Allowances), nawet dwukrotny do 2013 roku;
= zwiekszajaca sie konsumpcja oraz starzejaca sie infrastruktura wytwdrcza (34
krajowej mocy wytwdrczej ma ponad 20 lat) wymusza na koncernach
energetycznych olbrzymie naktady inwestycyjne w nowe moce wytworcze, a te z kolei

muszg by¢ uwzgledniane w cenach energii elektrycznej dla odbiorcy koncowego.

Na wyzej wymienione czynniki podmioty z sektora energetyki odnawialnej, w tym MEW,
nie majq zasadniczego wptywu, a sita ich oddziatywania na ceny energii elektrycznej
uzalezniona bedzie od unijnych i krajowych decyzji politycznych-prawnych, strategii

duzych koncerndw energetycznych oraz globalnej sytuacji makroekonomicznej.

Konkurencja ze strony innych wytwodrcéw z odnawialnych zrédet energii, w tym przede

wszystkim dynamicznie rosnacej liczbie powstajacych farm wiatrowych, takze ma
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marginalne znaczenie na ceny $wiadectw pochodzenia z uwagi na dostosowanie sie
krajowego rynku energetycznego do wymogow unijnych, gdzie Dyrektywa 2009/28/EU
wyznacza minimalny udziat energii ze zrédet odnawialnych w koricowym zuzyciu energii w
Polsce do 2020 roku na poziomie az 15% oraz prawa lokalnego, na podstawie ktdérego
minimalny udziat energii elektrycznej pochodzacej z OZE w stosunku do catkowitej
sprzedazy energii elektrycznej przez przedsiebiorstwa energetyczne, zgodnie z
Rozporzadzenie Ministra Gospodarki z dnia 14 sierpnia 2008 r., ma wzrosna¢ z obecnego
poziomu 10,4% do 12,9% w roku 2017.

Ryzyko bezposredniej konkurencji jest najbardziej uwidocznione w zakresie pozyskiwania
najlepszych lokalizacji z punktu widzenia procesu inwestycyjnego, charakteryzujacych sie
minimalnym wptywem nastepujacych barier:
= infrastrukturalnych - kwestia mozliwosci i wysokosci kosztow przytaczenia elektrowni
do sieci przesytowej,
= administracyjnych - kwestie zwigzane z miejscowym planem zagopodarowania
przestrzennego i uzyskaniem pozwolenia na budowe,
= ekologiczno-srodowiskowych — kwestie zwigzane z przeprowadzeniem niezbednych
ekspertyz i opracowan majacych na celu uzyskanie decyzji o Srodowiskowych
uwarunkowaniach ,
= ekonomicznych - kwestie zwigzane optacalnoscig inwestycji, a wiec stosunkiem
produktywnosci energetycznej do niezbednych naktadéw inwestycyjnych oraz
zapewnieniem odpowiedniego finansowania inwestycji  (dotacji, kredytéw

preferencyjnych).

Patrzac rowniez na sukcesy rynkowe podobnych firm na rynku polskim - w tym przede
wszystkim sukces firmy MEW S.A. notowanej obecnie na rynku NewConnect i bardzo
dobrze postrzeganej przez inwestoréow, Emitent zamierza rowniez w dalszych krokach

wprowadzi¢ firme Green Arrow Energy S.A na rynek alternatywny GPW.

12.6.2 Otoczenie rynkowe — ATOS BH Sp. z o.0.

PANELE AKUSTYCZNE (ATOS PANEL SYSTEM)

Jednym z dwodch gtéwnych obszaréw dziatalnosci Spoétki jest projektowanie, produkcija i

montaz sufitowych i Sciennych paneli akustycznych. Oferowane systemy akustyczne to

ekskluzywny produkt spetniajacy wysokie wymogi technologiczne, estetyczne i ekologiczne
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do stosowania w budynkach uzytecznosci publicznej, obiektach kulturalnych, wyzszych

uczelniach, budynkach biurowych i handlowych.

Panele ATOS produkowane sg na zamowienie i wedtug indywidualnych projektow, dlatego
oferowane sa w wielu odmianach, co pozwala sprosta¢ najwyzszym standardom
akustycznym wymaganym przez klientdow. Zasadniczo wyrdzni¢ mozna trzy podstawowe
rodzaje paneli ATOS, w zaleznosci od rodzaju ich powierzchni: DECOPLATE - peine,
PERFOPLATE - z perforacjg okragta lub podiuznag, LINEAPLATE - panele z podiuznymi
szczelinami na wierzchniej stronie, ktére dodatkowo mogg posiadac perforacje okragta lub
podtuzng. Panele ATOS produkowane sg z ptyty gipsowo — widknistej, ptyty MDF lub ptyty
wiorowej. Powierzchnia paneli moze by¢ wykonczona naturalnymi lub modyfikowanymi
okleinami drewnianymi — do wyboru ponad 12 rodzajow drewna (od tradycyjnego debu,
buku czy brzozy do egzotycznego hebanu czy orzecha boliwijskiego). Panele ATOS zamiast
warstwy forniru mogq by¢ réwniez pokryte lakierem lub laminatem. Laminaty posiadajq
szerokg game barw (wedtug klasyfikacji NCS) oraz strukture, ktéra pozwala na uzyskanie

wspaniatych efektow we wnetrzach biur i sklepow.

ATOS Panel System spetnia wysokie wymogi ochrony przeciwpozarowej dotyczace
pomieszczen uzytecznosci publicznej. Zostat poddany testom palnosci wedtug normy EN
13501-1:2007 obowigzujacej w Unii Europejskiej i uzyskat klase palnosci B-s2, dO.

Klasyfikacja ta oznacza bardzo wysoka klase niepalnosci dla materiatéw palnych.

Panele ATOS w przewazajacej czesci produkowane sg z materiatdw naturalnych takich jak:
gips, karton i okfadziny drewniane. Przy procesie produkcji nie stosuje sie szkodliwych
srodkow chemicznych. Kleje i lakiery uzyte do produkcji posiadaja odpowiednie atesty

przyjaznosci dla srodowiska.

USTROJE AKUSTYCZNE (MASTERCUBE)

Drugim co do znaczenia obszarem dziatalnosci Spoétki sg specjalistyczne ustroje akustyczne

produkowane na zamowienie i wedtug indywidualnych projektéw. Ustroje te stosowane sg
w pomieszczeniach o szczegoélnych wymaganiach akustycznych takich jak: teatry, kina,

sale koncertowe oraz sale audytoryjne.

Ustroje akustyczne Mastercube przyczyniajg sie do powstania wnetrz o wyjatkowych
walorach akustycznych dzieki zastosowaniu technologii umozliwiajgcej odbijanie,

ttumienie, sterowanie lub wzmocnienie fal dzwiekowych w taki sposob, aby uzyskac
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doskonate warunki akustyczne dla stuchaczy._Mastercube jest rozwigzaniem opartym na
quasi-losowym rozktadzie gtebokosci wnek. Produkt ten, dzieki zastosowaniu wysokiej
jakosci drewna, tgczy w sobie dobre wlasciwosci rozpraszajace z atrakcyjnym, estetycznym
wygladem. Jest on idealny w rozwigzywaniu problemu kontroli niskich czestotliwosci
akustycznych wewnatrz pomieszczen przeznaczonych do rejestracji i odstuchu muzyki lub
mowy. Ustroje akustyczne - dyfuzory, stosowane sg takze do eliminacji nieprzyjemnych
efektéw dzwiekowych takich jak flatter - echo czy ,zakolorowanie dzwieku”. Stosowanie
sekwencji ztozonych z kilku tego typu dyfuzoréw w odpowiednim ustawieniu znacznie

podnosi ich skutecznosc.

RYNEK PANELI I USTROJOW AKUSTYCZNYCH W POLSCE

Rynek paneli i ustrojow akustycznych jest w duzej mierze oparty o zamdwienia publiczne

w ramach wyposazania obiektdw uzytecznosci publicznej. Projekty te bardzo czesto
finansowane sg catkowicie lub czesciowo ze $rodkow funduszy unijnych. W ostatnich latach
producenci paneli akustycznych otrzymujg coraz wiecej zapytan ofertowych takze ze
strony prywatnych przedsiebiorstw zwigzanych przede wszystkim z wyposazeniem

wysokiej klasy powierzchni biurowych.

Wartos¢ rynku paneli akustycznych w Polsce w 2011 roku prognozowana jest na ok. 40-50
min zt, a rynku ustrojow akustycznych na ok. 15-20 mln zt Rozwdéj branzy w najblizszym
okresie w duzym stopniu uzalezniony jest od wielkosci i struktury dotacji unijnych w
ramach Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego po 2013 roku. Wedtug zatozen

wiasnych ATOS branza ma szanse rozwijac sie w tempie 20-25% rocznie.

Polski rynek paneli akustycznych ma cechy oligopolistyczne, gdzie ok. 75-80% rynku

podzielona jest mniej wiecej po réwni na trzech gtéwnych graczy:

= ATOS BH Sp. z0.0.;

= "INSIDE" Wojciech Wiecier, Wojciech Krokowski spdtka jawna - istnieje na rynku od
1994 roku i zajmuje sie architekturg wnetrz prowadzac dziatalno$¢ handlowgq i
ustugowq. Jest wylacznym dystrybutorem na Polske m.in. szwedzkich systemow
akustycznych marki Gustafs;

= P.B. RemaTec Sp. z 0.0. — model biznesowy obejmuje projektowanie, sprzedaz i
montaz drewnianych i laminowanych paneli akustycznych produkowanych przez

szwajcarski Topakustik lub amerykanski RPG Diffusor Systems (Topperfo).
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Szacuje sie, ze ATOS BH jest dominujacym graczem na polskim rynku ustrojéw
akustycznych z udziatem na poziomie 60%. Pozostata cze$¢ rynku rozproszona jest

pomiedzy mniejsze podmioty.

12.6.3 Otoczenie rynkowe — Stacja Narciarska Kicarz Sp. z o.0.

Charakterystyka rynku turystyki krajowej w Polsce

Wedtug szacunkdéw Instytutu Turystyki, w 2010 roku Polacy wzieli udziat w 32,8 min
krajowych podrézy, czyli o 6,5% wiecej niz w roku 2009. Podrdéze dtugookresowe (5 dni i
wiecej) stanowity 43% wszystkich podrozy krajowych, czyli 14,1 min, a podroze
krotkookresowe (2-4 dni) 57%, czyli 18,7 min. W przeciggu ostatnich kilku lat
turystyka/wypoczynek stanowity cel ok. 55% krajowych podrdozy diugookresowych i ok.

30% krajowych podrézy krétkookresowych.

Podczas krajowych podrozy w celach typowo turystycznych Polacy najczesciej odwiedzali
wojewodztwa pomorskie i zachodniopomorskie. Duze natezenie krajowego ruchu
odnotowano rowniez w wojewddztwach dolnoslaskim, matopolskim, podkarpackim i
warminsko-mazurskim. tgaczng liczbe wizyt Polakdw w wojewoddztwie matopolskim w 2010

roku eksperci szacujg na ok. 2,5 min oséb.

Analiza odwiedzanych regiondw w Polsce przez rodzimych turystow wskazuje, ze wyjazdy
w goéry sa drugim pod wzgledem popularnosci kierunkiem krajowych wyjazdow
dtugookresowych. W latach 2005-2009 roku kierunek ten wybrata co czwarta osoba i tylko
wyjazdy nad morze byly bardziej popularne, wybrane przez co trzecig osobe. Wyjazdy w
gory byty w tym okresie takze czesto wybierane (18-20%) w ramach krajowych podrozy

krétkookresowych.

Niezaleznie od dtugosci podrézy krajowych ok. 85% Polakéw decyduje sie na samodzielng
organizacje wyjazdu, a 69% wybiera samochdd osobowy jako $rodek transportu. Na
podstawie danych za I pdtrocze 2010 roku przecietny Polak wydaje dziennie 69 zt podczas
podrozy dtugookresowych i 103 zt w przypadku krotkich wyjazdow. Dla podrézy

zagranicznych wielkos¢ ta ksztattuje sie na poziomie 237 zi.

Charakterystyka przyjazddw cudzoziemcdw do Polski

Wedtug danych szacunkowych Instytutu Turystyki w 2010 roku odnotowano 58,3 min
przyjazddw cudzoziemcow do Polski, w tym ok. 12,5 min w celach turystycznych.

Dynamika dla w/w kategorii w stosunku do 2009 roku wyniosta odpowiednio 8% i 5%.
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Najczesciej odwiedzajacymi Polske turystami sg Niemcy (40%), obywatele pozostatych
krajow UE-15 (20%) oraz krajéow ,nowej” UE (15%). Wojewddztwo matopolskie jest
drugim co do popularnosci kierunkiem turystycznym dla cudzoziemcéw i szacuje sie, ze w
2010 roku odwiedzito je ponad 1,5 min osdb. Przecietne wydatki turystow zagranicznych

na osobe/dzien wyniosty w Polsce w 2010 roku ok. 101 USD.

Charakterystyka rynku turystyki zimowo-narciarskiej w Polsce

W sezonie zimowym 2009/2010, czyli okresie od grudnia 2009 do marca 2010, Polacy
wzieli udziat w 8,0 min krajowych podrdzy turystycznych, co stanowito 3% spadek w
stosunku do analogicznego okresu rok wczesniej. Poziom uczestnictwa Polakéw w
krajowych wyjazdach diugookresowych wynidst 3,2 min oraz 4,8 min w krajowych
wyjazdach krotkookresowych. Najbardziej aktywnym turystycznie miesigcem w sezonie
zimowym jest grudzien z uwagi na $wieta BoZzego Narodzenia oraz wyjazdy zwigzane z
Nowym Rokiem. Dla osrodkdéw narciarskich szczegdlnie natezonym okresem sg rowniez
ferie zimowe, przede wszystkim dla wojewddztwa warszawskiego i Slgskiego.

Wedtug badan rynkowych ok. 20% Polakéw umie jezdzi¢ na nartach lub snowboardzie.
Wedtug réznych danych szacuje sie, Zze w Polsce jest ok. 4 min aktywnych narciarzy.
Badania rynkowe przeprowadzone przez TNS OBOP wskazuja, Ze krajowe osrodki
narciarskie cieszg sie nadal zdecydowanie wyzszg popularnoscig niz osrodki zagraniczne.
Ponad 60% polskich narciarzy wyjezdza tylko do polskich osrodkéw narciarskich, a jedynie
18% tylko za granice. Wyjazd na narty planowano gtéwnie w towarzystwie rodziny (53%)
lub rodziny i znajomych (32%). O wyborze krajowych stokéw przez Polakéw decydujg
gtownie aspekty ekonomiczne oraz blisko$¢ i zwigzana z nig wygoda, natomiast gtéwnymi
barierami, ktére ograniczajg zimowe turystyke zagraniczng sa wyzsze koszty tego typu

wyjazdu oraz nieznajomos¢ przez Polakéw jezykdw obcych.

Branza turystyki zimowej charakteryzuje sie bardzo dobrymi perspektywami rozwoju.
Zgodnie z prognozami Instytutu Turystyki liczba Polakéw decydujacych sie na wyjazd
zimowy bedzie z roku na rok rosta $rednio o 5%. Podstawowym warunkiem rozwoju
branzy turystyki zimowej w Polsce jest tworzenie osrodkéw narciarskich o wysokim

standardzie, wyposazonych w petng infrastrukture towarzyszaca.
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Opis miejscowosci Piwniczna-Zdroéj

Piwniczna-Zdréj (wojewodztwo matopolskie, powiat nowosadecki) jest uzdrowiskiem
podgorskim potozonym w dolinie rzeki Poprad, w centralnej czesci Beskidu Sadeckiego na
wysokosci 400-420 m n.p.m. Powierzchnia miasta wynosi ok. 38 km2, a liczba
mieszkancow ksztattuje sie na poziomie prawie 6 tys. Uzdrowisko w Piwnicznej-Zdroju

stynie z bogatych zasobach wéd mineralnych.

Okolice miasta stanowiag doskonaty teren do uprawiania turystyki pieszej i rowerowej w
sezonie letnim (ponad 280 km oznakowanych tras i szlakdw) oraz narciarstwa w sezonie
zimowym, sprawiajac, ze Piwniczna-Zdrdj funkcjonuje jako catoroczny os$rodek
wypoczynkowy. Dogodne potaczenia komunikacyjne, zarowno kolejowe jak i drogowe, oraz
atrakcyjnosc¢ turystyczna powodujg co roku spory naptyw turystow. Bezwzglednym atutem

uzdrowiska sg jego bogactwa naturalne: lecznicze wody, mikroklimat, rozlegte lasy.

Charakterystyczng cechg klimatu Piwnicznej-Zdroju sa diugie i chtodne zimy oraz dtugi
okres utrzymywania sie pokrywy $nieznej (ok. 90 dni). Srednia gruboé¢ pokrywy $énieznej
przekracza 35 cm, co w potaczeniu ze zrdznicowang rzezbg terenu sprzyja uprawianiu
narciarstwa zjazdowego jak i biegowego oraz saneczkarstwa. Najkorzystniejsze miesigce

dla uprawiania sportéw zimowych w Piwnicznej-Zdroju to styczen, luty i marzec.

Wedtug danych Gléwnego Urzedu Statystycznego, na koniec 2009 roku w gminie
Piwniczna-Zdréj byto 18 turystycznych obiektdw zbiorowego zakwaterowania
dysponujacych tacznie 1 678 miejscami noclegowymi. Obiekty te obejmowaty 9 osrodkdéw
wczasowych, 2 hotele, 2 inne obiekty hotelowe, pensjonat, schronisko, zaktad
uzdrowiskowy oraz dwa inne obiekty turystyczne. tacznie w tych obiektach udzielono w
2009 roku 196.874 noclegéw dla 38.381 turystéw. Srednia dtugo$¢ pobytu wyniosta 5,1
dnia, a $rednie obtozenie w obiektach turystycznych wyniosto 32%. Statystyka GUS nie
obejmuje jednak kwater prywatnych, ktdére stanowig najszerszq baze noclegowg w
Piwnicznej-Zdroju. Zaplecze noclegowe wyciggow narciarskich na goérze Kicarz mogaq
dodatkowo stanowi¢ okoliczne miejscowosci, m.in. Rytro, tomnica-Zdréj, Kosarzyska.

Bezposrednia konkurencja

Dla SN Kicarz Sp. z 0.0. bezposrednig konkurencjg sg inne znaczace osrodki narciarskie

zlokalizowane w regionie Beskidu Sadeckiego:

= Dwie Doliny Muszyna-Wierchomla - kompleks posiada dwie gtdwne trasy narciarskie
schodzace do os$rodkéw narciarskich w Wierchomli oraz Szczawniku, ktore sq

zlokalizowane po dwdch stronach masywu Pustej Wielkiej (1 062 m n.p.m.). W os$rodku

101



P

0

VENTURE CAPITAL POLAND S.A. DOKUMENT INFORMACYJNY

Dwie Doliny narciarze mogaq korzysta¢ z prawie 10 km tras (w wiekszosci oswietlone i
sztucznie nasniezane, o zrdéznicowanym poziomie trudnosci). Kompleks posiada
rozwiniete zaplecze noclegowe w postaci hotelu 3* Wierchomla Ski & Spa Resort;
Stacja Narciarska Jaworzyna Krynicka - potozona w odlegtosci ok. 3 km od centrum
Krynicy-Zdroju, ktéra jest jednym z najwiekszych osrodkéw narciarskich w regionie.
Osrodek oferuje siedem tras o fgcznej dtugosci ponad 8 km. Kompleks narciarski w
Jaworzynie Krynickiej obejmuje réwniez rozbudowang infrastrukture towarzyszaca,
m.in. hotel 3* ,Jaworzyna Krynicka”;

Wyciggi w Suchej Dolinie - zlokalizowane w odlegtosci 5 km od Piwnicznej-Zdroju. Sq
to jednak wycigqgi bardzo zaniedbane o duzym stopniu amortyzacji. Infrastruktura
Suchej Dolinie obejmuje 9 wyciggdw narciarskich, przy czym trasy narciarskie nie sq
sztucznie nasniezane, w zwigzku z czym os$rodek funkcjonuje jedynie w czasie bardzo
dobrych warunkow zimowych.

Centrum Narciarskie Azoty - potozone w Krynicy-Zdroju na zboczu gory Bukowiny w
bezposrednim sasiedztwie Jaworzyny Krynickiej. Osrodek dysponuje 10 trasami
zjazdowymi dla poczatkujacych i sredniozaawansowanych o tacznej dtugosci prawie 2,7
km, ktore obstugiwane sq przez 4 wyciagi narciarskie. Wszystkie trasy sq sztucznie
nasniezane oraz os$wietlone. Ponadto os$rodek dysponuje snowparkiem dla
snowboardzistow oraz zimowym placem zabaw dla dzieci.

Ski Park Magura - osrodek zlokalizowany jest na zboczu gory Magura Matastowska, w
miejscowosci Matastow, ok. 75km od Piwnicznej-Zdroju. Osrodek dysponuje nowg
kolejka krzesetkowg o przepustowosci 2.200 osdéb/h i trasg zjazdowq o dtugosci 1.400
m. Trasa jest sztucznie nasniezana, ratrakowana i o$wietlona. Osrodek w obecnym
ksztafcie zostat otwarty w grudniu 2010 r.;

Stacja Narciarska Kokuszka - w Piwnicznej-Zdroju o potudniowych nachyleniu potozony
jest na stoku miedzy Cycodwka a Bystrg Goéra i jest widoczny z Goéry Kicarz. Stok jest
sztucznie nasniezany i sztucznie oswietlony. W osrodku funkcjonuje maty wyciag
orczykowy oraz wyciag tasmowy dla poczatkujacych. Stacja Narciarska Kokuszka jest
typowym osrodkiem narciarskim dla narciarzy poczatkujacych oraz rodzin z matymi
dzie¢mi;

Stacja Narciarska Palenica - zlokalizowana jest w Szczawnicy, na zboczu gory Palenica
(722 m n.p.m.). Czteroosobowa kolejka krzesetkowa na Palenicy funkcjonuje caty rok.
Ze szczytu goéry, gdzie znajduje sie schronisko PTTK, prowadzi wiele gorskich szlakow
pieszych. Lokalizacja dolnej stacji kolejki w centrum miasta zapewnia dostep do

niezbednej infrastruktury noclegowej i gastronomicznej;
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Ryterski Raj - osrodek narciarski zlokalizowany jest w Rytrze, 8 km od Piwnicznej-
Zdroju, na zboczu Jastrzebskiej Géry (708 m n.p.m). Stacja narciarska posiada w
sumie 3,8 km nasniezanych i o$wietlonych tras narciarskich. Ryterski Raj posiada baze
noclegowg (dwa hotele turystyczne w bezposredniej bliskosci stoku) i gastronomiczna,
wiasng wypozyczalnie sprzetu narciarskiego z serwisem oraz prowadzi szkote
narciarska. Osrodek ubiega sie o homologacje FIS.

Czorsztyn Ski - stacja narciarska potozona w Kluszkowcach umiejscowiona jest na
gorze Wzdzar (767 m n.p.m.), ok. 65 km od Piwnicznej-Zdroju. Osrodek obejmuje
siedem tras zjazdowych o zréznicowanym stopniu trudnosci i tagcznej diugosci 4,3 km;
Arena Narciarska Jaworki-Homole - osrodek znajduje sie w miejscowosci Jaworki w
okolicach Szczawnicy-Zdroju. Po dokonanej w 2009r. przebudowie i modernizacji
osrodek oferuje siedem tras zjazdowych o zréznicowanym stopniu trudnosci i fgcznej

dtugosci 4,2 km.
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12.6.4 Otoczenie rynkowe — Revitum Sp. z o0.0.

Branza medycyny nowoczesnej (wellness)

Branza wellness jest komplementarna w stosunku do medycyny konwencjonalnej oraz
towarzyszacej jej farmacji. Przemyst medyczno-farmaceutyczny to ustugi i produkty
dostarczane na skutek zaistniatej choroby (poczynajac od powszechnych chordb
sezonowych, a na nieuleczalnych stanach nowotworowych konczac), zmierzajace do
leczenia jej symptomow i/lub przyczyn. Branza wellness ma charakter aktywny, gdzie
konsumenci chetnie zostajg klientami, aby uzyska¢ lepsze samopoczucie, zredukowacd
efekty starzenia sie organizmu, zminimalizowaé ryzyko chordb poprzez dziatania
profilaktyczne. Ustugi i produkty wellness sq aktywnie poszukiwane przez zdrowych ludzi,
ktérzy chca czuc sie jeszcze zdrowsi, sprawniejsi, piekniejsi, miodsi i zabezpieczeni przed

wszelkimi chorobami.

Branza wellness oferuje zasadniczo:
= ustugi zwigzane z aktywnoscig fizyczng (kluby fitness, gabinety odnowy
biologicznej, aktywny wypoczynek, itp.),
= zdrowg i ekologiczng zywnosg,

= suplementy diety i witaminy.

Wedtug raportu Euromonitor International polski rynek zywnosci i napojéw health &
wellness wart byt w 2010 roku ok. 16 mid. z, a jego warto$¢ do 2014 roku
najprawdopodobniej przekroczy granice 20 mld. zt. Ws$rdd coraz bardziej popularnej
zywnosci i napojow health & wellness eksperci wymieniajg przede wszystkim produkty o
obnizonej zawartosci soli i tluszczu (light), dla diabetykéw, funkcjonalne, ekologiczne
(bio).

Rynek suplementdéw diety w Polsce

Z badan firmy analitycznej PMR wynika, ze wartos$¢ polskich wydatkéw na leki bez recepty
wyniosta w 2008 roku prawie 7,0 mld zt a dynamika w ujeciu rocznym byta na poziomie
16%. W tym samym czasie na suplementy diety Polacy wydali 1,7 mld. zt, o 24% wiecej
niz w roku 2007. W latach 2009-2011 w zwigzku z kryzysem finansowym oraz
spodziewanymi skutkami zmian prawnych, moze doj$¢ do ostabienia dynamiki wzrostu.,
jednakze rynek suplementow diety wcigz bedzie sie rozwijat w tempie 12-15% rocznie,

znacznie szybciej niz segment lekdw na recepte czy nawet lekéw OTC.
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Tak silna dynamika branzy to skutek kontynuacji trendéw, ktore wystepowaty w ostatnich
latach i pozytywnie wptywaty na sprzedaz:

= starzenie sie spoteczenstwa,

= wzrost zainteresowania samoleczeniem,

* moda na zdrowy styl zycia i mtody wyglad zewnetrzny,

= wzrost spozycia produktéw pochodzenia naturalnego i ziotowego,

* trend rejestrowania witamin i mineratéw oraz innych podobnych produktéw jako

suplementy diety.

Eksperci z PMR przewidujg, ze rozwdj polskiego rynku suplementéw diety bedzie podgzat w
kierunku trenddéw obserwowanych w Europie Zachodniej i Stanach Zjednoczonych.
Rowniez w innych krajach Europy Srodkowo-Wschodniej takich jak Czechy, Wegry lub
Stowacja, warto$¢ sprzedazy suplementdéw diety rosnie systematycznie. Najbardziej
zaawansowane w tym wzgledzie sg Czechy, gdzie wartos$¢ sprzedazy suplementéw diety
osiggneta ponad 40% udziatu w catym rynku OTC. Dla poréwnania w Polsce ten wskaznik
wynosi ok. 20%, co jednoznacznie wskazuje na wcigz duzy potencjat rozwoju tego
segmentu. Powyzsze dane potwierdzajg wyniki badan przeprowadzone przez IMS Health,
wedtug ktorej Polacy na kazde 100 zt wydane na produkty farmaceutyczne ogdtem
przeznaczajq 34 zt na leki bez recepty oraz suplementy diety.

Wedtug PMR, kategorig suplementéw diety, ktdrg czeka w najblizszych latach najbardziej
dynamiczny wzrost, nawet w tempie kilkudziesieciu procent rocznie, bedgq produkty na
bazie kwaséw omega-3 i omega-6, a zwiaszcza preparaty z tej grupy wptywajace na serce
i uktad krazenia. Analitycy tlumacza to tym, ze pomimo stopniowego spadku ich liczby,
choroby ukfadu krgzenia sg nadal najczestszg przyczyng zgondw w Polsce. W ostatnich
latach coraz wiecej producentéw zdecydowato sie wprowadzi¢ do swojego portfolio na
rynku polskim produkty na bazie kwasdw omega, ale w Polsce wcigz nie sg dostepne
produkty czotowych europejskich wytwdrcéw tego rodzaju suplementow.

Konkurencja

Polski rynek ustug paramedycznych charakteryzuje sie duzym rozproszeniem, na ktérym
funkcjonuje wiele pojedynczych gabinetéw oferujacych réznego rodzaju ustugi

diagnostyczne, lecznicze, a takze sprzedaz bezposrednig suplementow diety.

Jednakze Revitum Sp. z 0.0. ze wzgledu na:
= charakter sieciowy oparty na oddziatach wiasnych oraz punktach franczyzowanych,

gwarantujacy optymalizacje kosztéw operacyjnych poprzez wprowadzenie integracji
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procesow zakupowych i logistycznych, kompleksowego zarzadzania relacjami z
szerokg bazg klientow (CRM), wspdlnych i spdjnych dziatan marketingowych;

= specyfike oferty opartej na zaawansowanych ustugach diagnostycznych w postaci
testu organizmu elektroakupunktury metoda dr Volla i mikroskopowe badanie z
zywej kropli krwi oraz towarzyszace im zindywidualizowane kuracje oparte na
suplementach diety;

» strategii oferowania klientom najwyzszej jakosci ustug (zaréwno pod wzgledem
uzywanego sprzetu diagnostycznego, wyszkolenia i doswiadczenia pracownikéw,
nowoczesnoéci i dogodnej lokalizacji punktéow obstugi oraz indywidualnego i
precyzyjnego doboru suplementow diety) po konkurencyjnych cenach;

nie posiada bezposredniej konkurencji.

12.7 Sytuacja makroekonomiczna i perspektywy rozwoju sektora MSP w Polsce

Wzrost gospodarczy

Rok 2009 byt okresem zatamania $wiatowej koniunktury gospodarczej bedacy
nastepstwem globalnego kryzysu finansowego wywotanego upadkiem rynku kredytéw
hipotecznych sub-prime w USA. Skutki kryzysu przetozyly sie na spadek tempa wzrostu
gospodarczego takze w Polsce, gdzie w 2009 roku wyniosto one jedynie 1,7% (w cenach
statych roku poprzedniego), wobec znacznie wyzszego wzrostu PKB w 2008 roku, ktéry
wowczas wynidst 4,9%. Warto jednak zaznaczy¢, ze Polska w 2009 roku byta jedynym
krajem Unii Europejskiej, w ktorym odnotowano dodatni wzrost gospodarczy. Niepewnos¢
co do przysztej globalnej sytuacji ekonomicznej i powrotu do trwatego wzrostu
gospodarczego oraz coraz powazniejsze problemy z narastajgcym dtugiem publicznym w
panstwach unijnych i USA przektadaty sie na niski optymizm co do szans odbicia
gospodarki w 2010 roku. Jednakze rzeczywisto$¢ zaskoczyta pozytywnie zaréwno
instytucje panstwowe, jak i prywatne instytucje finansowe i wedtug wstepnego szacunku
GUS produkt krajowy brutto w 2010 roku byt realnie wyzszy az o 3,8% w poréwnaniu z
2009. Aktualne prognozy wzrostu gospodarczego na rok 2011 sq obiecujace i wahajg sie w
przedziale od 3,5% (zatozenia do budzetu na 2011 rok przygotowane przez MF) do 4,6%
(NBP). Tym samym wykorzystujac poprawiajaca sie sytuacje ekonomiczng i pozytywne
nastawienie rynku wraz z utrzymujacq sie tendencjg wzrostu gospodarczego Emitent
prognozuje iz obecna sytuacja makroekonomiczna bedzie bardzo dobrze wptywata na jego

dziatalnos¢ inwestycyjna.

Inflacja i stopa referencyjna
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W 2010 roku inflacja mierzona S$redniorocznym wskaznikiem cen doébr i ustug
konsumpcyjnych wyniosta 2,6%, co oznacza utrzymanie sie trendu spadkowego z poziomu
3,5% w 2009 i 4,2% w 2008. Wskaznik inflacji w poszczegoélnych miesigcach 2010 roku
oscylowat w granicy dopuszczalnych odchylen od celu inflacyjnego NBP (2,5% +/- 1p.p.).
Na poczatku 2009 roku wraz z narastaniem kryzysu finansowego, ostabieniem wzrostu
gospodarczego oraz rozluznieniem polityki monetarnej w skali globalnej, Rada Polityki
Pienieznej zdecydowata sie na czterokrotne obnizenie stopy referencyjnej NBP facznie o
150 p.b. do poziomu 3,5%. W 2010 roku z uwagi na utrzymujacq sie niepewnosc¢ odnosnie
przysztej sytuacji ekonomicznej RPP nie zdecydowata sie na zmiany stop procentowych.
Przewiduje sie w 2011 roku, wobec mozliwosci stopniowego narastania presji inflacyjnej w
warunkach postepujacego ozywienia gospodarczego, zaciesnianie polityki monetarnej

poprzez cykl podwyzek stdép procentowych do poziomu 4,0-4,25% na koniec roku.

Stopa bezrobocia i Srednie wynagrodzenie

Ostabienie koniunktury gospodarczej w 2009 roku wptyneto negatywnie na rynek pracy,
gdzie stopa bezrobocia rejestrowanego wzrosta o 2,6 p.p. do 12,1% na koniec roku.
Pogorszenie sytuacji na rynku pracy byto dodatkowo potegowane spadkiem popytu
zagranicznego i krajowego, rozpoczeciem zwolnien grupowych, a takze ograniczeniem
liczby ofert pracy. W rezultacie liczba 0sob pozostajacych bez pracy wzrosta o ok. 420 tys.
na koniec 2009 roku do 1,89 min o0s6b wobec 1,47 min na koniec 2008. Pomimo
stopniowego zanikania skutkow kryzysu ekonomicznego i wiekszego od spodziewanego
wzrostu gospodarczego, w 2010 roku stopa bezrobocia wzrosta o 0,2 p.p. do poziomu
12,3%. Liczba bezrobotnych zarejestrowanych w urzedach pracy na koniec 2010 roku
wyniosta 1,96 min os6b i byta wyzsza w ujeciu rocznym ok. 62 tys. Prognozuje sie, ze
rosnacy popyt na prace wraz z trwaltym i dynamicznym wzrostem gospodarczym pozwoli
na spadek stopy bezrobocia do poziomu ok. 10% na koniec 2011 roku, a liczba
zarejestrowanych bezrobotnych zmniejszy sie do poziomu ok. 1,6 min oséb Na lata 2012-
2014 stopa bezrobocia przewidywana jest, ze bedzie stopniowo spada¢ do poziomu 8,0-
8,5%. Na koniec 2010 roku wynagrodzenie w sektorze przedsiebiorstw wyniosto 3.848 zt i
byto 0 5,4% wyzsze niz na koniec 2009 roku. Dynamika tempa wzrostu wynagrodzen
wzrosta w poréwnaniu do stanu 4,4% na koniec 2009 roku ale daleko jeszcze do poziomu
10,3% z konca 2008.

Rynek finansowy
Ograniczenie dostepnosci do finansowania, jak i wzrost obaw bankéw o jakos$¢ portfela

kredytowego w warunkach oczekiwanego pogtebienia ostabienia dynamiki wzrostu
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gospodarczego, spowodowato, ze w 2009 roku doszto do ograniczenia dostepnosci
finansowania dlugiem. Najwieksze restrykcje w dostepie do kredytow dotyczyly tych
denominowanych w walutach obcych. Jednoczesnie w obliczu pogorszenia biezacej sytuacji
gospodarczej, jak i perspektyw wzrostu gospodarczego w warunkach ograniczenia
sktonnos$ci do konsumpcji i inwestycji nastgpit spadek popytu na kredyty zaréwno ze
strony gospodarstw domowych jak i podmiotéw korporacyjnych. W efekcie nastgpito
istotne ostabienie tempa wzrostu akcji kredytowej— warto$¢ nowopodpisanych umédw
kredytowych spadta o 32% z poziomu 57,1 mld zt w 2008 roku do 38,7 mid zt w 2009
roku. Warto zaznaczy¢, ze w 2010 roku nastgpito odbicie na rynku kredytowym w Polsce, a
warto$¢ nowo podpisanych umdéw wzrosta r/r o 26% do poziomu 48,7 mld zt. W 2009 roku
koniunktura na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie pozostawata pod wptywem
poprawy nastrojow na gietdach zagranicznych (po zatamaniu notowan akcji pod koniec
2008 r.) i oczekiwania na realizacje scenariusza poprawy sytuacji gospodarczej w Polsce
oraz poprawy kondycji finansowej spotek gietdowych. Skutkowato to silnym trendem
wzrostowym notowan na rynku akcji zapoczatkowanym w lutym 2009 roku. W przeciagu
2009 roku indeks WIG wzrést o 46,9%. W 2010 roku wraz z poprawgq globalnej sytuacji
ekonomicznej, przewyzszajacym oczekiwania wzrostem gospodarczym oraz poprawq
nastroju inwestoréw indeks WIG nadal znajdywat sie w wzrostowym, a jego roczna
dynamika wyniosta 18,8%. Dalsza koniunktura na rodzimej gietdzie uzalezniona jest w
duzej mierze od rozwoju globalnej sytuacji makroekonomicznej i rozwoju gospodarczego w
kraju. Analitycy spodziewajg sie w 2011 roku kontynuacji rynku byku, wiekszej aktywnosci
inwestoréw zaréwno instytucjonalnych jak i indywidualnych, zwiekszonej liczby debiutéw

oraz wzmozonej aktywnosci prywatyzacyjnej.

Ponizej podsumowano najwazniejsze wskazniki makroekonomiczne dla Polski w latach
2005-2010.

2005 2006 2007 2008 2009 2010 ‘

Wzrost PKB 35% | 6,2% 6,8 % 51 % 1,7 % 3,8 %
Inflacja 2,1 % 1,0 % 2,5% 4,2 % 3,5% 2,6 %
Stopa referencyjna NBP 4,5 % 4,0 % 5,0 % 5,0 % 3,5% 3,5%
Stopa bezrobocia 17,6 % | 14,8% | 11,2 % 9,5 % 12,1% | 12,3 %

Wzrost wynagrodzen w
3,9 % 4,1 % 8,6 % 9,4 % 5,4 % 3,9 %
gospodarce narodowej

Wzrost indeksu WIG20 35,4 % | 23,8 % 5,2 % -48,2 % | 33,5% | 14,9 %

Zrodfo: Gtéwny Urzad Statystyczny, Narodowy Bank Polski, Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie
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Sektor matych i srednich przedsiebiorstw

Wktad przedsiebiorstw sektora MSP w tworzenie produktu krajowego brutto w Polsce
wynosit w ostatnich 5 latach ok. 47% (w tym przedsiebiorstwa mikro wytworzyty 30%,
mate - 7%, zas$ S$rednie - 10%). W 2009 roku liczba wszystkich przedsiebiorstw
zarejestrowanych w rejestrze REGON wyniosta 3,88 min podmiotéw, w tym MSP stanowity
99,9%. Liczbe aktywnych przedsiebiorstw szacuje sie na ok. 1,85 min podmiotow. W
matych firmach drzemie potencjat, ktéry bedzie tylko rosngé¢ wraz z uswiadomieniem
mtodych, wyksztatconych osob, ze zatozenie firmy jest bardziej atrakcyjne niz praca w
korporacji. Czes¢ ekonomistéw przekonuje, ze mate firmy charakteryzujg sie wysokg
elastycznoscig i najlepiej radzg sobie w warunkach duzej zmiennosci czynnikdw
zewnetrznych wymagajacych szybkiego dostosowania do wymagan rynkowych. Z drugiej
strony niektérzy eksperci uwazaja, ze rosnaca liczba zaktadanych matych firm wynika z
tzw. "wymuszonej przedsiebiorczosci", czyli minimalizowania kosztéw zatrudnienia przez
duze przedsiebiorstwa poprzez wigzanie bylych  pracownikdw  zewnetrznymi
umowami/kontraktami. Na wzrost liczby pracujacych w sektorze MSP w najblizszych latach
bedzie miat wptyw rosngcy popyt na site roboczg wywotany korzystnymi efektami wejscia
w wzrostowy cykl koniunkturalny, napedzany popytem konsumpcyjnym i inwestycyjnym, a

w efekcie takze rosngca produkcja.

Zrédta danych

Emitent dokonujac oceny rynku oraz swojej pozycji konkurencyjnej opiera sie przede
wszystkim na wiasnej wiedzy oraz opracowaniach zewnetrznych dokonujacych badania
sektoréw, w ktérych spoétka prowadzi dziatalno$¢ oraz danych statystycznych, w tym
przede wszystkim na:

1) Wzrost gospodarczy (http://www.stat.gov.pl/gus/rachunki narodowe PLK HTML.htm):

v' Gtowny Urzad Statystyczny, Produkt krajowy brutto w 2010 r. - szacunek wstepny

v Gtowny Urzad Statystyczny, Skorygowane kwartalne szacunki produktu krajowego
brutto za 2009 r. oraz za I i II kwartat 2010 r.

v' Ministerstwo Finanséw, Ustawa budzetowa na rok 2011 z 20 stycznia 2011 r. -
podpisana przez Prezydenta RP w dniu 01.02.2011 r. (Dz. U. z 9 lutego 2011 r. Nr
29 poz. 150);

v" Narodowy Bank Polski, Projekcja inflacji i wzrostu gospodarczego Narodowego
Banku Polskiego na podstawie modelu NECMOD z dnia 29.10.2010

2) Inflacja i stopa referencyjna:
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3)

4)

5)

6)

7)

8)

9)

v' Gtowny Urzad Statystyczny, Roczne wskazniki cen towardw i ustug konsumpcyjnych
w latach 1950-2010 (http://www.stat.gov.pl/gus/5840 1634 PLK HTML.htm)
v Narodowy Bank Polski, Podstawowe stopy procentowe NBP w latach 1998 - 2010

(http://nbp.pl/home.aspx?f=/dzienne/stopy archiwum.htm)
Stopa bezrobocia (http://www.stat.gov.pl/gus/5840 1447 PLK HTML.htm):

v Gtowny Urzad Statystyczny, Miesieczna informacja o bezrobociu - grudzien 2010 r.

v Gtowny Urzad Statystyczny, Miesieczna informacja o bezrobociu - styczen -
grudzien 2009 r.

v Gtowny Urzad Statystyczny, Miesieczna informacja o bezrobociu - styczen -
grudzien 2008 r.

Srednie wynagrodzenie (http://www.stat.gov.pl/gus/5840 1825 PLK HTML.htm):

v Gtoéwny Urzad Statystyczny, Przecietne zatrudnienie i wynagrodzenie w sektorze

przedsiebiorstw - styczen-grudzien 2010 r.

v’ Gtowny Urzad Statystyczny, Przecietne zatrudnienie i wynagrodzenie w sektorze
przedsiebiorstw - styczen-grudzien 2009 r.

v Gtowny Urzad Statystyczny, Przecietne zatrudnienie i wynagrodzenie w sektorze
przedsiebiorstw - styczen-grudzien 2008 r.

Tempo  akcji  kredytowej  (http://www.zbp.pl/photo/!Struktura/Raporty/AMRON-

SARFiN/Raport%20AMRON SARFiN 4.pdf):

v’ Zwigzek Bankdow Polskich, Raport AMRON-SARFIN - ogolnopolski raport o kredytach

mieszkaniowych i cenach transakcyjnych nieruchomosci - IV kw. 2010

Wzrost indeksu WIG20 (http://www.gpw.pl/analizy i statystyki):

v Gietda Papieréw Wartosciowych, Podstawowe statystyki GPW (stan na luty 2011)
Sektor matych i $rednich przedsiebiorstw (http://www.parp.gov.pl/files/74/81/380/
9282.pdf)

Polska Agencja Rozwoju Przedsiebiorczosci, Raport o stanie sektora matych i $rednich
przedsiebiorstw w latach 2008-2009

Green Arrow Energy - minimalny udziat OZE (http: //www.ure.gov.pl /portal/pl/492/

2745/Rozporzadzenie_Ministra_Gospodarki_z_dnia_14_sierpnia_2008)

10)Rozporzadzenie Ministra Gospodarki z dnia 14 sierpnia 2008 r. w sprawie

szczegbtowego zakresu obowigzkow uzyskania i przedstawienia do umorzenia
Swiadectw pochodzenia, uiszczenia optaty zastepczej, zakupu energii elektrycznej i
ciepta wytworzonych w odnawialnych Zrodtach energii oraz obowigzku potwierdzania
danych dotyczacych ilosci energii elektrycznej wytworzonej w odnawialnym zrddle
energii. (Dz. U. z 28 sierpnia 2008 r. Nr 156, poz. 969)).
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13. Opis gtéwnych inwestycji krajowych i zagranicznych Emitenta, w tym
inwestycji kapitatlowych, za okres objety sprawozdaniem
finansowym, zamieszczonymi w dokumencie informacyjnym

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym za rok obrotowy 2010, Emitent
zaangazowat sie w cztery projekty inwestycyjne, przy czym w stosunku do jednego z
projektow Emitent na wczesnym etapie podjat decyzje o braku jego kontynuacji i

odsprzedat akcje spotki po cenie ich objecia partnerowi biznesowemu.

Green Arrow Energy S.A.

GA\E Green Arrow Energy

Spoétka zostata zawigzana w maju 2010 roku i pierwszy rok obrotowy obejmuje okres od
chwili podjecia dziatalnosci do dnia 31 grudnia 2010 roku. W zwigzku z powyzszym nie jest
mozliwe zaprezentowanie wynikow finansowych za poprzednie lata. Dlatego tez ponizej

przedstawione zostaty prognozy na lata 2011 - 2015.

Tabela ponizej przedstawia prognoze przychoddéw ze sprzedazy oraz zysku netto dla Green Arrow
Energy S.A. na lata 2011-2015 (w tys. z).

Green Arrow Energy SA 2011 2012 ‘ 2013 2014 2015
Przychody ze sprzedazy 146 560 1476 1 580 1 658
Zysk netto - 498 - 372 147 239 308

Zrodto: Emitent

Na dzien sporzadzenia Dokumentu Informacyjnego Emitent posiada 350.000 akcji w Green
Arrow Energy SA, stanowigcych 25,9% udziatu w kapitale zaktadowym oraz w ogodlnej
liczbie gtoséw. Docelowo Emitent zamierza objaé¢ do 49% akcji w podwyzszonym kapitale

zaktadowym Spotki.

Strategia Green Arrow Energy S.A. ukierunkowana jest na realizacje przedsiewzie
inwestycyjnych i ich eksploatacje w zakresie wytwarzania energii elektrycznej z
odnawialnych zrédet energii. Spétka koncentruje sie na pozyskiwaniu energii elektrycznej z
matych elektrowni wodnych, farm wiatrowych oraz projektow zwigzanych z kogeneracjg
biomasowa. Przewagq konkurencyjng Spotki jest przemyslana polityka inwestycyjna oparta
na precyzyjnym planowaniu i przygotowaniu poszczegdlnych inwestycji z uwzglednieniem
czynnikow ograniczajacych napotkane bariery i ryzyka. Green Arrow Energy S.A. upatruje

w sektorze energetyki odnawialnej olbrzymi potencjat wzrostu zwigzany z istniejacym
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modelem wsparcia gwarantowanym przez zapisy Prawa energetycznego, w postaci
obowigzku przytaczenia i skupowania energii elektrycznej wytworzonej w odnawialnych
zrédtach energii przez tzw. "sprzedawcow z urzedu" po cenie minimalnej ustalanej przez
Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki oraz systemu przyznawania $wiadectw pochodzenia
("zielone certyfikaty") potwierdzajacych wytworzenie energii elektrycznej w odnawialnym
zrédle energii, z ktérymi zwigzane sg zbywalne prawa majatkowe gwarantujgce dodatkowe
zrédto przychodu dla wytwdrcy zielonej energii. Spétka zamierza dodatkowo skorzystac na
dostosowaniu sie krajowego rynku energetycznego do wymogow unijnych wyznaczajacych
minimalny udziat energii elektrycznej pochodzacej z OZE w stosunku do catkowitej
sprzedazy energii elektrycznej przez przedsiebiorstwa energetyczne, ktory zgodnie z
obecnym prawem ma wzrosna¢ z poziomu 10,4% do 12,9% w roku 2017. Green Arrow
Energy S.A. bedzie realizowato projekty za pomocg srodkéw wiasnych oraz korzystajac ze
sprzyjajacych mozliwosci finansowania inwestycji w energetyke odnawialng poprzez

dotacje unijne, rzadowe programy wsparcia oraz preferencyjne kredyty bankowe.

W planach Green Arrow Energy S.A. na lata 2011-2012 jest wybudowanie kilku matych
elektrowni wodnych (,,MEW"), jednej na rzece Osobtoga w Krapkowicach i drugiej na rzece
Przemsza w Sosnowcu (Emitent uzyskat promese zawarcia wieloletniej umowy dzierzawy
jazu od Arcelor Mittal na potrzeby wybudowania elektrowni przy warunku zabezpieczenia
potrzeb gospodarczych Arcelor Mittal) o tgcznym rocznym potencjale wytwdrczym na
poziomie ok. 1.900 MWh. Spétka szacuje ponies¢ zwigzane z w/w projektami wydatki
inwestycyjne w wysokosci ok. 4,3 min z. Docelowo od 2013 roku, przy dziatalnosci
operacyjnej trzech wspomnianych matych elektrowni wodnych, spdtka prognozuje
generowac przychody na poziomie 1,14 min zt (ceny state 2010). Green Arrow Energy S.A.
jest w trakcie przygotowywania pod wzgledem kolejnych przedsiewzie¢ majacych na celu
przejecie szeregu lokalizacji pod mate elektrownie wodne o tacznej zainstalowanej mocy
ok. 570 kWw.

ATOS BH Sp. z o.0.

ATOS

ATOS BH Sp. z 0.0. osiggneta w 2010 roku przychody ze sprzedazy na poziomie 13,8 min

zt oraz zysk netto w wysokosci 0,2 min zt. W najblizszych latach spdtka zaktada dalszy
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dynamiczny wzrost wartosci zaméwien do poziomu ok. 28,7 min zt w 2013 roku. Znaczaca
poprawa zarzadzania kapitatem pracujgcym i kontroli kosztéw oraz zmiana w polityce
cenowej ma pozwoli¢ spétce osiagna¢ w przeciggu najblizszych trzech lat rentownos$¢ na
sprzedazy netto na poziomie 10%. Na dzien sporzadzenia Dokumentu Informacyjnego
Emitent posiada 146 udziatbw w ATOS BH Sp. z o0.0., stanowigcych 22,6% udziatu w

kapitale zaktadowym oraz w ogdlnej liczbie gtosow.

Tabela ponizej przedstawia uzyskane przez ATOS BH Sp. z 0.0. przychody ze sprzedazy oraz zysk
netto w latach 2009-2010 oraz ich prognoze na lata 2011-2013 (w tys. zt).

ATOS BH Sp. z o.0. 2010 2011 2012 2013
Przychody ze 7 473 13779 20 460 24 148 28 696
sprzedazy
Zysk netto 88 211 2 479 3179 4120

Zrodto: Emitent

ATOS BH Sp. z o.0. jest wiodacym na rynku polskim producentem paneli Sciennych i
sufitowych (Atos Panel System), specjalistycznych ustrojow akustycznych (Mastercube)
oraz niestandardowych elementéw wystroju wnetrz (Active Solutions) do stosowania w
obiektach komercyjnych. Spétka podejmuje sie kompleksowego udziatu w inwestycyjnych
przedsiewzieciach budowlanych w zakresie projektowania i wykonczenia wnetrz o
specjalnych wymogach estetycznych i akustycznych, kazdorazowo dobieranych do
indywidualnych potrzeb wznoszonych obiektéw. Poprzez to jest aktywnym uczestnikiem
procesu inwestycyjnego. Takie usytuowanie wykonawcy wobec odbiorcy swiadczy o duzych
barierach wejscia na rynek konkurencyjnych firm (np. z dalekiego wschodu) i zapewnia
stabilno$¢ rozwoju oraz znaczacy udziat w rynku. Jej gtdwnymi klientami sg placowki
kulturalno-naukowo (filharmonie, sale koncertowe, aule kongresowe i wyktadowe, sale
kinematograficzne) oraz obiekty handlowo-ustugowe i biurowe. Spétka jest uznanym
partnerem ws$rdd biur projektowych, firm inwestycyjnych i generalnych wykonawcéw, a jej

produkty mozna spotkac takze w Norwegii, Niemczech, Rosji, Czechach i Szwajcarii.

Lista najwiekszych i najbardziej prestizowych realizacji ATOS BH Sp. z o0.0. w ostatnim
okresie:

= Stadion Narodowy w Warszawie — 1.409 tys. zt

= Uniwersytet w Bialymstoku - 840 tys. zt

* Filharmonia Warminsko-Mazurska w Olsztynie - 770 tys. zt

=  Wolf Bracka (luksusowy dom handlowy) w Warszawie - 644 tys. zt

= Filharmonia Podkarpacka w Rzeszowie
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ATOS BH Sp. z 0.0. na poczatku 2011 roku rozpoczeta realizacje prestizowego kontraktu,
wartego ok. 1,4 mln zt, na wyposazenie Stadionu Narodowego w Warszawie w panele
$cienne i sufitowe w lozy prezydenckiej i lozach dla VIPow, ciggach komunikacyjnych oraz

salach konferencyjnych dla mediow.

Stacja Narciarska Kicarz Sp. z o.0.

STACJA
NARCIARSKA

PIWNICZNA ZDRO]J

KICARZ,

Stacja Narciarska Kicarz Sp. z o0.0. zostata utworzona w celu wybudowania i eksploatacji
nowoczesnej stacji narciarskiej wraz z towarzyszaca infrastrukturg hotelarsko-
gastronomiczng na gorze Kicarz (703 m n.p.m.) w miejscowosci Piwniczna Zdréj, stynacej

ze swoich walorow turystycznych.

Tabela ponizej przedstawia prognoze przychoddw ze sprzedazy oraz zysku netto dla Stacji

Narciarskiej Kicarz Sp. z 0.0. na lata 2011-2015 (w tys. zt).

St. Nar. Kicarz Sp. z o.o. 2011 2012 2013 2014 2015
Przychody ze sprzedazy 1 283 11 705 13 246 13 577 13917
Zysk netto - 152 1 899 2700 2974 3251

Zrodto: Emitent

Spoétka jest wiascicielem gruntéw o tacznej powierzchni ok. 24 ha, przygotowanych pod
wzgledem prawnym do rozpoczecia inwestycji, w tym posiadajacych prawomocne
pozwolenie na budowe: wyciggow krzesetkowych i orczykowych, urzadzen nasniezajacych i
os$wietleniowych, budynku wielo-ustugowego o pow. uzytkowej ok. 2.000 m2, budynku
gastronomicznego, 20 apartamentow wypoczynkowych, parkingu i niezbednych drdg

dojazdowych.

SN Kicarz Sp. z 0.0. jest rowniez wiascicielem Hotelu "Koliba" - obiektu rekreacyjno-

wypoczynkowego o pow. uzytkowej ok. 2.040 m2 znajdujacego sie u podndza gory Kicarz.

Spoétka planuje oddanie stacji w petnej strukturze narciarskiej w listopadzie 2011 roku.

Budynek gtéwny oraz apartamenty wypoczynkowe majg by¢ oddane do uzytku w 2012
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roku. Docelowo Stacja Narciarska Kicarz Sp. z 0.0. zaktada obstuge ok. 94 tys. narciarzy w
sezonie zimowym, a osiagane przychody ze sprzedazy szacowane sg na poziomie ok.
13,5 min zt przy zysku z dziatalnosci gospodarczej wynoszacym ok. 5,0 min zt. Spétka ma
rowniez dlugoterminowe plany stworzenia profesjonalnego centrum hotelarsko-
konferencyjnego wraz z basenami geotermalnymi na dzialce 6 ha nalezacej do gminy
Piwniczna Zdrdj. Na dzien sporzadzenia Dokumentu Informacyjnego Emitent posiada 100
udziatédw w SN Kicarz Sp. z 0.0., stanowigcych 1,13% udziatu w kapitale zaktadowym oraz
w ogodlnej liczbie gtoséow. Emitentowi przystuguje opcja objecia dodatkowych nowych
udziatdbw pozwalajaca docelowo posiada¢ do 10% udzialu w podwyzszonym kapitale

zaktadowym SN Kicarz Sp. z o.0.

D.B.B. Green Energy S.A.

Czwartym projektem inwestycyjnym, z ktérego Emitent jednak sie wycofat ze wzgledéw na
ryzyko powstania konfliktu interesow z powyzej opisang inwestycjaq Emitenta w Green
Arrow Energy S.A. byta inwestycja w spotke D.B.B. Green Energy S.A. Emitent odsprzedat
akcje we wspomnianej spoéfce partnerowi biznesowemu w tym projekcie po cenie ich

objecia.

13.1 Planowany wynik na aktualnych inwestycjach i prognozowane wyniki spotek
portfelowych

Planowane taczne wydatki inwestycyjne Emitenta w kolejnych latach:

Wydatki inwestycyjne
Venture Capital Poland SA (tys. zi)

2010 2011 p 2012 p 2013 p
Razem 1595 3795 4 200 o
ATOS BH Sp. z o.0. 1400 0 0 0
St. Nar. KICARZ Sp. z o.0. 160 1995 0 0
Green Arrow Energy S.A. 35 1 800 4 200 0

Zrodto: Emitent

W dniu 23 listopada 2010 roku Venture Capital Poland S.A. zawarta umowe inwestycyjng
z ATOS BH Sp. z 0.0., na mocy ktorej objeta 146 nowych udziatéow w zamian za wktad
gotowkowy w wys. 1 400 000 ztotych. Strony uzgodnity ponadto, iz w przypadku

osiggniecia przez ATOS BH Sp. z o0.0. wyniku finansowego w postaci zysku brutto w roku

115



wiole
VENTURE CAPITAL POLAND S.A. DOKUMENT INFORMACYJNY

obrotowym 2011 nizszego niz 1 500 000 ztotych oraz braku solidarnego odkupienia przez
Wspolnikéw wszystkich udziatéw Emitenta po cenie ich nabycia, Venture Capital Poland
S.A. przystuguje prawo do nabycia dodatkowych udziatéw w kapitale zaktadowym Spétki
po cenie nominalnej w takiej ilosci, aby facznie Emitent posiadat 34,30% udziatow w
kapitale zaktadowym ATOS BH Sp. z o0.0. Jednakze Emitent na dzien sporzadzenia
Dokumentu Informacyjnego nie przewiduje mozliwosci realizacji powyzszego zapisu

zabezpieczajacego jego interesy.

Dnia 15 grudnia 2010 roku Emitent zawart umowe inwestycyjng ze Stacjq Narciarskg
Kicarz Sp. z 0.0. na mocy ktorej objat 100 nowych udziatéw w zamian za wkiad gotowkowy
w wys. 160 000 ztotych. Zapisy umowy gwarantujg Venture Capital Poland S.A. opcje na
objecie dodatkowych nowych udziatdw Spétki, dajacych Emitentowi w sumie do 10%
udziatbw w podwyzszonym kapitale zaktadowym Stacji Narciarskiej Kicarz Sp. z o.o.
Udziaty te zostang zaoferowane Emitentowi w zamian za wkiad gotéwkowy, przy czym do
obliczenia jego wysokosci zostanie przyjeta wartos¢ Spotki na dzien 30 stycznia 2011 roku
wskazana w wycenie wykonanej przez BRE Corporate Finance S.A. Na dzien sporzadzenia
Dokumentu Informacyjnego Emitent zamierza wykona¢ przystugujaca mu opcje w terminie

umownym do 15 grudnia 2011 roku.

Venture Capital Poland S.A. objeta przy zawigzaniu spotki Green Arrow Energy S.A.
350 000 akcji o tgcznej wartosci 35 000 ziotych. W dniu 11 sierpnia 2010 roku
akcjonariusze Green Arrow Energy S.A. zawarli umowe inwestycyjng na mocy ktérej
Emitent ma prawo obja¢ docelowo w kapitale zakladowym Green Arrow Energy S.A. do
50% akcji za kwote do 6 000 000 ziotych.

Przychody z dezinwestycji
Venture Capital Poland SA (tys. zi)

2010 2011 p 2012 p 2013 p
Razem 0 2681 2681 15 239
ATOS BH Sp. z o.0. 0 2 681 2 681 0
St. Nar. KICARZ Sp. z o.0. 0 0 0 5997
Green Arrow Energy SA 0 0 0 9 243

Zrédto: Emitent

Prognozowane przychody przy wyjsciu z inwestycji dla obecnych spoétek portfelowych
Venture Capital Poland S.A. oparte sa na szczegotlowych wycenach metodag

zdyskontowanych przeptywow pienieznych dokonanych wewnetrznie przez Komitet
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Inwestycyjny Emitenta lub inne podmioty zewnetrzne (instytucje finansowe i/lub doradcy

biznesowi).

W przypadku ATOS BH Sp. z o0.0. najbardziej prawdopodobny na dzien sporzadzenia
Dokumentu Informacyjnego jest scenariusz wyjscia poprzez oferte publiczng Spoétki na

rynku akcji NewConnect w ramach Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie.

Biznes plan Stacji Narciarskiej Kicarz Sp. z 0.0. zaktada poniesienie krytycznych wydatkow
inwestycyjnych w roku 2011 i uruchomienie operacyjne osrodka na okres $wigteczno-
noworoczny. Oznacza to, ze dopiero 2012 bedzie pierwszym petnym rokiem operacyjnym
zarowno odnosnie sezonu narciarskiego jak i letniego. W zwigzku z powyzszym
harmonogramem, Emitent spodziewa sie sprzedazy swoich udziatéw dopiero w 2013 roku.
Na dzien sporzadzenia Dokumentu Informacyjnego rozwazane sg rozne sposoby wyjscia z

inwestycji, gtdbwnie odsprzedaz inwestorowi finansowemu.

Emitent w latach 2011-2012 przewiduje intensywny rozwéj Green Arrow Energy S.A.
zwigzany z wybudowaniem matych elektrowni wodnych na rzece Osobtoga w Krapkowicach
oraz na rzece Przemsza w Sosnowcu, co pozwoli jej osiqgnaé taczny roczny potencjat
wytworczy na poziomie ok. 1.900 MWh. Jedng z mozliwych metod dezinwestycji jest
sprzedaz udziatdow inwestorowi branzowemu, szczegdlnie majac na uwadze zaostrzajace
sie wymagania odnos$nie minimalnego udziatu energii elektrycznej pochodzacej z
odnawialnych Zzrodet energii w stosunku do catkowitej sprzedazy energii elektrycznej przez
przedsiebiorstwa energetyczne. Na dzien sporzadzenia Dokumentu Informacyjnego sposéb
wyjscia Emitenta z Green Arrow Energy S.A. w duzym stopniu uzaleznione jest od
zakonczenia kolejnych przewidzianych w planach inwestycji w potudniowo-zachodniej

czesci Polski.

Emitent bedzie informowat o wynikach finansowych spoétek portfelowych w okresach
kwartalnych w raportach okresowych publikowanych przez Emitenta zgodnie z

Regulaminem ASO.
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14. Informacje o wszczetych wobec Emitenta postepowaniach:
upadfosciowym, uktadowym lub likwidacyjnym

Na dzien sporzadzenia niniejszego Dokumentu Informacyjnego, zgodnie z najlepszym
stanem wiedzy Emitenta, w stosunku do Emitenta nie zostato wszczete ani nie jest w toku

zadne postepowanie upadtosciowe, uktadowe ani likwidacyjne.

15. Informacje o wszczetych wobec Emitenta postepowaniach:
ugodowym, arbitrazowym Ilub egzekucyjnym, jezeli wynik tych
postepowan ma lub moze miec istotne znaczenie dla dziatalnosci
Emitenta

Na dzien sporzadzenia niniejszego Dokumentu Informacyjnego, zgodnie z najlepszym
stanem wiedzy Emitenta, w stosunku do Emitenta nie zostato wszczete ani nie jest w toku
zadne postepowanie ugodowe, arbitrazowe ani egzekucyjne, ktérego wynik moze miec

istotne znaczenie dla dziatalnosci Emitenta.

16. Informacje dotyczaca wszystkich innych postepowan przed organami
rzadowymi, postepowan sadowych Ilub arbitrazowych, wifacznie z
wszelkimi postepowaniami w toku, za okres obejmujacy co najmniej
ostatnie 12 miesiecy, lub takimi, ktore moga wystapi¢ wedtug wiedzy
Emitenta, a ktore to postepowania mogty mie¢ lub miaty w niedawnej
przesztosci, lub moga miec istotny wplyw na sytuacje finansowa
Emitenta.

Na dzien sporzadzenia niniejszego Dokumentu Informacyjnego, zgodnie z najlepszym
stanem wiedzy Emitenta, w stosunku do Emitenta ani tez z jego wniosku nie zostato
wszczete ani nie toczy sie zadne postepowanie przed organ rzgdowymi, postepowanie
sqdowe, ani arbitrazowe, ktére miato lub bedzie miec istotny wptyw na sytuacje finansowg
Emitenta.
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17. Zobowiazania Emitenta istotne =z punktu widzenia realizacji
zobowiazan wobec posiadaczy instrumentow finansowych, ktore
zZwiazane sa w szczegoblnosci z ksztattowaniem sie jego sytuacji
ekonomicznej i finansoweyj.

Emitent nie posiada istotnych zobowigzan z punktu widzenia realizacji zobowigzan wobec

posiadaczy instrumentdw finansowych.

18. Informacja o nietypowych okolicznosciach lub zdarzeniach majacych
wpfyw na wyniki z dziatalnosci gospodarczej, za okres objety
sprawozdaniem finansowym

Zdarzeniem nietypowym, ktore wptyna¢ mogto na wyniki z dziatalnosci gospodarczej byto
podjecie decyzji o wycofaniu sie z inwestycji w spétke D.B.B. Green Energy SA. Decyzja
byta konieczna z uwagi na fakt, ze dziatalnos¢ wymienionej spdtki stawata sie
konkurencyjna wobec spotki portfelowej Emitenta: Green Arrow Energy SA, sytuacja taka
mogta prowadzi¢ do naruszenia interesu akcjonariuszy Green Arrow Energy SA. Poza
wymienionym powyzej zdarzeniem nie wystgpity zadne nietypowe okolicznosci lub
zdarzenia majace wptyw na wyniki z dziatalnosci gospodarczej za okres objety

sprawozdaniem finansowym, zamieszczonym w niniejszym Dokumencie Informacyjnym.

19. Wskazanie wszelkich istotnych zmian w sytuacji gospodarczej,

majatkowej i finansowej Emitenta oraz innych informacji istotnych dla ich
oceny, ktore powstaty po sporzadzeniu sprawozdania finansowego, o
ktéorym mowa w Rozdziale V niniejszego Dokumentu Informacyjnego

Po sporzadzeniu sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2010, o ktéorym mowa w
Rozdziale VI niniejszego Dokumentu Informacyjnego, nie zaszty istotne zmiany w sytuacji
gospodarczej, majatkowej lub finansowej Emitenta. Spdétka w ramach prowadzonej
dziatalnosci dokonata kolejnej inwestycji kapitatowej i tym samym powiekszyt sie jej

portfel inwestycyjny o kolejny podmiot, o ktérym informacje podane zostaty ponizej.
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REVITUM Sp. z o.0.

1

REVITUMS

TRWALS WITALNOIE | FORQwIT

Na dzien sporzadzenia Dokumentu Informacyjnego Emitent posiada 200 udziatow w
REVITUM Sp. z o.0., stanowigcych 8,30% udziatu w kapitale zaktadowym oraz w ogdlnej

liczbie gtosow.

Tabela ponizej przedstawia uzyskane przez REVITUM Sp. z 0.0. przychody ze sprzedazy oraz zysk

netto w roku 2010 oraz ich prognoze na lata 2011-2013 (w tys. zt).

REVITUM Sp. z o.0. 2010 2011 2012 2013
Przychody ze sprzedazy 907 942 2 599 5176 7 388
Zysk netto -181 103 301 1394 2 798

Zrodto: Emitent.

W dniu 18 marca 2011 roku Venture Capital Poland S.A. zawarta umowe inwestycyjng
z REVITUM Sp. z 0.0., na mocy ktérej objeta 200 udziatéw w zamian za wktad gotéwkowy
w wysokosci 500 000 ztotych. Strony uzgodnity ponadto, iz w przypadku realizowania
zatozen budzetowych i otwierania nowych oddziatow zgodnie z nakreslonym planem
Venture Capital Poland S.A. ma opcje do dnia 31 pazdziernika 2011 roku na objecie
kolejnych 305 udziatdw w kapitale zakladowym REVITUM Sp. z o.0. za 500.000 ztotych.
Cata transakcja zostata wynegocjowana przez emitenta w taki sposdéb, aby jak
najkorzystniej objaé¢ docelowo 505 udziatow (18,66% w gtosach na zgromadzeniu
wspolnikow Revitum Sp. z 0.0.), przy jednoczesnym ograniczeniu ryzyka i roztozeniu
inwestycji w czasie. Tak skonstruowana umowa inwestycyjna pozwoli emitentowi ocenié
dziatania podejmowane przez Zarzad Revitum Sp. z o0.0. i podejmowac odpowiednie

decyzje wraz z rozwojem sytuacji.

Wydatki inwestycyjne
Venture Capital Poland SA (tys. zi)

2010

2011 p

2012 p

2013 p

REVITUM Sp. z o.o0.

0

500

500

0
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REVITUM Sp. z 0.0. dziata od 2008 roku na polskim rynku medycyny nowoczesnej oferujac
zaawansowane ustugi diagnostyczne w postaci testu organizmu elektroakupunktury
metodq dr Volla i mikroskopowe badanie z zywej kropli krwi oraz towarzyszace im
zindywidualizowane kuracje oparte na suplementach diety. Badanie metoda dr Volla
wykorzystuje biofizyczng metode testdéw za pomocg specjalnego urzadzenia
elektronicznego, stanowigc jedno z najdoktadniejszych i najszybszych sposobéow wykrycia
zmian chorobowych oraz uzyskania wiedzy o kondycji naszego organizmu i istniejacych lub
mogacych wystgpi¢ problemach zdrowotnych. Badanie z zywej kropli krwi przeprowadzane
za pomocg mikroskopu kontrastowo-fazowego uwidacznia obecnos$¢ obcigzen u klientow
oraz pomaga wykrywac¢ wystepowanie standéw przedchorobowych i chordéb co umozliwia

zastosowanie odpowiedniej terapii profilaktycznej.

Spoétka prowadzi obecnie dziatalno$¢ poprzez oddziaty wiltasne w Warszawie, Katowicach,
Poznaniu i Wroctawiu oraz punkty franszyzowe w Jaworznie, Gorzowie Wielkopolskim,
Opolu, Sochaczewie, Szczecinie i Zielonej Gorze. Na koniec 2012 roku spétka zamierza
posiada¢ 7 oddziatow wiasnych i ok. 30 punktow franszyzowych, w miastach polskich
powyzej 100 tys. mieszkancow. Obecnie spotka przeprowadza ok. 400 testow miesiecznie
z planami na osiggniecie poziomu 1.200 na koniec roku biezacego oraz 3.000 na koniec
roku 2012. REVITUM Sp. z 0.0. w 2010 roku wygenerowata 942 tys. zt przychoddéw ze
sprzedazy i 103 tys. zt zysku netto. Zgodnie z zatozeniami biznes planu na koniec 2012
roku spétka zamierza osigagna¢ przychody ze sprzedazy przekraczajace 5 min z

przychoddw i zysk netto na poziomie ok. 2,2 min zi.

Emitent przewiduje gtdwny rozwdj sieci Revitum w roku 2011 i pierwszej potowie roku
2012. Emitent spodziewa sie najwiekszego wzrostu wartosci spoétki Revitum poprzez
budowe jej charakteru sieciowego. Wyjscie z inwestycji poprzez Gietde Papieréw
Wartosciowych w Warszawie rynek NewConnect lub inwestora branzowego, spodziewane

jest w drugiej potowie roku 2012.

Venture Capital Poland SA (tys. zt)
2010 2011 p 2012 p 2013 p
REVITUM Sp. z o.o0. 0 0 2 567 0
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20. Dane oso6b zarzadzajacych i nadzorujacych Emitenta

Zarzad i Rada Nadzorcza Emitenta

Zarzad Emitenta zostal powotany na trzyletnig wspdlng kadencje i sktada sie z dwoch do
pieciu cztonkow. Pierwszy Zarzad powotany zostat przez zatozycieli Emitenta w sktadzie
nastepujacym: Barbara Nagawiecka - Prezes Zarzadu i Wlodzimierz Wasiak - Cztonek
Zarzadu. W dniu 27 wrzesnia 2010 r. Rada Nadzorcza Emitenta powotata do sktadu
Zarzadu Mariusza Ambroziaka. Wlodzimierz Wasiak ztozyl rezygnacje z petnienia funkcji
cztonka Zarzadu w dniu 7 pazdziernika 2010 r. W dniu 22 pazdziernika 2010 r. mocg
uchwaty Rady Nadzorczej Emitenta do Zarzadu powotany zostat Stawomir Minkowski.

W dniu 25 pazdziernika 2010 r. rezygnacje z petnienia funkcji w Zarzadzie Emitenta ztozyta
Barbara Nagawiecka. W tym samym dniu Rada Nadzorcza Emitenta powierzyta petnienie

funkcji Prezesa Zarzadu Spotki Mariuszowi Ambroziakowi.

Zgodnie ze Statusem Spétki (§13 pkt. 2) ,Kadencja Zarzadu trwa 3 (trzy) lata. Cztonkowie
Zarzadu powotywani sg na okres wspolnej kadencji.”

Mariusz Ambroziak - Prezes Zarzadu - kadencja uptywa 21 pazdziernika 2013 roku,
powotany uchwatg Rady Nadzorczej Venture Capital Poland S.A. nr 7/10/2010 z dnia 25
pazdziernika 2010 roku.

Stawomir Minkowski - Cztonek Zarzadu - kadencja uptywa 21 pazdziernika 2013 roku,
powotany uchwatg Rady Nadzorczej Venture Capital Poland S.A. nr 3/10/2010 z dnia 22
pazdziernika 2010 roku.

Aktualny skiad Zarzadu Emitenta:

Prezes Zarzadu - Pan Mariusz Ambroziak

Pan Mariusz Ambroziak studiowat w Szkole Gtéwnej Handlowej w Warszawie, obecnie
posiada absolutorium na kierunku Finanse i Bankowo$¢, specjalno$¢ Miedzynarodowe
Rynki Finansowe. Zdobywat doswiadczenie w miedzynarodowej firmie szkoleniowej
specjalizujacej sie w szkoleniach dla wyzsze] kadry zarzadzajacej. Tworzyt unikalne
programy szkolen z zakresu finansow i IT. Jest wspottworcg pierwszej w Polsce konferencji
dotyczacej Handlu Emisjami oraz szkolenia z Derywatéw Kredytowych. Od poczatku
zainteresowat sie rynkiem walutowym i instrumentéw pochodnych. Pracowat jako analityk i
trader w jednej z pierwszych firm inwestujacych na rynku forex w Polsce.

Pan Mariusz Ambroziak kolejno pracowat:

1999 PPA Bank oddziat w Warszawie (obecnie Fortis), Specjalista obstugi klienta

2000 - 2001 Renwald Enterprises Highland IN, Asystent Menedzera
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2001 - 2002 Marcus Evans Amsterdam Warszawa, Senior Sales Executive

2002 - 2003 Top Consulting Sp. z 0.0., Sprzedawca

2004 - 2005 European Business Consulting, Zatozyciel

2005 - 2006 Interglobal Financial Brokers Sp z 0.0., Analityk Finansowy

od 2007 - Dziatalno$¢ gospodarcza pod firma Mariusz Krzysztof Ambroziak,

Przedstawicielstwo Roberta Miner'a w Polsce, szkolenia gietdowe.

Czilonek Zarzadu - Pan Stawomir Minkowski

Pan Stawomir Minkowski posiada wyksztatcenie wyzsze. W 1979 roku ukonczyt studia na
Uniwersytecie todzkim, Wydziat Matematyczno-Fizyczno-Chemiczny i uzyskat tytut
magistra. Pan Stawomir Minkowski kolejno pracowat:

1979 - 1988 zZaktady Przemystu Lniarskiego w Zyrardowie, programista, Kierownik
Osrodka Informatycznego

1988 - 1989 Wiceprezydent Miasta Zyrardéw

1989 - 1990 Marco Ltd Sp. z. 0.0., Zastepca Dyrektora Spoétki ds. Technicznych

1990 - 1995 Domira Sp. z 0.0, cztonek Zarzadu

1995 - 1996 P.P.I. INPRO Matgorzata Zyta, dyrektor

1997 - 1998 Aster City Cable Sp. z 0.0., Dyrektor ds. Inwestycji, Project Manager

1999 - 2001 Batiment Sp. z 0.0., cztonek Zarzadu, Dyrektor Generalny

2001 - 2002 Filia Telewizji Kablowej TVM S.A. w Zyrardowie, Dyrektor

od 2002 - Dziatalno$¢ gospodarcza pod firma Zaktad Projektowo-Instalacyjny CATV St.

Minkowski

Cztonkowie Rady Nadzorczej zostali powotani zgodnie z § 24 statutu Emitenta na okres
dwoch lat. Kadencja Cztonkéw Rady Nadzorczej koniczy sie odpowiednio: Pana Mirostawa
Chmielewskiego, Pana Marka Nowakowskiego z dniem 14 stycznia 2012 roku, Pana Pawta
Sliwa z dniem 12 sierpnia 2012 r., a Pani Barbary Ireny Nagawieckiej i Pana Wlodzimierza
Edwarda Wasiaka w dniu 26 pazdziernika 2012 r. Mandaty poszczegoélnych Cztonkéw Rady
Nadzorczej wygasajg po odbyciu Walnego Zgromadzenia zatwierdzajqcego sprawozdanie

finansowe za rok 2012.

Aktualny sktad Rady Nadzorczej Emitenta:

Przewodniczacy Rady Nadzorczej - Pan Mirostaw Stefan Chmielewski

Pan Mirostaw Chmielewski posiada wyksztatcenie wyzsze. W roku 1978 ukonczyt studia na
Politechnice Warszawskiej, Wydziat Mechaniki Precyzyjnej i uzyskat tytut magistra

inzyniera mechanika. Pan Mirostaw Chmielewski kolejno pracowat:
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1978 - 1983 Przemystowy Instytut Telekomunikacji w Warszawie, asystent
1983 - 1985 PHZ BIZANZ, przedstawiciel handlowy

1985 - 1989 PHZ DYNAMO, kierownik oddziatu-agencji

1989 - 1990 PHZ ARS POLONA, kierownik

1990 - 1994 Optimal Sp. z 0.0., cztonek Zarzadu, dyrektor generalny

od 1995 - M & ST Sp. z o0.0., dyrektor generalny

Cztonek Rady Nadzorczej — Pan Pawet Sliwa

Pan Pawetl Sliwa posiada wyksztalcenie wyzsze. W roku 2004 ukonczyt studia na
Politechnice Radomskiej, Wydziat Ekonomiczny i uzyskat tytut magistra. Pan Pawet Sliwa
jest pracownikiem Domu Maklerskiego X-Trade Brokers S.A. na stanowisku Dyr.
Regionalnego (Polska, Szwecja, Wegry, Rumunia). Prowadzi i organizuje szkolenia dla
inwestoréw. Wspotpracuje ze Stowarzyszeniem Inwestorow Indywidualnych (Wall Street,
Akademia tworzenia kapitatu), Fundacja Edukacji Rynku Kapitalowego, uczelniami
wyzszymi, w tym z SGH w Warszawie i Akademig Ekonomiczng we Wroctawiu. Rynkami
finansowymi zajmuje sie od 1998 roku, specjalizujgc sie w Analizie Technicznej. Prywatnie
pasjonat rynkow finansowych czego efektem byto zatozenie w 2009 roku Stowarzyszenia

Analitykow Technicznych Rynkdw Finansowych.

Cztonek Rady Nadzorczej - Pan Marek Nowakowski

Pan Marek Nowakowski ukonczyt Studia na Politechnice tdédzkiej na wydziale Inzynierii
Chemicznej a nastepnie studium podyplomowe na Wydziale Prawa i Administracji
Uniwersytetu Warszawskiego. Od 2004 r do dzisiaj jest Prezesem Zarzadu i udziatowcem
DM Sp. z 0.0. w Warszawie zajmujacej sie doradztwem dla firm i samorzadu terytorialnego
w zakresie strategii promocji i lobbingu. W latach 1996-2005 byt Prezesem zarzadu
najwiekszej polskiej firmy lobbingowej GDS Sp. z 0.0 w Warszawie, w ktorej zrealizowat
programy dla polskich i miedzynarodowych firm. Poprzednio Pan Marek Nowakowski byt
Dyrektorem Krajowym amerykanskiej firmy public ralations Burson-Marsteller w Polsce.
Zrealizowal programy dla korporacji miedzynarodowych inwestujacych w Polsce, z ktérych
trzy wyrdzniono nagrodq Golden Award przyznawang przez International Public Relations
Association. Wczesniej pracowat w administracji panstwowej m.in. w Ministerstwie Ochrony
Srodowiska jako Dyrektor Departamentu. Pan Marek Nowakowski ukoniczyt kursy m.in. na
University of Stirling UK w zakresie zarzadzania matym biznesem. Pan Marek Nowakowski
byt cztonkiem wielu rad nadzorczych min. Zaktadéw Chemicznych Dwory S.A.,

Computerland S.A., Huta taziska S.A. i in. Aktualnie jest Przewodniczacym Rady
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Nadzorczej Zaktadéw Remontowych Energetyki w Katowicach S.A. oraz Prezesem zarzadu

Polsko-Tureckiej Izby Gospodarczej.

Czionek Rady Nadzorczej — Pani Barbara Irena Nagawiecka- Bodart

Pani Barbara Nagawiecka - Bodart posiada wyksztatcenie wyzsze. W roku 1985 ukonczyta
studia na New York University, a w roku 1987 studia podyplomowe na Stern School of
Business i uzyskata tytuty: BS Finance Magna Cum Laude i MBA Finance.

Pani Barbara Nagawiecka-Bodart kolejno pracowata:

1985 - 1987 Heinemann Economic Research, New York, USA, assistant

1987 - 1989 Credit Lyonnais Global Partners Securities Corporation, New York, Assistant
Vice President

1989 - 1991 Mabon, Nugent & Co., New York, Vice President

1991 - 1994 Polish Chase Enterprises, Harford, USA, Vice President

1994 - 1995 Bresnan Communications, White Plains, USA, Director of International
Development

1996 - 1999 Bresnan Communications, White Plains, USA, Vice President

Funkcje w polskich spotkach:

1995 - 1997 Bresnan Polska Sp. z 0.0., Wiceprezes Zarzadu

1994 - 1997 Aster City Cable Sp. z 0.0., Wiceprezes Zarzadu

1994 - 1996 Telefonia Polska-Zachdd Sp. z 0.0., cztionek Rady Nadzorczej

1995 - 1996 RTK Autorom Sp. z 0.0., Prezes Zarzadu

1995 - 1996 Katowicka Telewizja Kablowa S.A., cztonek Rady Nadzorczej

1999 - 2001 Spin Sp. z 0.0., Wiceprezes Zarzadu

1999 - 2001 Internet Idea S.A., cztonek Zarzadu, nastepnie cztonek Rady Nadzorczej
2001 - 2004 SPRAY Sp. z 0.0.(od 2003 SPRAY S.A.), Wiceprezes Zarzadu

od 2004 - 29.06.2005 SPRAY S.A., cztonek Rady Nadzorczej

Czionek Rady Nadzorczej — Pan Wlodzimierz Edward Wasiak

Pan Wlodzimierz Wasiak posiada wyksztatcenie wyzsze. W roku 1979 ukonczyt studia na
Politechnice Warszawskiej, Wydziat Elektroniki, Instytut Telekomunikacji i uzyskat tytut
magistra inzyniera telekomunikacji. Pan Wlodzimierz Wasiak kolejno pracowat:

1982 - 1985 Serwis telewizyjny Radio Klann (Republika Federalna Niemiec), technik

1985 - 1989 Esters Elektronik, inzynier

od 1989 - SuperSat Elctronic GmbH, dyrektor

125



VIC

21. Dane o strukturze akcjonariatu Emitenta, ze wskazaniem
akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 10% gtosow na walnym
zgromadzeniu

Aktualnie Emitent posiada 23 akcjonariuszy, w wiekszosci oséb fizycznych. Zaden z
akcjonariuszy nie posiada samodzielnie akcji upowazniajacych do wykonywania co
najmniej 10% gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta. Ponizsza tabela wskazuje
jednak akcjonariuszy posiadajacych tacznie z podmiotami zaleznymi w rozumieniu ustawy
o ofercie publicznej lub osobami blisko zwigzanymi w rozumieniu Ustawy o Obrocie

instrumentami finansowymi tacznie powyzej 10% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu

Emitenta.

l.p. Imie i Nazwisko Liczna posiadanych akcji z Udziat w kapitale Liczba gtosow
wyszczegoOlnieniem serii zakladowym LERYE 0
Zgromadzeniu
1. Waldemar Satata Seria A - 200.000 16,97% 17,85%
Seria C - 136.364
Seria D - 45.095*
2. Bogdan Paszkowski Seria A - 200.000 15,63% 17,48%
Seria C - 151.515
3. Rafat Brzezowski Seria A - 200.000 15,63% 17,48%
Seria C - 151.515
3. Wlodzimierz Wasiak Seria A - 200.000 15,63% 17,48%
Seria C - 151.515
4, Barbara Nagawiecka Seria A - 200.000 12,94% 14,47%
Seria C - 90.911

Zrodto: Emitent

*W powyzszym zestawieniu akcje posiadane przez Pana Waldemara Satata uwzgledniajg

akcje serii D, ktére sq w posiadaniu osoby blisko zwigzanej.

22. Oswiadczenie Emitenta w przedmiocie przestrzegania przez Spotke
zasad zawartych w zataczniku do Uchwaty Nr 293/2010 Zarzadu Gietdy
Zz dnia 31 marca 2010 r. ,Dobre praktyki spotek notowanych na
NewConnect”

Emitent ubiega sie o wprowadzenie instrumentow finansowych do obrotu na rynku
NewConnect. Dlatego tez Zarzad Emitenta przedstawia informacje o zasadach dobrych

praktyk obowigzujacych na tym rynku, do ktorych bedzie sie stosowat.
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LP.

ZASADA

TAK/NIE/NIE
DOTYCZY

KOMENTARZ

Spétka powinna prowadzi¢ przejrzystg
i efektywng polityke informacyjna,
zarowno z wykorzystaniem
tradycyjnych metod, jak
i z uzyciem nowoczesnych technologii
oraz najnowszych narzedzi
komunikacji zapewniajacych szybkosg,
bezpieczenstwo  oraz  szeroki [
interaktywny dostep do informacji.
Spoétka korzystajac w jak najszerszym
stopniu z tych metod, powinna
zapewni¢ odpowiednig komunikacje z
inwestorami i analitykami,
wykorzystujagc w tym celu réwniez
nowoczesne metody komunikacji
internetowej, umozliwiaé
transmitowanie obrad walnego
zgromadzenia z wykorzystaniem sieci
Internet, rejestrowaé przebieg obrad i
upubliczniac go na stronie
internetowej.

TAK

Spoétka nie transmituje
obrad walnego
zgromadzenia z
wykorzystaniem sieci
Internet oraz nie
rejestruje przebiegu
obrad.

Spoétka powinna zapewni¢ efektywny
dostep do informacji niezbednych do
oceny sytuacji i perspektyw spotki oraz
sposobu jej funkcjonowania.

TAK

Spétka prowadzi korporacyjng strone
internetowg i zamieszcza na niej:

3.1. podstawowe informacje o spétce i
jej dziatalnosci (strona startowa),

TAK

3.2. opis dziatalnoéci emitenta ze
wskazaniem  rodzaju  dziatalnosci,
z ktorej emitent uzyskuje najwiecej
przychodow,

TAK

3.3. opis rynku, na ktéorym dziata
emitent, wraz z okresleniem pozycji
emitenta na tym rynku,

TAK

Spétka nie  szacuje
jednak pozycji na rynku
z uwagi na brak
odpowiednich narzedzi i
matg obecnie wielkos¢
inwestycji

3.4. zyciorysy zawodowe cztonkow
organdw spotki,

TAK

3.5. powziete przez zarzad, na
podstawie os$wiadczenia czionka rady

TAK
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nadzorczej, informacje o powigzaniach
cztonka rady nadzorczej
yA akcjonariuszem dysponujacym
akcjami reprezentujacymi nie mniej
niz 5% ogdlnej liczby gtoséw na
walnym zgromadzeniu spotki,

3.6. dokumenty korporacyjne spoétki, TAK

3.7. zarys planéw strategicznych

spotki, TAK

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

3.9. strukture akcjonariatu emitenta,
ze wskazaniem gtownych TAK
akcjonariuszy oraz akcji znajdujacych
sie w wolnym obrocie,

3.10. dane oraz kontakt do osoby,
ktora jest odpowiedzialna w spotce za TAK
relacje inwestorskie oraz kontakty z
mediami,

3.11. (skreslony)

3.12. opublikowane raporty biezace i TAK
okresowe,

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

3.14. informacje na temat zdarzen
korporacyjnych, takich jak wypfata
dywidendy, oraz innych zdarzen

skutkujacych nabyciem lub
ograniczeniem praw po stronie TAK
akcjonariusza, z uwzglednieniem

terminéw oraz zasad przeprowadzania
tych operacji. Informacje te powinny
by¢ zamieszczane w terminie
umozliwiajacym podjecie przez
inwestoréw decyzji inwestycyjnych,
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3.15. (skreslony)

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

TAK

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

TAK

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

TAK

3.19. informacje na temat podmiotu, z
ktorym spodtka podpisata umowe o
$éwiadczenie ustug Autoryzowanego
Doradcy ze wskazaniem nazwy,
adresu strony internetowej, numeroéw
telefonicznych oraz adresu poczty
elektronicznej Doradcy,

TAK

3.20. Informacje na temat podmiotu,
ktory petni funkcje animatora akcji
emitenta,

TAK

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

TAK

3.22. (skreslony)

Informacje zawarte na stronie
internetowej powinny by¢
zamieszczane w sposdb umozliwiajacy
fatwy dostep do tych informaciji.
Emitent powinien dokonywac
aktualizacji informacji umieszczanych
na stronie internetowej. W przypadku
pojawienia sie nowych, istotnych
informacji lub wystgpienia istotnej
zmiany informacji umieszczanych na
stronie internetowej, aktualizacja
powinna zostad przeprowadzona
niezwitocznie.

TAK
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Spoétka prowadzi korporacyjng strone
internetowq, wedtug wyboru emitenta,
w jezyku polskim Ilub angielskim.
Raporty biezace i okresowe powinny
by¢ zamieszczane na stronie
internetowej co najmniej w tym
samym jezyku, w ktorym nastepuje
ich publikacja zgodnie z przepisami
obowigzujacymi emitenta.

TAK

Spétka powinna prowadzi¢ polityke
informacyjng ze szczegdllnym
uwzglednieniem potrzeb inwestorow
indywidualnych. W tym celu Spdtka,
poza swojg strong korporacyjng
powinna wykorzystywa¢ indywidualng
dla danej spodtki sekcje relacji
inwestorskich znajdujaca na stronie
www.GPWInfoStrefa.pl.

TAK

Emitent powinien utrzymywac
biezace kontakty z przedstawicielami
Autoryzowanego Doradcy, celem
umozliwienia mu prawidtowego
wykonywania swoich obowigzkow
wobec emitenta. Spotka powinna
wyznaczy¢ osobe odpowiedzialng za
kontakty z Autoryzowanym Doradca.

TAK

W przypadku, gdy w spotce nastgpi
zdarzenie, ktére w ocenie emitenta
ma istotne znaczenie dla
wykonywania przez Autoryzowanego
Doradce swoich obowigzkdw,
emitent niezwtocznie powiadamia o
tym fakcie Autoryzowanego
Doradce.

TAK

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

TAK

Emitent przekazuje w raporcie
rocznym:

9.1. informacje na temat facznej
wysokosci wynagrodzen wszystkich
cztonkow zarzadu i rady nadzorczej,

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

TAK

10.

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

TAK

11.

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

NIE

12.

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

TAK

13.

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

TAK

13a.

W przypadku otrzymania przez
zarzad emitenta od akcjonariusza
posiadajacego co najmniej potowe
kapitatu zaktadowego lub  co
najmniej potowe ogo6tu gtosow w
spotce, informacji o zwotaniu przez
niego  nadzwyczajnego  walnego
zgromadzenia w trybie okreslonym
w art. 399 § 3 Kodeksu spotek
handlowych, zarzad emitenta
niezwiocznie dokonuje czynnosci, do
ktérych jest zobowigzany w zwigzku
Z organizacjg i przeprowadzeniem
walnego zgromadzenia. Zasada ta

TAK
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ma  zastosowanie  réwniez = w
przypadku upowaznienia przez sad
rejestrowy akcjonariuszy do
zwotania nadzwyczajnego walnego
zgromadzenia na podstawie art. 400
§ 3 Kodeksu spotek handlowych.

Dzien ustalenia praw do dywidendy
oraz dzien wyptaty dywidendy
powinny by¢ tak ustalone, aby czas
przypadajacy pomiedzy nimi byt
14. mozliwie najkrotszy, a w kazdym TAK
przypadku nie dluzszy niz 15 dni
roboczych. Ustalenie dluzszego
okresu pomiedzy tymi terminami
wymaga szczegbtowego
uzasadnienia.

Uchwata walnego zgromadzenia w
sprawie wyptaty dywidendy
15. | warunkowej moze zawiera¢ tylko TAK
takie warunki, ktérych ewentualne
ziszczenie nastgpi przed dniem
ustalenia prawa do dywidendy.

Emitent publikuje raporty

miesieczne, w terminie 14 dni od

zakonczenia miesigca. Raport
miesieczny powinien zawieral co
najmniej:

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

16. | ® zestawienie wszystkich informacji NIE
opublikowanych przez emitenta w
trybie raportu biezacego w okresie
objetym raportem,

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

« kalendarz inwestora, obejmujacy
wydarzenia majgce mie¢ miejsce w
nadchodzacym miesigcu, ktore
dotyczg emitenta i sgq istotne z
punktu widzenia interesow
inwestoréw, w szczegolnosci daty
publikacji raportow okresowych,
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planowanych walnych zgromadzen,
otwarcia subskrypcji, spotkan z
inwestorami lub analitykami, oraz
oczekiwany termin publikacji
raportu analitycznego.

16a.

W  przypadku naruszenia przez
emitenta obowigzku informacyjnego
okreslonego w Zataczniku nr 3 do
Regulaminu Alternatywnego
Systemu Obrotu (,Informacje
biezace i okresowe przekazywane w
alternatywnym systemie obrotu na
rynku NewConnect”) emitent
powinien niezwtocznie opublikowag,
w trybie wiasciwym dla
przekazywania raportow biezgcych
na rynku NewConnect, informacje
wyjasniajacg zaistniatg sytuacje.

TAK

17.

(skreslony)
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VI. SPRAWOZDANIA FINANSOWE

1. Opinia niezaleznego biegtego rewidenta

Dla Walnego Zgromadzenia, Rady Nadzorczej oraz Zarzadu
Venture Capital Poland S.A.

Przeprowadzilismy badanie zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego

Venture Capital Poland S.A. (Spétki) z siedzibg w Warszawie, przy ulicy Plac

Dabrowskiego 1, za okres od 14 stycznia do 31 grudnia 2010 roku (pierwszy rok

dziatalnosci Spotki), na ktore sktada sie:

« wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

+ bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2010 roku, ktéry po stronie aktywow i
pasywéw wykazuje sume 2 776 003,54 zi,

+ rachunek zyskow i strat za okres od dnia 14 stycznia 2010 roku
do dnia 31 grudnia 2010 roku, ktéry wykazuje strate netto w wysokosci 122 074,26
zt,

e zestawienie zmian w kapitale wltasnym za okres od dnia 14 stycznia 2010 roku
do dnia 31 grudnia 2010 roku, ktére wykazuje zwiekszenie stanu kapitatu wiasnego
o kwote 2 677 277,74 zi,

+ rachunek przeptywow pienieznych za okres od dnia 14 stycznia 2010 roku
do dnia 31 grudnia 2010 roku, ktory wykazuje zwiekszenie stanu $srodkéw pienieznych
o kwote 1 065 128,81 zi,

+ dodatkowe informacje i objasnienia,

(zatgczone sprawozdanie finansowe).

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami sprawozdania finansowego oraz
sprawozdania z dziatalnosci odpowiedzialny jest Zarzad. Ponadto Zarzad oraz Rada
Nadzorcza Spotki obowigzane sg do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe oraz
sprawozdanie z dziatalnosci spetnialy wymagania przewidziane w Ustawie z dnia 29
wrzesénia 1994 roku o rachunkowosci (T.j. Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223, z pdzn.
zm.), zwanej dalej Ustawg o rachunkowosci.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnos$ci z wymagajacymi
zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci tego zataczonego sprawozdania
finansowego oraz czy rzetelnie ijasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych
aspektach, sytuacje majatkowq i finansowa, jak tez wynik finansowy Jednostki oraz o
prawidtowosci ksigg rachunkowych stanowigcych podstawe jego sporzadzenia.

Badanie zalaczonego sprawozdania finansowego  przeprowadziliSmy  stosownie
do obowigzujacych postanowien:

» rozdziatu 7 Ustawy o rachunkowosci,

« krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowg Rade Biegtych

Rewidentow w Polsce.

Badanie zaplanowaliSmy i przeprowadziliSmy w taki sposéb, aby uzyskaé¢ racjonalng
pewnos$¢, pozwalajaca na wyrazenie opinii o zataczonym sprawozdaniu finansowym. W
szczegdblnosci badanie obejmowato sprawdzenie - w duzej mierze metoda wyrywkowg -
dokumentaciji, z ktérej wynikajg kwoty i informacje zawarte w zataczonym sprawozdaniu
finansowym. Badanie obejmowato réowniez ocene poprawnosci przyjetych do stosowania
przez Zarzad zasad rachunkowosci, dokonanych znaczacych szacunkdéw oraz ich podstaw,
a takze ogdlnej prezentacji zatgczonego sprawozdania finansowego.
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Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczyto nam wystarczajacych
podstaw do wyrazenia opinii o zataczonym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako

catosc.

Naszym zdaniem, zatgqczone sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku
finansowego Spotki za okres od dnia 14 stycznia 2010 roku do dnia 31 grudnia
2010 roku, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanej Spotki na dzien 31
grudnia 2010 roku,

zostato sporzadzone we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z okreslonymi w
Ustawie o rachunkowos$ci oraz przyjetymi przez Spotke zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych,
jest zgodne z wptywajacymi na forme i tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami
prawa regulujgcymi sporzadzenie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami
Statutu Spotki.

Zapoznalismy sie ze sprawozdaniem Zarzadu na temat dziatalnosci Spoétki za okres od
dnia 14 stycznia 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010 roku. UznaliSmy, ze informacje
pochodzace z zataczonego sprawozdania finansowego s z nim zgodne oraz ze
sprawozdanie z dziatalnosci jest komplethe w rozumieniu art. 49 ust. 2 Ustawy o

rachunkowosci.

Marcin Hauffa Pawet Przybysz
Wiceprezes Zarzadu Prezes Zarzadu

Kluczowy biegty rewident Biegty rewident

Numer ewidencyjny 11266 Numer ewidencyjny 11011

4AUDYT Sp. z o.0.

60-538 Poznan, ul. Koscielna
18/4

Podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych wpisany
na liste podmiotéw uprawnionych
prowadzong przez KIBR,

pod numerem ewidencyjnym
3363

Poznan, dnia 24 stycznia 2010 roku
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2. Sprawozdanie finansowe za okres od 14 stycznia do 31 grudnia 2010
roku

Dla Walnego Zgromadzenia Venture Capital Poland S.A.

Zgodnie z przepisami Ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrze$nia 1994 roku z
pozniejszymi zmianami Zarzad jest zobowigzany zapewni¢ sporzadzenie sprawozdania
finansowego dajacego prawidtowy i rzetelny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Spotki
na koniec okresu sprawozdawczego oraz wyniku finansowego za ten okres.

Elementy sprawozdania finansowego zostaty przedstawione w niniejszym dokumencie
w nastepujacej kolejnosci:

wprowadzenie do sprawozdania finansowego.

- bilans na dzien 31 grudnia 2010 roku wykazujgcy po stronie aktywdéw i pasywéw
kwote 2 776 003,54 zitotych

- rachunek zyskdw i strat za okres od 14 stycznia do 31 grudnia 2010 roku (wariant
porownawczy) wykazujgcy strate netto w kwocie 122 074,26 ziotych

- zestawienie zmian w kapitale wtasnym za okres od 14 stycznia do 31 grudnia 2010
roku wykazujace zwiekszenie stanu kapitatu wtasnego o kwote 2 677 277,74
ztotych

- rachunek przeptywéw pienieznych za okres od 14 stycznia do 31 grudnia 2010
roku wykazujacy zwiekszenie stanu Srodkéw pienieznych o kwote 1 065 128,81

ztotych
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu
Mariusz Ambroziak Stawomir Minkowski

Osoba odpowiedzialna

za prowadzenie ksigg rachunkowych

Beata Katuza

Warszawa, dna 24 stycznia 2011 roku
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3. Informacje o Spoéice

1. Dane organizacyjne

NAZWA Venture Capital Poland Spotka Akcyjna
SIEDZIBA Plac Dabrowskiego 1/316, 00-057 Warszawa
FORMA PRAWNA Spoétka akcyjna

Sad Rejonowy dla miasta stotecznego Warszawy, XIII Wydziat
SAD REJONOWY
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego

DATA WPISU

14 kwietnia 2010, KRS 0000353979
I NUMER REJESTRU

REGON 142340390

NIP 521-35-61-848

KAPITAL PODSTAWOWY | 224 836,00 PLN

d. Venture Capital Poland S.A. (Spotka) zostata zawigzana w dniu 14 stycznia 2010 roku
w Warszawie na podstawie postanowien zawartych w Akcie Notarialnym (Repertorium
A nr 180/2010) podpisanym przed notariuszem Anetg Leszczynskg w Kancelarii
Notarialnej Aneta Leszczynska. Zgodnie ze statutem Spétka zostata zawigzana na czas

nieokreslony.

e. Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spotki jest:
- pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana,
z wytgczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych (PKD 6499),
— zarzadzanie rynkami finansowymi (PKD 6611),

- dziatalnos$¢ holdingdw finansowych (PKD 6420).

2. Okres objety sprawozdaniem finansowym
Okres od 14-01-2010 roku do 31-12-2010 roku

3. Zasady przyjete przy sporzadzeniu sprawozdania finansowego

a. Niniejsze sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 14 stycznia do 31 grudnia 2010

roku i zostato sporzadzone przy zatozeniu, ze Spotka bedzie kontynuowac dziatalnosc
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gospodarczg w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci oraz ze nie zamierza ani nie jest
zmuszona zaniechac¢ dziatalnosci lub istotnie zmniejszy¢ dotychczasowego jej zakresu.
Zgodnie z wiedzg Akcjonariuszy Spétki nie istniejg okolicznosci wskazujace na

zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Spétke.

b. W sktad Venture Capital Poland S.A. nie wchodza wewnetrzne jednostki organizacyjne
sporzadzajace samodzielnie sprawozdania finansowe. W trakcie okresu od 14 stycznia

2010 roku do 31 grudnia 2010 roku nie nastgpito potaczenie z innymi spdtkami.

c. Rachunek przeptywdw pienieznych jest sporzadzony metodq posrednig.

Rachunek zyskow i strat Spétka sporzadzita w wariancie poréwnawczym.

d. Walutg sprawozdawczg jest ztoty polski.

e. Wynik finansowy Spotki za dany okres obejmuje wszystkie osiggniete i przypadajace na
jej rzecz przychody oraz zwigzane z tymi przychodami koszty zgodnie z zasadami

memoriatu, wspétmiernosci przychoddw i kosztow oraz ostroznej wyceny.

4. Zastosowane zasady i metody rachunkowosci

Zasady rachunkowosci przyjete przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego sg zgodne z
Ustawg o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku z pézniejszymi zmianami.
Aktywa i pasywa na dzien bilansowy wyceniono wedtug zasad okreslonych ustawg o

rachunkowosci, z tym ze:

a. Wartosci niematerialne i prawne

Wartosci niematerialne i prawne wycenia sie wedtug cen nabycia lub kosztow wytworzenia,
pomniejszonych o dotychczasowe umorzenie. Odpisy amortyzacyjne sa dokonywane przy
zastosowaniu metody liniowej. Przy okreslaniu amortyzacji wartosci niematerialnych i
prawnych przyjmuje sie, ze sktadniki o cenie jednostkowej ponizej 3 500,00 zt zaliczane sq
w koszty w 100% warto$ci w momencie zakupu.

W przypadku Spotki, na wartosci niematerialne i prawne sktada sie oprogramowanie

komputerow, ktore jest amortyzowane w wysokosci 20% rocznie.
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b. Srodki trwate

Srodki trwate wycenia sie wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia, pomniejszonych
o odpisy amortyzacyjne (umorzeniowe) oraz odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci.

Srodki trwate o niskiej wartosci poczatkowej (do 3 500,00 zt) Spétka umarza co do zasady
jednorazowo w 100% warto$ci w momencie przyjecia ich do uzytkowania.

Pozostate s$rodki trwate umarzane sg wedtug metody liniowej poczawszy od miesigca
nastepnego po miesigcu przyjecia do eksploataciji.

Zastosowane stawki amortyzacyjne sg nastepujace:

-budowle i budynki oraz ulepszenia w obcych obiektach 2,5% - 10%
-urzadzenia techniczne i maszyny 14% - 20%
-sprzet komputerowy 30%

-$rodki transportu 20%-40%

C. Zapasy - materialy

Materiaty wycenia sie na wedtug cen zakupu nie wyzszych od cen ich sprzedazy netto na
dzien bilansowy.

Wyceny w roku obrotowym rozchodu materiatow dokonuje sie wg zasad cen w drodze
szczegotowej identyfikacji rzeczywistych cen (kosztow) tych sktadnikdéw aktywdw, ktére

dotyczg Scisle okreslonych przedsiewzieé, niezaleznie od daty zakupu lub wytworzenia.

d. Aktywa finansowe

Aktywa finansowe ewidencjonuje sie wedlug rodzajow i waluty oraz w sposob
umozliwiajacy podziat na aktywa finansowe w jednostkach powigzanych i pozostatych.

Na dzien bilansowy aktywa finansowe wycenia sie wedtug ceny nabycia pomniejszonej o
odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci.

Odpiséw aktualizujgcych wartos¢ aktywow finansowych z tytutu trwatej utraty wartosci
dokonuje sie zgodnie z poszczegdlnymi sktadnikami tych aktywéw oraz w podziale na
aktywa w jednostkach powigzanych i pozostatych.

Odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci obcigzajg koszty finansowe. W przypadku ustania
przyczyny, dla ktdorej dokonano odpisu, réwnowartos¢ catosci lub czesci uprzednio
dokonanych odpiséw z tytutu trwatej utraty wartosci zwieksza warto$¢ danego sktadnika

aktywow i podlega zaliczeniu do przychoddw finansowych.

e. Naleznosci

Naleznosci wycenia sie w kwotach wymaganej zaptaty z zachowaniem zasady ostroznosci.
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Naleznosci w walutach obcych w momencie powstania ujmowane sg wedtug S$redniego
kursu ustalonego przez Prezesa NBP dla danej waluty obcej z dnia poprzedzajacego dzien
transakcji. Dodatnie lub ujemne réznice kursowe powstajace w dniu ptatnosci, wynikajace
z réznicy pomiedzy kursem waluty na ten dzien a kursem waluty w dniu powstania
naleznosci, odnoszone sg odpowiednio na przychody lub koszty operacji finansowych.

Nie rozliczone na dzien bilansowy naleznosci w walucie obcej wycenia sie wedtug $redniego
kursu ustalonego dla danej waluty przez Prezesa NBP na ten dzien.

Wartos$¢ naleznosci aktualizuje sie, uwzgledniajac stopien prawdopodobienstwa ich zaptaty
poprzez dokonanie odpisu aktualizujacego. Jednostka dokonuje odpisow aktualizujgcych

wartos¢ naleznosci skierowanych do sadu lub windykacji.

f. Srodki pieniezne

Krajowe srodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych wycenia sie wedtug wartosci
nominalnej. Srodki pieniezne wyrazone w walucie obcej wycenia sie na dzien bilansowy
wedtug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Prezesa NBP na ten dzien.
Ustalone na koniec roku obrotowego roznice kursowe wptywajg na wynik finansowy,

odnoszone sg odpowiednio na przychody lub koszty operacji finansowych.

g. Rozliczenia miedzyokresowe kosztow oraz rezerwy na zobowiazania

Rozliczenia miedzyokresowe kosztow dokonywane sa, jesli koszty poniesione dotyczg
przysztych okresow sprawozdawczych.

Rezerwy tworzy sie na zobowigzania w przypadku, gdy kwota lub termin zaptaty sg
niepewne, ich powstanie jest pewne lub o duzym stopniu prawdopodobienstwa oraz

wynikajg one z przesztych zdarzen i ich wiarygodny szacunek jest mozliwy.

h. Rezerwa i aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

W zwigzku z przejsciowymi rdéznicami miedzy wykazywana w ksiegach rachunkowych
wartoscig aktywdow i pasywdéw a ich wartoscig podatkowg oraz stratg podatkowg mozliwg
do odliczenia w przysztosci, jednostka tworzy rezerwe i ustala aktywa z tytutu odroczonego
podatku dochodowego.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego ustala sie w wysokosci kwoty
przewidzianej w przysztosci do odliczenia od podatku dochodowego, w zwigzku z ujemnymi
réznicami przejsciowymi, ktdre spowodujgq w przysztosci zmniejszenie podstawy obliczenia
podatku dochodowego oraz straty podatkowej mozliwej do odliczenia ustalonej przy

zachowaniu zasady ostroznosci.
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Rezerwe z tytutu odroczonego podatku dochodowego tworzy sie w wysokosci kwoty
podatku dochodowego, wymagajacej w przysztosci zaptaty, w zwigzku z wystepowaniem
dodatnich réznic przejsciowych, to jest réznic, ktére spowodujg zwiekszenie podstawy
obliczenia podatku dochodowego w przysztosci.

Wysokos$¢ rezerwy i aktywéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego ustala sie przy
uwzglednieniu stawek podatku dochodowego obowigzujacych w roku powstania obowigzku

podatkowego.

i. Kapitaly (fundusze) wiasne

Kapitaty (fundusze) witasne ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w wartosci nominalnej
wedtug ich rodzajow i zasad okreslonych przepisami prawa i statutu Spotki.
Zadeklarowane, lecz nie wniesione wkiady kapitalowe ujmuje sie jako nalezne wptaty na
poczet kapitatu.

Kapitat zaktadowy Spotki wykazuje sie w wysokosci okreslonej w umowie i wpisanej w
rejestrze sagdowym lub w kwocie objetego przez akcjonariuszy kapitatu lecz na dzien
bilansowy nie zarejestrowanego podwyzszenia w przypadku, gdy rejestracja podwyzszenia

kapitatu nastgpita do dnia sporzadzenia sprawozdania.

j- Zobowigzania

Zobowigzania (w tym z tytutu kredytdw i pozyczek) wycenia sie na dzien bilansowy w
kwocie wymagajacej zaptaty. Jesli termin wymagalnosci przekracza jeden rok od daty
bilansowej, salda tych zobowigzan, z wyjatkiem zobowigzan z tytutu dostaw i ustug,
wykazuje sie jako ditugoterminowe. Pozostate zobowigzania wykazywane sa jako
krétkoterminowe.

Zobowigzania w walutach obcych w momencie powstania ujmowane sg wedtug Sredniego
kursu ustalonego przez Prezesa NBP dla danej waluty obcej z dnia poprzedzajacego dzien
transakcji. Dodatnie lub ujemne réznice kursowe, powstajace w dniu pfatnosci wynikajace
z roznicy pomiedzy kursem waluty na ten dzien, a kursem waluty w dniu powstania
zobowigzania, odnoszone sg odpowiednio na przychody lub koszty operacji finansowych.
Nie rozliczone na dzien bilansowy zobowigzania w walucie obcej wycenia sie wedtug

$redniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Prezesa NBP na ten dzien.

k. Podatek VAT
Podatek VAT nalezny i naliczony podlegajacy rozliczeniu w nastepnym okresie wykazywany

jest w bilansie w naleznosciach i zobowigzaniach z tytutu podatkéw.
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Wynik finansowy

na wynik finansowy sktada sie wynik na sprzedazy, wynik na pozostatej dziatalnosci
operacyjnej, w tym z tytutu przychodoéw i kosztéow operacyjnych (posrednio zwigzanych
z dziatalnoscig operacyjng jednostki), wynik na dziatalnosci finansowej i wynik na
operacjach nadzwyczajnych oraz obowigzkowe obcigzenie wyniku finansowego;

Spodtka stosuje wariant porownawczy rachunku zyskéw i strat;

przychody ze sprzedazy obejmujg niewatpliwie nalezne lub uzyskane kwoty netto ze
sprzedazy, tj. pomniejszone o nalezny podatek od towardw i ustug i ujmowane sg w
okresach, ktérego dotycza;

Spoétka prowadzi ewidencje kosztéw w uktadzie rodzajowym;

koszty dziatalnosci operacyjnej obejmujg wszystkie koszty zwigzane z prowadzong
dziatalnoscig;

pozostate przychody i koszty operacyjne sg to koszty i przychody nie zwigzane
bezposrednio z normalng dziatalnoscig, wptywajace na wynik finansowy;

przychody finansowe sg to nalezne przychody z operacji finansowych, koszty finansowe
natomiast stanowig poniesione koszty operacji finansowych; odsetki, prowizje oraz
réznice kursowe dotyczace srodkéw trwatych w budowie wptywajg na wartos¢ nabycia
tych sktadnikow majatku; réznice kursowe oraz odsetki od zobowigzan i kredytow
inwestycyjnych po oddaniu $rodka trwatego do uzytkowania wptywajga na wynik
operacji finansowych;

wynik zdarzen nadzwyczajnych stanowi rdéznice miedzy zrealizowanymi zyskami
nadzwyczajnymi a poniesionymi stratami nadzwyczajnymi wynikajacymi ze zdarzen
losowych;

opodatkowanie - wynik finansowy brutto korygujg biezace zobowigzania z tytutu
podatku dochodowego od osdb prawnych oraz aktywa i rezerwa na przejsciowg roznice
z tyt. podatku dochodowego od osdb prawnych, ktérych powstanie spowodowane jest
odmiennoscig momentu uznania przychodu za osiggniety lub kosztu za poniesiony na

dzien bilansowy - w mys$l ustawy o rachunkowosci i przepisow podatkowych.

m. Rachunek przeptywoéw pienieznych

Spodtka sporzadza rachunek przeptywéw pienieznych metodg posrednia.

Sprawozdanie finansowe 14.01.2010 —31.12.2010 - Venture Capital Poland S.A.

BILANS na dzier 31 grudnia 2010 roku
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Wyszczegolnienie Nota 31.12.2010
A. AKTYWA TRWALE 1 630 203,00
I. Wartosci niematerialne i prawne 1 7 000,00

1. Koszty zakonczonych prac rozwojowych - -
2. Wartosc¢ firmy - -

3. Inne wartosci niematerialne i prawne - -

4. Zaliczki na wartosci niematerialne i prawne - 7 000,00
II. Rzeczowe aktywa trwate 2-7 -
1. Srodki trwate 2 -
a) grunty (w tym prawo uzytkowania wieczystego gruntu) 3 -

b) budynki, lokale i obiekty inzynierii lgdowej i wodnej - -
c) urzadzenia techniczne i maszyny - -
d) srodki transportu - -
e) inne $rodki trwate - -
2. Srodki trwate w budowie 6 -
3. Zaliczki na $rodki trwate w budowie - -
III. Naleznosci dlugoterminowe 17 -
1. Od jednostek powigzanych - -
2. Od pozostatych jednostek - -
IV. Inwestycje diugoterminowe 8-10 1 595 000,00
1. Nieruchomosci - =

2. Wartosci niematerialne i prawne - -

3. Diugoterminowe aktywa finansowe - 1 595 000,00
a) w jednostkach powigzanych 9 1 435 000,00
- udziaty lub akcje - 1 435 000,00

- inne papiery wartosciowe - -
- udzielone pozyczki = -
- inne dtugoterminowe aktywa finansowe - -
b) w pozostatych jednostkach 10 160 000,00
- udziaty lub akcje - 160 000,00

- inne papiery wartosciowe - -
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- udzielone pozyczki

- inne dtugoterminowe aktywa finansowe

4. Inne inwestycje dtugoterminowe

V. Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe
1. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

2. Inne rozliczenia miedzyokresowe

B. AKTYWA OBROTOWE

I. Zapasy

1. Materiaty

2. Potprodukty i produkty w toku

3. Produkty gotowe

4. Towary

5. Zaliczki na dostawy

II1. Naleznosci krétkoterminowe

1. Naleznosci od jednostek powigzanych

a) z tytutu dostaw i ustug, o okresie spfaty:
- do 12 miesiecy

- powyzej 12 miesiecy

b) inne

2. Naleznosci od pozostatych jednostek

a) z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty:
- do 12 miesiecy

- powyzej 12 miesiecy

b) z tytutu podatkoéw, dotacji, cet, ubezpieczen spotecznych
c) inne

d) dochodzone na drodze sadowej

III. Inwestycje krotkoterminowe

1. Krotkoterminowe aktywa finansowe

a) w jednostkach powigzanych

- udziaty lub akcje

21, 30

28

11

16,18-20

20

16

18

16

18
19

12-15

13

28 203,00

28 203,00

1 145 800,54

5 400,00

5 400,00

47 473,91
12 200,00
12 200,00

12 200,00

35 273,91
524,60

524,60

17 629,00

17 120,31

1 090 946,63

1 090 946,63
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- inne papiery wartosciowe - -

- udzielone pozyczki - -

- inne kroétkoterminowe aktywa finansowe - -

b) w pozostatych jednostkach 14 25 817,82

- udziaty lub akcje - -

- inne papiery wartosciowe = =

- udzielone pozyczki - 25 817,82

- inne krotkoterminowe aktywa finansowe - -

c) érodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 15 1 065 128,81
- $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach - 1 065 128,81
- inne $rodki pieniezne - -

- inne aktywa pieniezne - -

2. Inne inwestycje krétkoterminowe - -

IV. Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 22 1 980,00
AKTYWA OGOLEM 2776 003,54
miejscowosc i data podpis osoby, ktorej powierzono prowadzenie podpis kierownika jednostki

ksigqg rachunkowych
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Wyszczegolnienie Nota 31.12.2010
A. KAPITAL (FUNDUSZ) WLASNY 24-28 2 677 277,74
I. Kapitat (fundusz) podstawowy 24 224 836,00
II. Nalezne wptaty na kapitat podstawowy - -

III. Udziaty (akcje) wtasne - -

IV. Kapitat (fundusz) zapasowy 25 2 574 516,00
V. Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny 25 =

VI. Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe 25 -

VII. Zysk (strata) z lat ubiegtych - -

VIIL. Zysk (strata) netto - - 122 074,26
IX. Odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego = =

B. ZOBOWIAZANIA I REZERWY NA ZOBOWIAZANIA - 98 725,80
I. Rezerwy na zobowiazania 27,31 27 135,00
1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 29 155,00

2. Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne - =

- dtugoterminowa - -

- krétkoterminowa - -

3. Pozostate rezerwy - 26 980,00

- dlugoterminowe - =

- krétkoterminowe - 26 980,00
I1. Zobowigzania dlugoterminowe 31,32-33 -

1. Wobec jednostek powigzanych - -

2. Wobec pozostatych jednostek - -

a) kredyty i pozyczki 32 -

b) z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 33 -

c) inne zobowigzania finansowe 32 -

d) inne - -

II1. Zobowiazania krétkoterminowe 30 71 590,80

1. Wobec jednostek powigzanych

a) z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci:

146



ivicle

VENTURE CAPITAL POLAND S.A.

DOKUMENT INFORMACYJINY

- do 12 miesiecy

- powyzej 12 miesiecy

b) inne

2. Wobec pozostatych jednostek

a) kredyty i pozyczki

b) z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych
c) inne zobowigzania finansowe

d) z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci:
- do 12 miesiecy

- powyzej 12 miesiecy

e) zaliczki otrzymane na dostawy

f) zobowigzania wekslowe

g) z tytutu podatkow, cet, ubezpieczen i innych swiadczen
h) z tytutu wynagrodzen

i) inne

3. Fundusze specjalne

IV. Rozliczenia miedzyokresowe

1. Ujemna wartos¢ firmy

2. Inne rozliczenia miedzyokresowe

- dtugoterminowe

- krétkoterminowe

PASYWA OGOLEM

- 71 590,80
32 -

33 -

- 1 719,96

- 1 719,96

- 3 630,00

- 66 240,84
23 -

- 2776 003,54

miejscowosc | data podpis osoby, ktorej powierzono prowadzenie

ksiag rachunkowych

podpis kierownika jednostki
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Sprawozdanie finansowe 14.01.2010 — 31.12.2010 - Venture Capital Poland S.A.

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT (wariant poréwnawczy)
za okres od 14 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku

Wyszczegoélnienie Nota ;:g;:g:g -
A. PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY I ZROWNANE Z NIMI, w tym: 41-43 10 000,00
- od jednostek powigzanych - -

I. Przychody netto ze sprzedazy produktow - 10 000,00
I1. Zmiana stanu produktow - -

III. Koszt wytworzenia produktéw na wiasne potrzeby jednostki - -

IV. Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materiatéw - =

B. KOSZTY DZIALALNOSCI OPERACYJINEJ 44 160 880,89
I. Amortyzacja - -

II. Zuzycie materiatéw i energii - 12 866,90
III. Ustugi obce - 119 490,27
IV. Podatki i opfaty, w tym: - 4 627,72

- podatek akcyzowy - -

V. Wynagrodzenia - 23 000,00
VI. Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia - =

VII. Pozostate koszty rodzajowe - 896,00

VIII. Wartos¢ sprzedanych towardw i materiatow - -

C. ZYSK (STRATA) ZE SPRZEDAZY (A-B) - - 150 880,89
D. POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYJNE 45 0,80

1. Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych - -

I1. Dotacje = =

III. Inne przychody operacyjne - 0,80

E. POZOSTALE KOSZTY OPERACYJNE 46 1,20

I. Strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych - -

II. Aktualizacja wartosci aktywéw niefinansowych - =

III. Inne koszty operacyjne - 1,20
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F. ZYSK (STRATA) Z DZIALALNOSCI OPERACYJINEJ (C+D-E)
G. PRZYCHODY FINANSOWE

I. Dywidendy i udziaty w zyskach, w tym:

- od jednostek powigzanych

IT. Odsetki, w tym:

- od jednostek powigzanych

III. Zysk ze zbycia inwestycji

IV. Aktualizacja wartosci inwestycji

V. Inne

H. KOSZTY FINANSOWE

I. Odsetki, w tym:

- dla jednostek powigzanych

II. Strata ze zbycia inwestycji

III. Aktualizacja wartosci inwestycji

IV. Inne

I. ZYSK (STRATA) Z DZIALALNOSCI GOSPODARCZEJ (F+G-H)
J. WYNIK ZDARZEN NADZWYCZAJINYCH (J.1.-1.I1.)

I. Zyski nadzwyczajne

II. Straty nadzwyczajne

K. ZYSK (STRATA) BRUTTO (I+J)

L. PODATEK DOCHODOWY

M. POZOSTALE OBOWIAZKOWE ZMNIEJSZENIA ZYSKU

N. ZYSK (STRATA) NETTO (K-L-M)

= - 150 881,29

47 817,82

48 58,79

= 58,79

- - 150 122,26

- - 150 122,26

50 -28 048,00

= - 122 074,26

miejscowosc i data

ksigqg rachunkowych

podpis osoby, ktorej powierzono prowadzenie

podpis kierownika jednostki
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Sprawozdanie finansowe 14.01.2010 — 31.12.2010 - Venture Capital Poland S.A.

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
za okres od 14 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku

Wyszczegdlnienie 14.01.2010 -
31.12.2010

A. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEiNYCH Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ

I. Zysk (strata) netto - 122 074,26
II. Korekty razem 14 851,07
1. Amortyzacja -

2. Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych -

3. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) - 817,82

4. Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej -

5. Zmiana stanu rezerw 27 135,00

6. Zmiana stanu zapasow -5 400,00

7. Zmiana stanu naleznosci -47 473,91

8. Zmiana stanu zobowigzan krdotkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow 71 590,80

9. Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych -30 183,00
10. Inne korekty -

II1. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (I+II) - 107 223,19
B. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI INWESTYCYJNEJ

I. Wplywy 8 750,00

1. Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywoéw trwatych -

2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne =

3. Z aktywow finansowych, w tym: 8 750,00

a) w jednostkach powigzanych 8 750,00

b) w pozostatych jednostkach -
- zbycie aktywow finansowych -
- dywidendy i udziaty w zyskach -
- spfata udzielonych pozyczek dtugoterminowych -

- odsetki -
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- inne wptywy z aktywow finansowych -
4. Inne wptywy inwestycyjne -
II. Wydatki 1 635 750,00
1. Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow trwatych -

2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne -

3. Na aktywa finansowe, w tym: 1 628 750,00
a) w jednostkach powigzanych 1 443 750,00
b) w pozostatych jednostkach 185 000,00
- nabycie aktywow finansowych 185 000,00

- udzielone pozyczki dtugoterminowe -

4. Inne wydatki inwestycyjne 7 000,00

II1. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (I-II) -1 627 000,00
C. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI FINANSOWE]

2 799
I. Wplywy 352,00

1. Wptywy netto z wydania udziatdw i innych instrumentéw kapitalowych oraz doptat do
kapitatu 2 799 352,00

2. Kredyty i pozyczki -
3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych =
4. Inne wptywy finansowe -
II. Wydatki -
1. Nabycie udziatéw (akcji) wtasnych -
2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli =
3. Inne, niz wyptaty na rzecz wtascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku -
4, Spfaty kredytow i pozyczek -
5. Wykup dtuznych papierow wartosciowych -
6. Z tytutu innych zobowigzan finansowych =
7. Ptatnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego -
8. Odsetki =
9. Inne wydatki finansowe -
III. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (I-1II) 2 799 352,00

D. PRZEPLYWY PIENIEZNE NETTO RAZEM (A.III+B.III+C.III) 1 065 128,81
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E. BILANSOWA ZMIANA STANU SRODKOW PIENIEZNYCH, W TYM 1 065 128,81
- zmiana stanu $rodkow pienieznych z tytutu réznic kursowych -
F. SRODKI PIENIEZNE NA POCZATEK OKRESU =
G. SRODKI PIENIEZNE NA KONIEC OKRESU (F£D), W TYM 1 065 128,81

- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania =

miejscowosc i data podpis osoby, ktorej powierzono prowadzenie podpis kierownika jednostki

ksigag rachunkowych
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Sprawozdanie finansowe 14.01.2010 — 31.12.2010 - Venture Capital Poland S.A.

ZMIANY W KAPITALE WEASNYM
za okres od 14 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku

14.01.2010 -

Wyszczegodlnienie 31.12.2010

I. Kapital (fundusz) witasny na poczatek okresu (BO) -

- korekty btedéw podstawowych -

- skutki zmian zasad (polityki) rachunkowosci -

I.a. Kapitat (fundusz) witasny na poczatek okresu (BO), po korektach -

1. Kapitat (fundusz) podstawowy na poczatek okresu -

1.1. Zmiany kapitatu podstawowego 224 836,00
a) zwigkszenie (z tytutu) 224 836,00

- emisji akcji 224 836,00
b) zmniejszenie (z tytutu) -

1.2. Kapitat (fundusz) podstawowy na koniec okresu 224 836,00
2. Nalezne wpfaty na kapitat podstawowy na poczatek okresu -

2.1. Zmiany naleznych wptat na kapitat podstawowy =

a) zwiekszenie (z tytutu) -

b) zmniejszenie (z tytutu) -

2.2. Nalezne wptaty na kapitat podstawowy na koniec okresu -

3. Udziaty (akcje) wtasne na poczatek okresu -

3.1. Zmiany udziatéw (akcji) wiasnych -

a) zwiekszenie -

b) zmniejszenie -

3.2. Udzialy (akcje) wiasne na koniec okresu =

4. Kapitat (fundusz) zapasowy na poczatek okresu -

4.1. Zmiany kapitatu (funduszu) zapasowego 2 574 516,00
a) zwigkszenie (z tytutu) 2 574 516,00
- emisji akcji powyzej wartosci nominalnej 2 574 516,00
b) zmniejszenie (z tytutu) -

4.2. Kapitat (fundusz) zapasowy na koniec okresu 2 574 516,00

5. Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny na poczatek okresu -
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5.1. Zmiany kapitatu z aktualizacji wyceny -
a) zwigkszenie (z tytutu) -
b) zmniejszenie (z tytutu) =
5.2. Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny na koniec okresu -
6. Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe na poczatek okresu -
6.1. Zmiany pozostatych kapitatéw (funduszy) rezerwowych -
a) zwiekszenie (z tytutu) -
b) zmniejszenie (z tytutu) -
6.2. Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe na koniec okresu -
7. Zysk (strata) z lat ubiegtych na poczatek okresu -
7.1. Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu =
- korekty bteddéw podstawowych -
- skutki zmian zasad (polityki) rachunkowosci -
7.2. Zysk z lat ubieglych na poczatek okresu, po korektach -
7.3. Zmiany zysku z lat ubiegtych =
a) zwiekszenie (z tytutu) -
- podziatu zysku z lat ubiegtych -
b) zmniejszenie (z tytutu) -
7.4. Zysk z lat ubiegtych na koniec okresu =
7.5. Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu -
- korekty btedéw podstawowych -
- skutki zmian zasad (polityki) rachunkowosci -
7.6. Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu, po korektach =
7.7. Zmiany straty z lat ubiegtych -
a) zwiekszenie (z tytutu) -
b) zmniejszenie (z tytutu) -
7.8. Strata z lat ubiegtych na koniec okresu =
7.9. Zysk (strata) z lat ubieglych na koniec okresu -
8. Wynik netto - 122 074,26
a) zysk netto

b) strata netto - 122 074,26
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c) odpisy z zysku -
I1. Kapitat (fundusz) witasny na koniec okresu (BZ) 2 677 277,74

II1. Kapitat (fundusz) wiasny po uwzglednieniu proponowanego podziatu zysku 2 677 277,74

miejscowosc | data podpis osoby, ktorej powierzono prowadzenie podpis kierownika jednostki

ksiag rachunkowych
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poczatkowej (%)

1. Wartoséci niematerialne i prawne - zmiana stanu w okresie obrotowym (wedlug grup
rodzajowych)
Kosziiy Inne Zaliczki na
zakonczony Warto . . P
Lp P L. wartosci wartosci
Wyszczegolnienie ch prac S¢ . . . . Razem
. . niematerial niematerial
rozwojowy firmy . .
ch ne i prawne ne i prawne
1. Wartosc brutto na poczatek okresu 0,00
. . ) 7
Zwiekszenia, w tym: 0,00 0,00 0,00 7 000,00 000,00
- nabycie 7 000,00 /
Y ' 000,00
- przemieszczenie wewnetrzne 0,00
- inne 0,00
Zmniejszenia, w tym: 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
- likwidacja 0,00
- aktualizacja wartosci 0,00
- sprzedaz 0,00
- przemieszczenie wewnetrzne 0,00
- inne 0,00
2. Wartosc¢ brutto na koniec okresu 0,00 0,00 0,00 7 000,00 7
000,00
3. Umorzenie na poczatek okresu 0,00 0,00
Zwiekszenia 0,00
Zmniejszenia, w tym: 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
- likwidacja 0,00
- sprzedaz 0,00
- przemieszczenie wewnetrzne 0,00
- inne 0,00
4. Umorzenie na koniec okresu 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
5. Wartosé netto na poczatek okresu 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
6. Wartosc netto na koniec okresu 0,00 0,00 0,00 7 000,00 4
000,00
7. Stopien zuzycia od wartosci 0% 0% 0% 0% 0%
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2. Srodki trwate - zmiana stanu w okresie obrotowym (wediug grup
rodzajowych)

Nie wystapity

3. Wartosci niematerialne i prawne, $rodki trwate bilansowe (struktura
wlasnosciowa)

Nie dotyczy
4. Wartosc¢ gruntéw uzytkowanych wieczyscie
Nie dotyczy

5. Wysokos$¢ i wyjasnienie przyczyn odpisow aktualizujacych wartos¢ srodkow
trwatych

Nie dotyczy

6. Koszt wytworzenia srodkéw trwatych w budowie oraz srodkéw trwatych na
wiasne potrzeby

Nie dotyczy

7. Poniesione w ostatnim roku obrotowym i planowane na rok nastepny naklady
na niefinansowe aktywa trwale

Nie dotyczy

8. Zakres zmian inwestycji diugoterminowych

. Wartosci Diugotermi Diugoterm .Inne .
Lp P Nieruchomo . . . inwestycje
Wyszczegolnienie L, . niematerial n. aktywain. aktywa . Razem
Sci . . diugotermino
ne fin. JP fin. JnP
we
] Wartos¢ na poczatek 0,00
okresu
. . . 1 435 1 595
a) Zwiekszenia, w tym: 0,00 0,00 000,00 160 000,00 0,00 000,00
. 1 435 1 595
- nabycie 000,00 160 000,00 000,00
- aport 0,00
- aktualizacja wartosci 0,00
- inne 0,00
b) Zmniejszenia, w tym: 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
- sprzedaz 0,00
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- aport 0,00
- aktualizacja wartosci 0,00
- inne 0,00
Przemieszczenia 0,00
Wartos¢é na koniec 1 435160 1 595
2. okresu 0,00 0,00 000,00 000,00 0,00 000,00
9. Zakres zmian aktywow finansowych od jednostek powiazanych
Inne Udzielo Inne
Lp Wyszczegolnienie Udzialy Akcje papler’y_ ne_ dtugotermino Razem
wartoscio pozyczk we aktywa
we i finansowe
1. Wartos¢ na poczatek 0,00
okresu
. . . 1 400 70 1 470
a) Zwiekszenia, w tym: 000,00 000,00 0,00 0,00 0,00 000,00
— nabvcie 1 400 70 1 470
4 000,00 000,00 000,00
- aport 0,00
- aktualizacja wartosci 0,00
- inne 0,00
b) Zmniejszenia, w tym: 0,00 35 0,00 0,00 0,00 35 000,00
J I y . I 000,00 ’ I ’ I
- sprzedaz 35 35 000,00
® 000,00 g
- aport 0,00
- aktualizacja wartosci 0,00
- inne 0,00
Przemieszczenia 0,00
Wartos¢ na  koniec 1 400 35 1 435
2. okresu 000,00 000,00 0,00 0,00 0,00 000,00

Szczegodtowe zestawienie inwestycji dlugoterminowych w aktywa finansowe

. Ilo$¢ udziatéw Wart.osc Udziat w Cena nabycia
Lp. Wyszczegolnienie / akji nominalna Kapitale (tys. zh)
1 udziatu / akcji P ys-
1. Green Arrow Energy S.A. 350 000 0,10 25,93% 35,0
2. ATOS BH Sp. z 0.0. 146 100,00 22,60% 1 400,0
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10. Zakres zmian aktywow finansowych od pozostatych jednostek
Inne
Lp Wyszczegéinienie Udziat Akcje Inne Ba-pnery Ud.znelon.e diugoterminowe Razem
Y wartosciowe pozyczki aktywa
finansowe

Warto$¢ na poczatek

1 okresu 0,00
a) Zwiekszenia, w tym: tl)gg,oo 0,00 0,00 0,00 0,00 tl)gg,oo
- nabycie 160 160

000,00 000,00
- aport 0,00
- aktualizacja wartosci 0,00
- inne 0,00
b) Zmniejszenia, w tym: 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
- sprzedaz 0,00
- aport 0,00
- aktualizacja wartosci 0,00
- inne 0,00
Przemieszczenia 0,00
2, Weresé e Menies 160 000 oo oo om e
11. Odpisy aktualizujace wartos¢ zapasow
Nie wystapity
12. Zakres zmian inwestycji krétkoterminowych
Lp. Wyszczegbinienie Kr6tkote-rmin. Kr6tkote-rmin. In|’1e i.nwestycje Razem
aktywa finans. JPaktywa fin.JnP kréotkoterminowe
1. Wartosc¢ na poczatek okresu 0,00
a) Zwiekszenia, w tym: 0,00 25 817,82 0,00 25 817,82
- udzielenie pozyczki 25 000,00 0,00 25 000,00
- aport 0,00
- aktualizacja wartosci 817,82 817,82
- inne 0,00
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b) Zmniejszenia, w tym: 0,00 0,00 0,00 0,00

- sprzedaz 0,00

- aport 0,00

- aktualizacja wartosci 0,00

- inne 0,00

2. Przemieszczenia 0,00
3. Wartosé na koniec okresu 0,00 25 817,82 0,00 25 817,82

Umowa pozyczki dotyczy pozyczki udzielonej w kwocie 25 000 zt Spotce Poprad Sp. z o.0.
na podstawie umowy zawartej w dniu 15 czerwca 2010 roku. Oprocentowanie pozyczki
wynosi 6% w skali roku.

13. Zakres zmian krotkoterminowych aktywow finansowych od jednostek
powiazanych
Nie dotyczy

14. Zakres zmian krotkoterminowych aktywoéw finansowych od pozostalych
jednostek

Inne Udzielon Inne
Lp P Udziat Akcj papiery krotkoterminow
Wyszczegodlnienie L, . Razem
Yy e wartosciow . . e aktywa
pozyczki .
e finansowe
1 Wartos¢ na poczatek 0,00
okresu
a) Zwiekszenia, w tym: 0,00 0,00 0,00 25817,82 0,00 25 817,82
- nabycie 25 000,00 25 000,00
- aport 0,00
- aktualizacja wartosci 817,82 817,82
- inne 0,00
b) Zmniejszenia, w tym: 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
- sprzedaz 0,00
- aport 0,00
- aktualizacja wartosci 0,00
- inne 0,00
2. Przemieszczenia 0,00
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25 25

3. Wartosc¢ na koniec okresu 0,00 0,00 0,00 817,82

15. Struktura srodkéw pienieznych do rachunku przeptywéw pienieznych

L Wvyszczeadlnienie Wartos¢ na koniec Wartosc¢ na
P y 9 okresu poczatek okresu
1. Srodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych 1 065 128,81
Razem 1 065 128,81 0,00

16. Odpisy aktualizujace naleznosci z tytutu dostaw i ustug

Nie dotyczy

17. Odpisy aktualizujace naleznosci dlugoterminowe

Nie dotyczy

18. Odpisy aktualizujace inne naleznosci krotkoterminowe

Nie dotyczy

19. Odpisy aktualizujace naleznosci dochodzone na drodze sadowej
Nie dotyczy

20. Struktura naleznosci krétkoterminowych

. Naleznosci Naleznosci Naleznosci
Wartosc .. . . .
s . Naleznosc przeterminowa przeterminow przeterminow
Lp. Wyszczegolnienie na koniec . . . L.
roku i biezace ne do 6 ane od 6-12 ane powyzej
miesiecy miesiecy 12 miesiecy
1. Od jednostek powigzanych 12 200,00 12 200,00 0,00 0,00 0,00
a) ztytulu dostaw i ustug, w tym: 12 200,00 12 200,00 0,00 0,00 0,00
- do 12 miesiecy 12 200,00 12 200,00
- powyzej 12 miesiecy 0,00
b) inne 0,00
2. 0Od pozostatych jednostek 35 273,91 35 273,91 0,00 0,00 0,00
a) z tytutu dostaw i ustug 524,60 524,60 0,00 0,00 0,00
- do 12 miesiecy 524,60 524,60
- powyzej 12 miesiecy 0,00

b) 17 629,00 17 629,00

z tytulu podatkéw, cet, ubezp.
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o))

d)

spot.
inne
dochodzone na drodze sadowej

Razem

17 120,31 17 120,31
0,00

47 473,91 47 473,91 0,00

0,00 0,00
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21. Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe (aktywa)

Wartos¢ .
. . L. . Wartosc¢
Lp L. na Zwiekszeni Zmniejszeni .
Wyszczegolnienie na koniec
poczate a a
okresu
k okresu
1 Aktywa z tytutu odroczonego podatku 0,00 28 303,00 0,00 28 303,00
dochodowego
2 Inne dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 0,00 0,00 0,00 0,00
Razem 0,00 28 303,00 0,00 28
! ! ! 303,00
22, Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe (aktywa)

Wartos¢ na

Wartos¢ na

Lp. Wyszczegolnienie poczatek Zwiekszenia Zmniejszenia koniec
okresu okresu
1 Czynsz 1 980,00 1 980,00
Razem 0,00 1 980,00 0,00 1 980,00
23. Rozliczenia miedzyokresowe (pasywa)
Nie dotyczy
24, Dane o strukturze kapitatu podstawowego
Ilosé Kapitat Udzml.
. . L. w kapitale
P posiadanych Seria Wartos¢ podstawowy
Lp. Wyszczegélnienie .. .. . . | podstawowym
akcji / akcji nominalna na koniec .
T, na koniec
udziatow okresu
okresu
1. Wilodzimierz Wasiak 200 000,00 A 0,10 20 000,00 8,90%
2. Bogdan Paszkowski 200 000,00 A 0,10 20 000,00 8,90%
3. Waldemar Satata 200 000,00 A 0,10 20 000,00 8,90%
4, Barbara Nagawiecka 200 000,00 A 0,10 20 000,00 8,90%
5. Rafat Brzezowski 200 000,00 A 0,10 20 000,00 8,90%
6. Ewa Kowalska 112 000,00 B 0,10 11 200,00 4,98%
7. Lamanzi Trading LTD 151 515,00 C 0,10 15 151,50 6,74%
8. Joss Investments LTD 136 364,00 C 0,10 13 636,40 6,07%
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Tloéé Kapitat Udziat
R . L. w kapitale
s s posiadanych Seria Wartosc¢ podstawowy
Lp. Wyszczegélnienie . . . . podstawowym
akcji / akcji nominalna na koniec .
. na koniec
udziatéw okresu
okresu
9. Fernalo Holdings LTD 151 515,00 C 0,10 15 151,50 6,74%
10. Barbara Nagawiecka 90 911,00 C 0,10 9 091,10 4,04%
11. Eames Enterprises LTD 151 515,00 C 0,10 15 151,50 6,74%
12. Ewa Kowalska 90 900,00 C 0,10 9 090,00 4,04%
13. Wojciech Zajko 18 193,00 D 0,10 1 819,30 0,81%
14. Jacek Sliwa 34 210,00 D 0,10 3 421,00 1,52%
15. Pawet Sliwa 22 846,00 D 0,10 2 284,60 1,02%
16. Bolestaw Ptachecki 34 210,00 D 0,10 3 421,00 1,52%
17. Elzbieta Safata 45 095,00 D 0,10 4 509,50 2,01%
18. Barbara Zidtkowska 29 545,00 D 0,10 2 954,50 1,31%
19. Krystyna Ambroziak 18 181,00 D 0,10 1 818,10 0,81%
20. Mariusz Ambroziak 22 727,00 D 0,10 2 272,70 1,01%
21. Eryk Nyckowski 18 181,00 D 0,10 1 818,10 0,81%
22. Pawet Dzwonkowski 68 180,00 D 0,10 6 818,00 3,03%
23. Janusz Paszkowiak 18 181,00 D 0,10 1 818,10 0,81%
24. Bernard Gatek 29 545,00 D 0,10 2 954,50 1,31%
25. Dom Maklerski BDM S.A. 4 546,00 D 0,10 454,60 0,20%
Razem 2 248 360,00 - - 224 836,00 100,00%

25, Kapitat (fundusz) zapasowy, kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny,
pozostate kapitaly (fundusze) rezerwowe

Spoétka sporzadza zestawienie zmian w kapitale wiasnym

26. Propozycje co do sposobu podziatu zysku, pokrycia straty
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Lp. Wyszczegolnienie Wartosé
1. Pokrycie straty zyskami lat przysztych -122 074,26
Razem -122 074,26
27. Zakres zmian stanu rezerw
Wartosc¢ Wartos¢
Lp Wyszczegélnienie na Z\N.IQkSZ Wy-korzyst R-ozwu[za na )
poczatek enia anie nie koniec
okresu okresu
Rezerwa 2z tytulu odroczonego podatku 0,00 155,00 0,00 0,00 155,00
dochodowego
Rezerwy na sSwiadczenia emerytalne i 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
podobne
a) dtugoterminowe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
b) krotkoterminowe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
3 Pozostate rezerw 0,00 26 0,00 0,00 26 980,00
- V4 1 980,00 7 7 7
a) dtugoterminowe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
b) krotkoterminowe 0,00 26 0,00 0,00 26 980,00
! 980,00 ! ! !
. . 25
= na koszty badania sprawozdania 0,00 0,00 0,00 25 000,00
000,00
- na inne koszty 0,00 1 980,00 0,00 0,00 1 980,00
. . a 27
Rezerwy na zobowigzania ogétem 0,00 135.00 0,00 0,00 27 135,00
28. Zakres zmian stanu aktywoéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Lp. Wyszczegolnienie Wartosé
1. Stan aktywoéw z tytutu OPD na poczatek okresu, w tym 0,00
a) odniesionych na wynik finansowy 0,00
b) odniesionych na kapitat wtasny 0,00
c) odniesionych na wartos¢ firmy, ujemna wartos¢ firmy 0,00
2. Zwiekszenia, w tym 28 203,00
a) odniesionych na wynik finansowy 28 203,00
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b)

c)

a)
b)

c)

a)
b)

c)

od rezerw na koszty

od straty podatkowej

odniesionych na kapitat wtasny

odniesionych na wartosc firmy, ujemng wartos¢ firmy
Zmniejszenia

odniesionych na wynik finansowy

odniesionych na kapitat wiasny

odniesionych na wartosc firmy, ujemng wartos¢ firmy
Stan aktywow z tytutu OPD na koniec okresu, w tym
odniesionych na wynik finansowy

odniesionych na kapitat wiasny

odniesionych na wartosc firmy, ujemng wartos¢ firmy

5 126,00
23 077,00
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

28 203,00
28 203,00
0,00

0,00
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29. Zakres zmian stanu rezerw z tytulu odroczonego podatku dochodowego
Lp. Wyszczegolnienie Wartosé
1. Stan rezerw z tytutu OPD na poczatek okresu, w tym 0,00

a) odniesionych na wynik finansowy 0,00

b) odniesionych na kapitat wtasny 0,00

c) odniesionych na wartos¢ firmy, ujemng wartos¢ firmy 0,00

2. Zwiekszenia, w tym 155,00
a) odniesionych na wynik finansowy 155,00

- z tytutu naliczonych odsetek 155,00
b) odniesionych na kapitat wtasny 0,00

c) odniesionych na wartos$¢ firmy, ujemna wartos¢ firmy 0,00

3. Zmniejszenia 0,00

a) odniesionych na wynik finansowy 0,00

b) odniesionych na kapitat wtasny 0,00

c) odniesionych na wartos$¢ firmy, ujemna wartos¢ firmy 0,00

4, Stan rezerw z tytutu OPD na koniec okresu, w tym 155,00
a) odniesionych na wynik finansowy 155,00
b) odniesionych na kapitat wtasny 0,00

c) odniesionych na wartos$¢ firmy, ujemna wartos¢ firmy 0,00
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30. Struktura zobowiazan krotkoterminowych (poza funduszami specjalnymi)
Zobowigzani
L. . Zobowiazania Zobowiazania a
Wartosc Zobowiagza . . .
PO . . przeterminow przeterminow przetermino
Lp. Wyszczegodlnienie na koniec nia
.. ane do 6 ane od 6-12 wane
roku biezace .. .. L.
miesiecy miesiecy powyzej 12
miesiecy
1. Wobec Jednostek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
powiazanych
a) z tytulu dostaw i ustug, w tym: 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
- do 12 miesiecy 0,00
= powyzej 12 miesiecy 0,00
b) pozostate 0,00
2. Wobec pozostatych jednostek 71 590,80 71 590,80 0,00 0,00 0,00
a) kredyty i pozyczki 0,00
b) z tytulu emisji dtuznych pap. 0,00
wart.
c) inne zobowigzania finansowe 0,00
d) z tytutu dostaw i ustug 1 719,96 1 719,96 0,00 0,00 0,00
- do 12 miesiecy 1719,96 1719,96
- powyzej 12 miesiecy 0,00 0,00
e) zaliczki otrzymane na poczet 0,00 0,00
dostaw
f)  zobowigzania wekslowe 0,00 0,00
9) z tytutu podatkdéw, cet, ubezp. 3 630,00 3 630,00
spot.
h) z tytutu wynagrodzen 0,00 0,00
i) inne 66 240,84 66 240,84
Razem 71 590,80 71 590,80 0,00 0,00 0,00
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31. Struktura czasowa zobowiazan diugoterminowych

Nie dotyczy

32. Zobowigzania finansowe z tytutu pozyczek i kredytow
Nie dotyczy

33. Zobowigzania finansowe z tytulu emisji dluznych papierow
wartosciowych

Nie dotyczy

34. Zobowiagzania zabezpieczone na majatku jednostki
Nie dotyczy

35. Zobowigzania warunkowe

Nie dotyczy

36. Zobowiazania wobec budzetu panstwa lub gminy z tytulu uzyskania
prawa wilasnosci budynkow i budowli

Nie dotyczy
37. Przecietne zatrudnienie

W okresie od 14 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku Spotka zatrudniata 1
pracownika.

38. Wynagrodzenie os6b wchodzacych w skiad organow zarzadzajacych oraz
nadzorujacych wyptacone lub nalezne

Lp. Wyszczegélnienie 14.01.2010 -
31.12.2010
1. Wynagrodzenia wyptacone 23 000,00
- wynagrodzenia Cztonkéw Zarzadu 23 000,00
Razem 23 000,00

39. Pozyczki wyplacone osobom wchodzacym w skiad organow
zarzadzajacych oraz nadzorujacych

Nie dotyczy
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40. Wykaz spoétek, w ktorych jednostka posiada co najmniej 20% udziatow w
kapitale lub ogodlnej liczbie gtlosé6w w organie stanowiacym spoéfki

Lp. Wyszczegolnienie Udziat w kapitale
1. Green Arrow Energy S.A. 25,93%
2. ATOS BH Sp. z o.0. 22,60%

41. Struktura rzeczowa przychodow ze sprzedazy produktéw, towardw i

materiatéw
Lp. Wyszczegdlnienie 14.01.2010 -
31.12.2010
1. Przychody netto ze sprzedazy produktéw 0,00
2. Przychody netto ze sprzedazy ustug 10 000,00
- ustugi konsultingowe 10 000,00
3. Przychody ze sprzedazy towarow 0,00
4. Przychody ze sprzedazy materiatow 0,00
Przychody netto ze sprzedazy razem 10 000,00

42, Struktura terytorialna przychodéw ze sprzedazy produktéw, towaréw i

materiatow
Lp. Wyszczegodlnienie 14.01.2010 -
31.12.2010
1. Przychody netto ze sprzedazy produktéw 0,00
2. Przychody netto ze sprzedazy ustug 10 000,00
- kraj 10 000,00
3. Przychody ze sprzedazy towarow 0,00
4. Przychody ze sprzedazy materiatow 0,00
Przychody netto ze sprzedazy razem 10 000,00
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43. Przychody, koszty i wynik dzialalnos$ci zaniechanej w roku obrotowym lub
przewidzianej do zaniechania w roku nastepnym

Nie wystapity

44, Koszty rodzajowe oraz koszt wytworzenia produktow na wiasne potrzeby

Spétka sporzadza rachunek zyskow i strat w wersji poréwnawczej

45. Struktura pozostalych przychodow operacyjnych

Lp. Wyszczegdlnienie 14.01.2010 -
31.12.2010

1. Zysk ze zbycia niefinansowych aktywoéw trwatych 0,00

2. Dotacje 0,00

3. Inne przychody operacyjne 0,80

- zaokraglenia dotyczace podatku VAT 0,80

Pozostate przychody operacyjne ogétem 0,80

46. Struktura pozostalych kosztow operacyjnych

Lp. Wyszczegdlnienie 14.01.2010 -
31.12.2010

1. Strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 0,00

2. Aktualizacja wartosci aktywow niefinansowych 0,00

3. Inne koszty operacyjne 1,20

- zaokraglenia dotyczace podatku VAT 1,20

Pozostale koszty operacyjne ogétem 1,20

47. Struktura przychodoéw finansowych

Lp. Wyszczegélnienie 14.01.2010 -
31.12.2010

1. Dywidendy i udziaty w zyskach 0,00

a) od jednostek powigzanych 0,00

b) od pozostatych jednostek 0,00

2. Odsetki 817,82
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a) od jednostek powigzanych 0,00

b) od pozostatych jednostek 817,82

- naliczenie odsetek z tytutu udzielonej pozyczki 817,82

3. Zysk ze zbycia inwestycji 0,00

4, Aktualizacja wartosci inwestycji 0,00

e Inne 0,00
Przychody finansowe ogétem 817,82

48. Struktura kosztow finansowych

Lp. Wyszczegdlnienie 14.01.2010

31.12.2010

1. Odsetki 58,79

a) od jednostek powigzanych 58,79

b) od pozostatych jednostek 0,00

2. Strata ze zbycia inwestycji 0,00

3. Aktualizacja wartosci inwestycji 0,00

4, Inne 0,00
Koszty finansowe ogodtem 58,79

49. Wynik zdarzen nadzwyczajnych oraz podatek dochodowy od zdarzen

nadzwyczajnych

Nie wystgpity
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50. Rozliczenie giéwnych pozycji roézniacych podstawe opodatkowania
podatkiem dochodowym od wyniku finansowego brutto

Lp. Wyszczegdlnienie 14.01.2010 -
31.12.2010

1. Zysk brutto -150 122,26 zt

2. Koszty nie stanowigce kosztu uzyskania przychodu, w tym: 29 481,20 z}

- szkolenie cztonkdéw RN 2 500,00 zt

- rezerwy na koszty 26 980,00 zt

- inne (zaokraglenia) 1,20 z

3. Zwiekszenia kosztéw podatkowych 0,00 zt

4. Przychody nie bedace przychodami podatkowymi 818,62 zi

- naliczone odsetki od pozyczki 817,82 zt

- Inne (zaokraglenia) 0,80 zt

5. Zwiekszenia przychodéw podatkowych 0,00 zt

6. Dochéd /strata -121 459,68 zi

7. Odliczenia od dochodu 0,00 zt

8. Podstawa opodatkowania -121 460,00 zt

9. Podatek wedtug stawki 19% 0,00 zt

10. Odliczenia od podatku 0,00 zt

11. Podatek nalezny 0,00 zt

12. Zmiana stanu aktywdéw na odroczony podatek dochodowy -28 203,00 zt

13. Zmiana stanu rezerwy na odroczony podatek dochodowy 155,00 zt

14. Razem obcigzenie wyniku brutto -28 048,00 zt

51. Kursy walut przyjete do wyceny pozycji z bilansu lub rachunku zyskow i
strat, wyrazonych w walutach obcych

Nie dotyczy

52, Umowy zawarte przez jednostke, nieuwzglednione w bilansie

Dnia 11 sierpnia 2010 roku Spodtka Venture Capital Poland S.A. zawarta umowe
inwestycyjng ze spdtkq Poprad Sp. z 0.0., na podstawie ktérej Spotka Venture Capital

Poland S.A. obejmie docelowo w kapitale zakladowym Green Arrow Energy S.A. do 50%
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akcji za kwote do 6 000 000,00 ztotych. Dodatkowo ustalono, iz Spdétka Venture Capital
Poland S.A. bedzie miata prawo wskazac inne osoby, ktore obejma czes¢ akcji pierwotnie
przeznaczonych do objecia przez Venture Capital Poland S.A. Ilo$¢ akcji w kapitale
zaktadowym Green Arrow Energy S.A. obejmowanych przez Spétke Venture Capital
Poland S.A. w zamian za kolejne wktady gotowkowe oraz ich cena emisyjna bedg
ustalane pomiedzy stronami umowy (tj. pomiedzy Venture Capital Poland S.A. oraz
Poprad Sp. z 0.0.) w drodze pisemnej z uwzglednieniem realnych mozliwosci rozwoju i

potrzeb Green Arrow Energy S.A. w zgodzie z interesem obu stron.

W dniu 23 listopada 2010 roku Spodtka Venture Capital Poland S.A. zawarta umowe
inwestycyjng z panem Jackiem Kasprzyk oraz panem Tomaszem Stachnik (dalej takze
Wspdlnicy) i na jej mocy objeta 146 udziatdow stanowigcych 22,60% wartosci kapitatu
zaktadowego ATOS BH Sp. z 0.0. Strony uzgodnity ponadto, iz jesli faktycznie uzyskany
przez ATOS BH Sp. z o0.0. wynik finansowy w postaci zysku brutto w roku obrotowym
2011 bedzie nizszy niz 1 500 000 zitotych, to Wspdlnicy solidarnie zakupig wszystkie
udziaty w kapitale zaktadowym ATOS BH Sp. z o0.0. posiadane przez Venture Capital
Poland S.A. po cenie ich nabycia przez Venture Capital Poland S.A. w terminie 30 dni od
dnia otrzymania pisemnego wezwania do zakupu, ktére moze byc¢ zgtoszone przez
Venture Capital Poland S.A. nie wczesniej niz 30 marca 2012 roku i nie pézniej niz 30
lipca 2012 roku. Jesli Wspdlnicy nie zakupig w wyznaczonym terminie wszystkich
udziatow posiadanych przez Venture Capital Poland S.A. w kapitale zaktadowym ATOS BH
Sp. z 0.0., to Spétka Venture Capital Poland S.A. bedzie mogta wezwac¢ Wspdlnikéow do
sprzedazy na jej rzecz dodatkowych udziatdéw w kapitale zaktadowym ATOS BH Sp. z o.0.
po cenie nominalnej w takiej ilosci, aby tacznie Venture Capital Poland S.A. posiadata
34,30% udziatéw w kapitale zaktadowym ATOS BH Sp. z 0.0. Wspodlnicy beda solidarnie
zobowigzani do sprzedazy udziatow na rzecz Venture Capital Poland S.A. w terminie 30

dni do daty otrzymania pisemnego wezwania od Venture Capital Poland S.A.

W dniu 15 grudnia 2010 roku Spotka zawarta umowe inwestycyjng ze Wspdlnikami spofki
Stacja Narciarska Kicarz sp. z o.0. (SN Kicarz) z siedzibg w Piwnicznej — Zdroj,
wpisanej do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Krakowa -
Srédmiescie w Krakowie, XII Wydziat Gospodarczy pod nr KRS 0000260546. Na mocy tej
umowy Venture Capital Poland S.A. dysponuje opcjg na objecie dodatkowych nowych
udziatdw SN Kicarz, stanowigcych do 9% gtoséw na walnym zgromadzeniu wspolnikdw
SN Kicarz. Udziaty te zostang zaoferowane Spdtce w zamian za wktad gotéwkowy, przy

czym do obliczenia wysokosci wkiadu gotowkowego zostanie przyjeta wartos¢ Spotki na

174



ivicle

VENTURE CAPITAL POLAND S.A. DOKUMENT INFORMACYJNY

dzien 30 stycznia 2011 roku wskazana w wycenie wykonanej przez BRE Corporate
Finance S.A. z siedzibg w Warszawie.

Opcja ta moze by¢ wykonana przez Spoétke w terminie do 15 grudnia 2011 roku.
Rezygnacja przez Spoétke z wykonania ww. opcji nie rodzi zadnych skutkéw prawnych i

ekonomicznych dla Venture Capital Poland S.A.

53. Istotne transakcje zawarte przez jednostke z jednostkami powiazanymi
na warunkach innych niz rynkowe

Nie wystgpity
54. Wynagrodzenie biegtego rewidenta

Wynagrodzenie nalezne za badanie sprawozdania finansowego za okres od dnia zatozenia
Spétki do 31 grudnia 2010 roku — 25 000 zt powiekszone o podatek VAT.

55. Zmiany zasad polityki rachunkowosci w roku obrotowym
Nie dotyczy

56. Porownywalnos$¢ danych

Nie dotyczy

57. Informacje o wspolnych przedsiewzieciach, ktére nie podlegaja
konsolidacji

Nie dotyczy

58. Informacje dodatkowe, jesli jednostka nie sporzadza skonsolidowanego
sprawozdania finansowego

Nie dotyczy

59. Informacje o jednostce sporzadzajacej skonsolidowane sprawozdanie
finansowe

Nie dotyczy
60. Sprawozdanie finansowe za okres, w ktérym nastapito polaczenie
Nie dotyczy

61. Opis niepewnosci mozliwosci kontynuowania dalszej dziatalnosci, o ile
wystepuje

Nie dotyczy

62. Inne informacje, ktore istotnie moga wplyna¢ na ocene sytuacji
majatkowej, finansowej oraz wyniku finansowego jednostki.

Patrz opis dotyczacy noty nr 52.
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63. Instrumenty finansowe
Nie dotyczy
64. Transakcje zabezpieczajace

Nie dotyczy

miejscowos¢ i data podpis osoby, ktorej powierzono podpis kierownika jednostki

prowadzenie ksiqg rachunkowych

4. Wybrane dane finansowe Emitenta za okres I kwartat 2011 r.

Ponizej przedstawione zostaty wybrane informacje finansowe zawierajqce podstawowe
dane wartosciowe podsumowujace sytuacje finansowg Emitenta w pierwszym kwartale
2011 roku.

Tabela ponizej przedstawia wybrane dane finansowe Spétki za I kwartat 2011 roku.

N
|

Przychody netto ze sprzedazy 40,00
Amortyzacja 0,00
Zysk/Strata ze sprzedazy -2,69
Zysk/Strata na dzialalnosci operacyjnej -2,69
Zysk/Strata brutto -1,93
Zysk/Strata netto -1,93

Komentarz Zarzadu Venture Capital Poland S.A. do wynikow finansowych spofki

w pierwszym kwartale 2011 roku.

Wyniki Venture Capital Poland S.A. w I kwartale 2011 roku odzwierciedlajg

zaangazowanie $rodkow finansowych i zasobow ludzkich w pozyskiwanie nowych
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inwestycji, potencjalnych spétek portfelowych, ktore przyniosg przychody w I kwartale
2012 roku. Umowy dotychczas zawarte ze spotkami portfelowymi zostaty skonstruowane
w taki sposéb, ze miesieczne wptywy z tych spoétek pokrywaty biezgce koszty dziatalnosci
operacyjnej Venture Capital Poland S.A. Takie podejscie pozwolito bilansowa¢ dziatalnosc
Spoétki na matej stracie bliskiej 3 tys. zt. i przeznacza¢ catos¢ kapitatu pozyskanego od
akcjonariuszy na inwestycje. Jest to takze wynikiem $cistej kontroli wydatkow

operacyjnych.

W I kwartale 2011 roku Venture Capital Poland S.A. dokonata inwestycji na kwote
500 000 zt w REVITUM Sp. z 0.0. i posiada 200 udziatow stanowigcych 8,30% udziatu w
kapitale zaktadowym oraz w ogdlnej liczbie gtosow. Venture Capital Poland SA posiada
takze opcje na objecie dodatkowych udziatéw w kapitale zakladowym REVITUM Sp. z o.0.
Docelowo udziat wynies¢ moze do 35%. W I kwartale 2012 roku planowane jest
wprowadzenie akcji Spoétki Revitum S.A. (po przeksztatceniu z Revitum Sp. z 0.0.) do
alternatywnego systemu obrotu (NewConnect), co pozwoli Emitentowi na uzyskanie
rynkowej wyceny inwestycji. W ocenie Zarzadu Venture Capital Poland S.A. bedzie ona
znaczaco wyzsza od ceny po jakiej udziaty zostaty nabyte, w szczegdlnosci w zwigzku z
faktem oczekiwanego istotnego wzrostu poziomu wynikéw finansowych generowanych
przez Revitum Sp. z o.0. Catkowite wptywy z dezinwestycji planowane na 2012 rok to
2 567 tys. zi.

Venture Capital Poland S.A. zostata powotana dozycia dnia 14 stycznia 2010 roku, a
petne dziatanie operacyjne rozpoczeto sie w kwietniu 2010 roku, stad brak w

prezentowanych wynikach okresu poréwnawczego pierwszego kwartatu 2010 roku.

Na dzien 31 marca 2011 roku Venture Capital Poland S.A. jest w dobrej kondycji
finansowej z perspektywami na dalszy rozwdj. Prowadzone sg rozmowy z dwiema
spotkami z branzy telekomunikacja - IT na temat inwestycji w ich przedsiewziecia.

Poziom inwestycji wynosi¢ bedzie po ok. 300 tys. ztotych na kazdy z projektow.
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Tabela ponizej przedstawia wybrane dane bilansowe Spoétki na koniec I kwartatu 2011 roku.

Naleznosci dlugoterminowe 0,00
Naleznosci krotkoterminowe 98,69
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 498,74
Kapital wiasny 2 675,35
Zobowiazania dlugoterminowe 0,00
Zobowiazania krétkoterminowe 87,83
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VII. ZALACZNIKI

ZALACZNIK NR 1 - ODPIS Z KRS
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ZALACZNIK NR 2 - STATUT SPOLKI (TEKST JEDNOLITY)

I. POSTANOWIENIA OGOLNE

g1
1. Firma Spétki brzmi VENTURE CAPITAL POLAND Spotka Akcyjna.
2. Spotka moze uzywac¢ nazwy skroconej VENTURE CAPITAL POLAND S.A., jak

rowniez wyrozniajacego jq znaku graficznego.

§2

Spétka prowadzi dziatalnos¢ na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej i poza jej granicami.

§3

Siedzibg Spotki jest miasto stoteczne Warszawa.

§4

Czas trwania Spofki jest nieograniczony.

§5

Spétka moze tworzy¢ odziaty i przedstawicielstwa w kraju i za granica.

§6
Spétka moze uczestniczy¢ w innych spoétkach i organizacjach gospodarczych w kraju i za

granicg, po uzyskaniu zezwolen wymaganych przepisami prawa.

§7
Zatozycielami Spotki sa:
1. Pani Barbara Irena NAGAWIECKA, corka Bronistawa i Heleny (PESEL
60102001402),
2. Pan Wlodzimierz Edward WASIAK, syn Bolestawa i Janiny,
3. Pan Bogdan Jan PASZKOWSKI, syn Jerzego i Jadwigi (PESEL 52041102773),
4. Pan Rafal Jacek BRZEZOWSKI, syn Mieczystawa i Jadwigi (PESEL 70031001532),
5. Pan Waldemar SALATA, syn Mirostawa i Marii (PESEL 67052201353).
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II. PRZEDMIOT DZIALALNOSCI

§8
Przedmiotem dziatalnosci Spétki jest:
a) 64.20. Dziatalno$¢ Holdingdw Finansowych,
b) 64.99. Pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z
wyltgczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych,
C) 66.11. Zarzadzanie rynkami finansowymi,
d) 69.20. Dziatalno$¢ rachunkowo-ksiegowa; doradztwo podatkowe,
e) 70.21. Stosunki miedzyludzkie (public relations) i komunikacja,
f) 70.22. Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i
zarzadzania,
g) 61.10. Dziatalnos¢ w zakresie telekomunikacji przewodowej,
h) 61.20. Dziatalno$¢ w zakresie telekomunikacji bezprzewodowej, z wytgczeniem

telekomunikacji satelitarnej.

§9

Spétka podejmie dziatalno$¢ wymagajaca koncesji lub zezwolen po ich uzyskaniu.

III. KAPITAL ZAKLADOWY

§ 10
1. Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 224.836 (stownie: dwiescie dwadziescia cztery tysigce
osiemset trzydziesci szesc¢) ztotych i dzieli sie na:
a) 1.000.000 (jeden) milion akcji imiennych uprzywilejowanych serii A o numerach od
numeru 1 do numeru 1.000.000 o wartosci nominalnej 0,10 PLN (stownie: 10 groszy)
kazda;
b) 112.000 (sto dwanascie tysiecy) akcji na okaziciela serii B o numerach od numeru 1
do numeru 112.000 o wartos$ci nominalnej 0,10 PLN (stownie: 10 groszy) kazda;
c) 772.720 (siedemset siedemdziesiagt dwa tysigce siedemset dwadziescia) akcji
imiennych uprzywilejowanych serii C o numerach od numeru 1 do numeru 772.720 o
wartosci nominalnej 0,10 PLN (stownie: 10 groszy) kazda;
d) 363.640 (trzysta szescdziesigt trzy tysigce szescset czterdziesci) akcji zwyktych na
okaziciela serii D o numerach od numeru 1 do numeru 363.640 o wartosci nominalnej
0,10 PLN (stownie: 10 groszy) kazda;
2.(skreslony)
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3. Akcjonariuszom przystuguje prawo poboru akcji nowych emisji proporcjonalnie do
liczby posiadanych akcji.
4. Spoétka moze emitowacé papiery dtuzne, w tym obligacje zamienne oraz obligacje z

prawem pierwszenstwa.

§11
1. Spotka moze wydawac akcje imienne i akcje na okaziciela.
2. Akcje serii A i akcje serii C sa akcjami imiennymi uprzywilejowanymi.
Uprzywilejowanie akcji serii A i akcji serii C dotyczy prawa gtosu oraz powotywania i
odwotywania cztonkow Rady Nadzorczej Spotki. Uprzywilejowanie w zakresie prawa gtosu
polega na tym, ze na jedng akcje serii A i jedng akcje serii C przypadajq dwa gtosy.
Uprzywilejowanie akcji serii A i akcji serii C w zakresie powotywania i odwotywania
cztonkow Rady Nadzorczej Spotki polega na tym, ze akcje serii C wspodlnie z akcjami
imiennymi serii A beda uczestniczy¢ (z wytaczeniem akcji innych serii) w gtosowaniu w
sprawie powotania i odwotania 2 (dwdch) czionkéw Rady Nadzorczej, w tym
Przewodniczacego, w przypadku Rady Nadzorczej sktadajacej sie z 3 (trzech) Ilub 4
(czterech) cztonkdéw oraz 3 (trzech) cztonkdw Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczacego,
w przypadku Rady Nadzorczej sktadajacej sie z 5 (pieciu) cztonkow.
3. Na zadanie akcjonariusza Zarzad zamieni akcje imienne na akcje na okaziciela. W
przypadku zamiany akcji imiennych na akcje na okaziciela przystugujace tym akcjom
uprzywilejowanie co do gtosu wygasa. Zamiana akcji na okaziciela na akcje imienne nie
jest dopuszczalna.
4. Akcje Spotki mogg by¢ umarzane za zgodg akcjonariusza w drodze nabycia akcji przez
Spétke (umorzenie dobrowolne). Umorzenie akcji wymaga uchwaty Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy. Umorzenie akcji wymaga obnizenia kapitatu zaktadowego
5. Przyznanie prawa gtosu zastawnikowi lub uzytkownikowi akcji wymaga zgody Rady
Nadzorczej. W okresie, gdy spdtka posiadac¢ bedzie status spétki publicznej i akcje, na
ktérych ustanowiono zastaw lub uzytkowanie, bedg zapisane na rachunku papieréow
wartosciowych prowadzonym przez podmiot uprawniony zgodnie z przepisami o obrocie

instrumentami finansowymi, prawo gtosu z tych akcji przystuguje akcjonariuszowi.
IV. ORGANY SPOLKI
g§12

Organami Spoétki s3a:
1. Zarzad,
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2. Rada Nadzorcza,

3. Walne Zgromadzenie.

1. ZARZAD
§ 13
1. Zarzad sktada sie z 2 (dwodch) cztonkéow do 5 (pieciu) cztonkdéw powotywanych i
odwotywanych przez Rade Nadzorcza, poza pierwszym Zarzadem Spotki, ktory
powotywany jest przez Zatozycieli.
2. Kadencja Zarzadu trwa 3 (trzy) lata. Cztonkowie Zarzadu powotywani sga na okres
wspolnej kadencji.

3. Sposrod cztonkdw Zarzadu Rada Nadzorcza wskazuje Prezesa Zarzadu.

8§ 14
Zarzad reprezentuje Spotke oraz prowadzi sprawy Spotki za wyjatkiem spraw

zastrzezonych do kompetencji Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej.

§ 15
Do sktadania oswiadczen woli w imieniu Spotki upowaznionych jest dwéch cztonkdéw

Zarzadu dziatajacych tacznie.

§ 16
Cztonek Zarzadu Spotki nie moze bez zezwolenia Rady Nadzorczej zajmowal sie
interesami konkurencyjnymi lub by¢ cztonkiem organéw w konkurencyjnych podmiotach

gospodarczych.

§17
Umowy z cztonkami Zarzadu zawiera w imieniu Spétki Przewodniczacy Rady Nadzorczej
lub inny przedstawiciel Rady Nadzorczej, na podstawie upowaznienia udzielonego w
drodze uchwaly, z zastrzezeniem art. 379 Kodeksu spdétek handlowych. W tym samym
trybie dokonuje sie wszelkich czynnosci zwigzanych ze stosunkiem pracy cztonka

Zarzadu.

§ 18

1. Pracami Zarzadu kieruje Prezes Zarzadu.
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2. Posiedzenia Zarzadu Spétki zwotuje Prezes Zarzadu ilekro¢ uzna to za wskazane. O
sposobie zwotania posiedzenia Zarzadu decyduje Prezes Zarzadu. W zaproszeniu na
posiedzenie nalezy oznaczy¢ dzien, godzine, miejsce i przedmiot posiedzenia.

3. Prezes Zarzadu przewodniczy posiedzeniom Zarzadu. W przypadku nieobecnosci
Prezesa Zarzadu posiedzeniom przewodniczy cztonek Zarzadu wyznaczony przez Prezesa

Zarzadu.

8§ 19
Uchwaty Zarzadu moga by¢ powziete, jezeli wszyscy czionkowie zostali zaproszeni na

posiedzenie Zarzadu, a w posiedzeniu uczestniczy co najmniej potowa jego cztonkdw.

§ 20
Uchwaty Zarzadu zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosow.

§ 21
Zarzad zobowigzany jest sporzadzi¢ roczne sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z
dziatalnosci Spétki nie pdzniej niz w terminie 3 (trzech) miesiecy po uptywie roku
obrotowego, po czym przedstawia je do zaopiniowania Radzie Nadzorczej. Rada
Nadzorcza zobowigzana jest w terminie 30 dni wyrazi¢ opinie na temat przedstawionych

dokumentow.

§ 22
Szczegdotowy zakres kompetencji i tryb dziatania Zarzadu Spotki, w tym zakres spraw
wymagajacych uchwaty Zarzadu, okresli regulamin Zarzadu Spoétki zatwierdzony przez

Rade Nadzorcza.

2. RADA NADZORCZA
§ 23

1. Rada Nadzorcza skiada sie z 3 (trzech) do 5 (pieciu) cztonkéw, w tym
Przewodniczacego a w przypadku uzyskania przez spotke statusu spoétki publicznej z 5
(pieciu) cztonkdéw, w tym Przewodniczg

2. Czlonkowie Rady Nadzorczej powotywani i odwotywani sg w nastepujacy sposob:

a) 2 (czlonkéw) Rady Nadzorczej w przypadku Rady Nadzorczej sktadajacej sie z 3
(trzech) lub 4 (czterech) cztonkdéw, w tym Przewodniczacego, a 3 (cztonkdéw) Rady
Nadzorczej, w przypadku Rady Nadzorczej sktadajacej sie z 5 (pieciu) cztonkdw, w tym

Przewodniczacego, powotujgq i odwotuja w gtosowaniu na Walnym Zgromadzeniu
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akcjonariusze posiadajacy akcje imienne serii A i C. Powotanie i odwotanie nastepujq
zwyktg wiekszoscig gtoséw wynikajaca z akcji imiennych serii A i C.

b) pozostatych cztonkéw Rady Nadzorczej powotuje i odwotuje Walne Zgromadzenie
wiekszoscig gtosdw akcjonariuszy obecnych lub reprezentowanych na Walnym
Zgromadzeniu.

3. Kadencja Rady Nadzorczej wynosi 3 (trzy) lata, za wyjatkiem pierwszej Rady

Nadzorczej, ktorej cztonkowie sg powotani na okres dwu lat.

§ 24
1. Pierwsze posiedzenie Rady Nadzorczej kazdej kolejnej kadencji zwotywane jest przez
Prezesa Zarzadu w terminie 21 (dwudziestu jeden) dni po dniu wyboru cztonkéw Rady
Nadzorczej nowej kadencji. Na pierwszym posiedzeniu Rady Nadzorczej danej kadencji
cztonkowie Rady Nadzorczej wybieraja sposrdd siebie w razie potrzeby Sekretarza Rady
Nadzorczej.
2. Sekretarz moze by¢ w kazdej chwili odwotany uchwatg Rady Nadzorczej z petnienia

funkcji, co nie powoduje utraty mandatu cztonka Rady Nadzorczej.

8§ 25
1. Przewodniczacy Rady Nadzorczej zwotuje i przewodniczy posiedzeniom Rady
Nadzorczej oraz kieruje jej pracami.
2. W przypadku nieobecnosci Przewodniczgcego, posiedzeniom przewodniczy czionek

Rady wybrany przez cztonkéw Rady Nadzorczej obecnych na posiedzeniu.

§ 26

Rada Nadzorcza odbywa posiedzenia przynajmniej 4 (cztery) razy w roku obrotowym.

§ 27

1. Przewodniczacy Rady Nadzorczej zwotuje posiedzenie Rady Nadzorczej z wiasnej
inicjatywy, na pisemny wniosek Zarzadu Spotki lub na Zzadanie co najmniej dwoch
cztonkow Rady Nadzorczej.

2. Zwotanie posiedzenia winno nastgpic¢ nie pdzniej niz w terminie 30 (trzydziestu) dni od
daty ztozenia wniosku lub zadania, o ktérym mowa w ust.1. Jezeli posiedzenie Rady nie
zostanie zwotane w powyzszym terminie, wnioskodawca moze je zwota¢ samodzielnie,
podajac date, miejsce i proponowany porzadek obrad.

3. Zaproszenie na posiedzenie Rady Nadzorczej, zawierajgce date, miejsce i

proponowany porzadek obrad powinno zosta¢ wystane listami poleconymi co najmniej na

191



wvicle

VENTURE CAPITAL POLAND S.A. DOKUMENT INFORMACYJNY

21 (dwadziescia jeden) dni przed dniem posiedzenia Rady Nadzorczej. Uchwaty w
przedmiocie nie objetym porzadkiem obrad nie mozna podja¢, chyba ze na posiedzeniu
obecni sq wszyscy cztonkowie Rady i nikt z obecnych nie zgtosi w tej sprawie sprzeciwu.
4. Posiedzenie Rady moze sie odby¢ bez formalnego zwotania, jesli wszyscy jej
cztonkowie wyrazg na to zgode najpdzniej w dniu posiedzenia i potwierdzg to pismem lub
ztozg podpisy na liscie obecnosci.

5. W posiedzeniach Rady Nadzorczej mogg uczestniczy¢ cztonkowie Zarzadu z gtosem

doradczym.

§ 28

1. Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosow. W przypadku
rownosci gtosow rozstrzyga gtos Przewodniczacego Rady Nadzorczej.

2. Rada Nadzorcza podejmuje uchwaly, jezeli na posiedzeniu jest obecnych co najmniej 2
(dwoch) cztonkdw, w przypadku gdy Rada Nadzorcza skiada sie z 3 (trzech) cztonkow lub
4 (czterech) cztonkéw oraz z co najmniej 3 (trzech), w przypadku gdy Rada Nadzorcza
sktada sie z 5 (pieciu) cztonkdw, a wszyscy jej cztonkowie zostali zaproszeni, zgodnie z §
27 ust. 3.

§ 29
1. Cztonkowie Rady wykonujg swoje prawa i obowigzki osobiscie.
2. Czlonek Rady Nadzorczej moze brac¢ udziat w podejmowaniu uchwat Rady, oddajac
swoj gtos na pismie za posrednictwem innego cztonka Rady. Oddanie gtosu na pismie nie
moze dotyczy¢ spraw wprowadzonych do porzadku obrad na posiedzeniu Rady
Nadzorczej.
3. Rada moze podejmowac uchwaty w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu srodkéw
bezposredniego porozumiewania sie na odlegto$¢, w tym przy uzyciu telekonferencii.
Uchwata jest wazna, gdy wszyscy cztonkowie Rady zostali powiadomieni o tresci projektu
uchwaty.
4. Podejmowanie uchwat w trybie okreslonym w ust. 2 i 3 nie dotyczy wyboru
Przewodniczacego i Sekretarza Rady Nadzorczej, powotania cztonka Zarzadu oraz
odwotania i zawieszania w czynnos$ciach wyzej wymienionych oséb.
5. Szczegdétowy tryb podejmowania uchwat w trybie pisemnym i przy wykorzystaniu
$rodkow bezposredniego porozumiewania sie na odlegto$¢ okresla Regulamin Rady

Nadzorczej.

§ 30
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Obrady Rady Nadzorczej sa protokotowane. Protokoty powinny zawiera¢ porzgdek obrad,
nazwiska i imiona obecnych cztonkéw Rady Nadzorczej jak rowniez innych osdb obecnych
na posiedzeniu, liczbe gtoséow oddanych na poszczegdlne uchwaty oraz zdania odrebne.
Protokoty powinny by¢ podpisane przez czionkéw Rady Nadzorczej obecnych na

posiedzeniu.

§ 31
1. Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzor nad dziatalnoscig Spotki.
2. Oprécz spraw zastrzezonych przepisami Kodeksu spotek handlowych do kompetencji
Rady Nadzorczej nalezy:
a. powotywanie i odwotywanie cztonkdéw Zarzadu, w tym Prezesa Zarzadu;
b. sktadanie Walnemu Zgromadzeniu wnioskdw w sprawie udzielenia absolutorium
cztonkom Zarzadu Spotki;
c. ustalanie wysokosci wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji cztonka Zarzadu, z tytutu
umow o prace oraz innych umow zawartych z cztonkami Zarzadu jak réwniez ustalanie
premii cztonkdw Zarzadu i zasad ich zatrudnienia w Spotce;
d. zatwierdzanie regulaminu Zarzadu;
e. dokonywanie wyboru biegtego rewidenta przeprowadzajacego badanie sprawozdania
finansowego;
f. wydawanie opinii w sprawach objetych porzadkiem obrad Walnego Zgromadzenia; brak
opinii na co najmniej 14 (czternascie) dni przed odbyciem Walnego Zgromadzenia
poczytuje sie za brak zastrzezen co do spraw objetych porzadkiem obrad;
g. przedktadanie corocznie Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu zwieztej oceny sytuacji
Spotki;

h. wyrazanie zgody na wyptate zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy.

§ 32
W przypadku delegowania czionka Rady Nadzorczej do wykonywania funkcji cztonka
Zarzadu, zawieszeniu ulega jego mandat w Radzie Nadzorczej i prawo do wynagrodzenia.
Z tytutu wykonywania funkcji cztonka Zarzadu delegowanemu cztonkowi Rady Nadzorczej

przystuguje odrebne wynagrodzenie okreslone w uchwale Rady Nadzorczej.

§ 33
Cztonkowie Rady Nadzorczej otrzymujga wynagrodzenie oraz zwrot kosztéw z tytutu

petnionych funkcji na zasadach okreslonych uchwatg Walnego Zgromadzenia.
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§ 34
Szczegdtowy sposob dziatania Rady Nadzorczej okresSla regulamin Rady Nadzorczej,

przyjety w drodze uchwaty przez Walne Zgromadzenie.

3. WALNE ZGROMADZENIE
§ 35

Walne Zgromadzenie moze by¢ zwyczajne lub nadzwyczajne.

§ 36
1. Zwyczajne Walne Zgromadzenie powinno by¢ zwotane przez Zarzad w terminie 6
(szesciu) miesiecy po uptywie kazdego roku obrotowego. Jezeli Zarzad nie zwofla
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w powyzszym terminie, Zwyczajne Walne
Zgromadzenie moze zosta¢ zwotane przez Rade Nadzorcza.
2. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad. Rada Nadzorcza ma prawo zwotaé
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, jezeli uzna to za wskazane.
3. Porzadek obrad ustala podmiot zwotujacy Walne Zgromadzenie.
4. Akcjonariusze lub akcjonariusz przedstawiajacy przynajmniej jedng dwudziestg czesc
kapitatlu zaktadowego mogg domaga¢ sie zwotania Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia, jak rowniez umieszczenia poszczegdlnych spraw w porzadku obrad
najblizszego Walnego Zgromadzenia. Zadanie takie powinno zosta¢ ztozone pisemnie na

rece Zarzadu lub w postaci elektronicznej.

§ 37
Walne Zgromadzenia odbywajg sie w dowolnym miejscu na terenie Rzeczypospolitej

Polskiej.

§ 38
Akcjonariusz moze uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywac¢ prawo gtosu

osobiscie lub przez petnomocnika.

§ 39
1. Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub inna osoba przez
niego wskazana. W razie nieobecnosci tych osdéb Zgromadzenie otwiera Prezes Zarzadu
albo osoba wyznaczona przez Zarzad.
2. Przewodniczacego Walnego Zgromadzenia wybiera sie sposrdd osdb uprawnionych do

uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu. W przypadku gdy Walne Zgromadzenie zwotane
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zostato przez akcjonariuszy upowaznionych do tego przez sad rejestrowy,
Przewodniczacym Walnego Zgromadzenia jest osoba wyznaczona przez sad rejestrowy.
3. Walne Zgromadzenie moze uchwali¢ swdj Regulamin okreslajacy szczegdtowo tryb

prowadzenia obrad.

8§ 40
Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajq bezwzgledng wiekszoscig gtosow, jezeli

przepisy Kodeksu spétek handlowych lub Statutu nie przewidujg warunkoéw surowszych.

§ 41
Uchwaty dotyczace emisji obligacji zamiennych i obligacji z prawem pierwszenstwa
objecia akcji, zmiany Statutu, umorzenia akcji, podwyzszenia i obnizenia kapitatu
zaktadowego, zbycia lub wydzierzawienia przedsiebiorstwa albo jego zorganizowanej
czesci, potaczenia z inng spdtka lub rozwigzania Spotki zapadajg wiekszoscig 3/4 (trzech

czwartych) gtosow.

§ 42
1. Uchwaty Walnego Zgromadzenia poza sprawami wymienionymi w
Kodeksie spotek handlowych wymagajg nastepujace sprawy:
a) powotywanie i odwotywanie cztonkéow Rady Nadzorczej, o ktérych mowa w § 23 ust. 2
pkt. 2;
b) ustalanie zasad wynagradzania oraz wysokosci wynagrodzenia czionkéw Rady
Nadzorczej;
¢) uchwalenie regulaminu Rady Nadzorczej;
d) tworzenie i znoszenie kapitatéw rezerwowych;
e) rozwigzanie Spofki.
2. Z zachowaniem wiasciwych przepisdw prawa zmiana przedmiotu dziatalnosci Spétki

moze nastgpi¢ bez obowigzku wykupu akcji.

4. GOSPODARKA SPOLKI

§ 43
1. Kapitaty wiasne Spétki stanowia:
a) kapitat zaktadowy,
b) kapitat zapasowy,

c) kapitaty rezerwowe.
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2. Spodtka moze tworzy¢ i znosi¢ uchwatg Walnego Zgromadzenia kapitaty rezerwowe na

poczatku i w trakcie roku obrotowego.

§ 44
1. Rok obrotowy Spétki odpowiada rokowi kalendarzowemu.
2. Pierwszy rok obrotowy Spotki konczy sie dnia 31 (trzydziestego pierwszego) grudnia

2010 (dwa tysigce dziesigtego) roku.

§ 45
1. Akcjonariusze majgq prawo do udzialu w zysku wykazanym w sprawozdaniu
finansowym, zbadanym przez biegtego rewidenta, ktory zostat przeznaczony przez Walne
Zgromadzenie do wyptaty akcjonariuszom.
2. Zysk przeznaczony do podziatu rozdziela sie pomiedzy akcjonariuszy proporcjonalnie
do liczby posiadanych akcji, a jesli akcje nie sg catkowicie pokryte, proporcjonalnie do
wysokosci dokonanych wptat na akcje.
3. Dzien dywidendy oraz termin wyptaty dywidendy okresla uchwata Walnego
Zgromadzenia.
4. Zarzad, za zgodg Rady Nadzorczej, moze wyptaci¢ akcjonariuszom zaliczke na poczet
przewidywanej na koniec roku obrotowego dywidendy, jezeli Spétka posiada¢ bedzie

$rodki wystarczajace na wypfate.

6. POSTANOWIENIA KONCOWE

§ 46
1. Rozwigzanie Spotki nastepuje po przeprowadzeniu likwidacji.
2. Likwidatorami sa cztonkowie Zarzadu, chyba ze Walne Zgromadzenie postanowi

inaczej.

§ 47

Ogtoszenia Spotki bedg zamieszczane w Monitorze Sadowym i Gospodarczym.
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ZALACZNIK NR 3 — DEFINICJE I SKROTY

Akcje Akcje zwykte na okaziciela Emitenta serii B i D, dla ktérych
Emitent ubiega sie o wprowadzenie do obrotu na rynku
NewConnect

ASO Alternatywny System Obrotu, o ktérym mowa w art. 3 pkt 2)

Ustawy o Obrocie, organizowany przez Gietde Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A

Dokument Informacyjny

Niniejszy dokument zawierajacy szczegodtowe informacje o
sytuacji prawnej i finansowej Emitenta oraz o instrumentach
finansowych, zwigzany z akcjami serii B i D, w zwigzku z
wprowadzeniem ich do alternatywnego systemu obrotu na rynku
NewConnect prowadzonym przez GPW.

Dz. U.

Dziennik Ustaw Rzeczypospolitej Polskiej

Emitent, Spotka,
Venture Capital Poland
SA

VENTURE CAPITAL POLAND S.A.

Plac Dgbrowskiego 1 lok. 316, 00-057 Warszawa

EURO Jednostka walutowa obowigzujaca w Unii Europejskiej

GPW, Gielda Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z siedzibg w
Warszawie, wpisana do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIX Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, pod numerem KRS
0000082312

GUS Gtéwny Urzad Statystyczny

KDPW Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. w Warszawie z

siedzibg w Warszawie, wpisana do rejestru przedsiebiorcow
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIX
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod
numerem KRS 0000081582

Kodeks Karny

Ustawa z dnia 6 czerwca 1997 roku Kodeks karny (Dz. U. z 1997
r. Nr 88, poz. 553 z pézn. zm.)

KSH, Kodeks Spoétek
Handlowych, ksh

Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks spotek handlowych
(Dz. U. z 2000 r. Nr 94, poz. 1037 z p6zn. zm.)
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KNF, Komisja

Komisja Nadzoru Finansowego

kW Jednostka mocy

MWh Jednostka mocy

MSSF Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej,
Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci oraz zwigzane z nimi
interpretacje ogtoszone w formie rozporzadzen Komisji
Europejskiej

NBP Narodowy Bank Polski

PAP Polska Agencja Prasowa

PKD Polska Klasyfikacja Dziatalnosci

Prawo Dewizowe

Ustawa z dnia 27 lipca 2002 roku Prawo dewizowe (Dz. U. z 2002
r. Nr 141, poz. 1178)

S.A. Spoétka akcyjna

Sp. z 0.0. Spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscig

Sp- j. Spétka jawna

Statut Statut Emitenta

UE Unia Europejska

uUsD Dolar amerykanski, prawny $rodek ptatniczy na terenie Standw

Zjednoczonych Ameryki Potnocnej

Ustawa o KRS

Ustawa z dnia 20 sierpnia 1997 roku o Krajowym Rejestrze
Sadowym (jednolity tekst Dz. U. z 2001 r. Nr 17 poz. 209 z pdzn.
zm.)
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Ustawa o Ochronie
Konkurencji i
Konsumentow

Ustawa z dnia 16 lutego 2007 roku o ochronie konkurencji
i konsumentéw (Dz. U. Nr 50, poz. 331, z p6zn. zm.)

Ustawa o Ofercie

Ustawa o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw

finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach
publicznych z dnia 29 lipca 2005 r. (Dz.U. z 2005 Nr 184, poz.
1539, z p6zn. zm.)

Ustawa o Obrocie
Instrumentami
Finansowymi,

Ustawa o Obrocie

Ustawa o obrocie instrumentami finansowymi z dnia 29 lipca
2005 r. (Dz.U. z 2010) Nr 211, poz. 1384)

Ustawa o Nadzorze

Ustawa o nadzorze nad rynkiem kapitatowym z dnia 29 lipca
2005 .

(Dz.U. z 2005 Nr 183, poz. 1537)

Ustawa o Podatku
Dochodowym od Oséb
Fizycznych

Ustawa z dnia 26 lipca 1991 roku o podatku dochodowym od
0s0b fizycznych (tekst jednolity Dz. U. z 2000 r. Nr 14, poz. 176,
z pozn. zm.)

Ustawa o Podatku
Dochodowym od Osdéb
Prawnych

Ustawa z dnia 15 lutego 1992 roku o podatku dochodowym od
0s0b prawnych (tekst jednolity Dz. U. z 2000 r. Nr 54, poz. 654,
z pozn. zm.)

Ustawa o Podatku od
Czynnosci
Cywilnoprawnych

Ustawa z dnia 9 wrzesnia 2000 roku o podatku od czynnosci
cywilnoprawnych (Dz. U. z 2000 roku nr 86, poz. 959 z pdzn.
zm.)

Ustawa o
Rachunkowosci

Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci

(tekst jednolity Dz. U. z 2002 r. Nr 76, poz. 694, z p6zn. zm.)

Walne Zgromadzenie

Walne Zgromadzenie Venture Capital Poland S.A.

Zarzad, Zarzad Spoétki

Zarzad Venture Capital Poland S.A.
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