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INFORMACJE PODSTAWOWE

Podstawowe informacje o Spétce

Forma prawna Spotka Akcyjna

Kraj Polska

Siedziba Warszawa

Adres rejestrowy ul. Bystawska 82 | 04-994 Warszawa

Adres korespondencyjny  ul. Bystawska 82 lok. 415 | 04-994 Warszawa

Numer KRS 0000380468

Kapitat zaktadowy 7.000.000,00 PLN

Oznaczenie Sadu Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,

XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego

REGON 021480943

NIP 894-30-18-615

Ticker GPW | ISIN MBF | PLMBFCR00018

PKD 70.22.Z - Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci
Telefon +48 22 3507098

Fax +48 22 3507013

E-mail biuro@mbfgroup.pl

Strona internetowa www.mbfgroup.pl

Kod LEI 259400B87KKXBG7YGE64
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AKcjonariat spotki

Na dzien zamkniecia okresu sprawozdawczego, tj. na dzien 31 grudnia 2019 roku
struktura akcjonariatu przedstawiata sie nastepujaco:

AKkcjonariusz Liczba akcji % akcji Liczba glosow ‘ % glosow

1 Patryk Prelewicz 315.200 11,26% 315.200 11,26%
2 Dariusz Czarkowski 199.129 7,11% 199.129 7,11%
3 Robert Krassowski 170.218 6,08% 170.218 6,08%
4 Marcin Poznanski 162.180 5,79% 162.180 5,79%
5 Jarostaw Pytkowski 152911 5,46% 152.911 5,46%
6 Pozostali (free float) 1.800.362 64,29% 1.800.362 64,29%
Razem 2.800.000 100,00% 2.800.000 100,00%
Zarzad Spotki

W okresie sprawozdawczym sktad Zarzadu Spéiki ksztattowat sie nastepujaco:

a) Robert Krassowski - Prezes Zarzadu w okresie 1 stycznia 2019 - 20 grudnia 2019,
b) Wojciech Ahnert - Prezes Zarzadu w okresie 21 grudnia 2019 - 31 grudnia 2019.

Rada Nadzorcza

W okresie sprawozdawczym sktad Rady Nadzorczej ksztattowat sie nastepujaco:
1. Na dzien 1 stycznia 2019 roku w sktad Rady Nadzorczej wchodzili:

a) Patryk Prelewicz - Przewodniczacy RN,
b) Piotr Demianczuk - Cztonek RN,

c) Dariusz Czarkowski - Cztonek RN,

d) Anna Prelewicz - Cztonek RN,

e) Radostaw Majdan - Cztonek RN.

2. W dniu 2 maja 2019 roku pan Radostaw Majdan ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji
cztonka RN z powod6w zawodowych.
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3. W dniu 2 maja 2019 roku Rada Nadzorcza w drodze dokooptowania powotata pana

Wojciech Ahnert na funkcje cztonka RN.

4. W dniu 16 grudnia 2019 roku pan Wojciech Ahnert ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji
cztonka RN z powodéw zawodowych oraz zwigzanych z planowanymi zmianami w
kadrze zarzadzajacej Spotki.

5. W dniu 16 grudnia 2019 roku Rada Nadzorcza w drodze dokooptowania powotata pana
Dariusza Malinowskiego na funkcje cztonka RN, pana Marcina Szczutkowskiego na
funkcje cztonka RN i panig Renate Stefanska na funkcje cztonka RN.

6. W dniu 21 grudnia 2019 roku pan Dariusz Malinowski ztozyt rezygnacje z petienia

funkcji cztonka RN z powodu nagtych zmian w zyciu zawodowym.

7.W dniu 21 grudnia 2019 roku Rada Nadzorcza w drodze dokooptowania powotata pana
Zbigniewa Wojtalika na funkcje cztonka RN.

8. Na dzien 31 grudnia 2019 roku w sktad Rady Nadzorczej wchodzili:

a) Patryk Prelewicz - Przewodniczacy RN,
b) Piotr Demianczuk - Cztonek RN,

c) Dariusz Czarkowski - Cztonek RN,

d) Anna Prelewicz - Cztonek RN,

e) Marcin Szczutkowski — Cztonek RN,

f) Renata Stefanska - Cztonek RN.
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STARTEGIA 1 ZAKRES DZIALALNOSCI

MBF Group S.A. z siedzibg w Warszawie (dalej takze: ,Spétka”, Emitent”) $wiadczy
ustugi konsultingowe w zakresie prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej, marketingu,
finansow, zarzadzania i aspektéw prawnych na rzecz mikro, matych i S$rednich
przedsiebiorstw. Emitent wspiera przedsiebiorstwa w ich rozwoju rynkowym poprzez
wskazywanie efektywnych rozwigzan opartych na nowoczesnych narzedziach
zarzadzania. Nasze dziatania doradcze uwzgledniaja potrzeby kontrahentéw oraz ich
potencjat.

Przedmiotem dziatalnosci MBF Group S.A. jest zatem:

A. doradztwo biznesowe w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej,
przygotowywanie opracowan przekrojowych i sektorowych,
badania i analizy typu due diligence,

pomoc i organizacja w zdobyciu niezbednego kapitatu na rozwdgj,

T O W

badania i rozwdj dotyczgce handlu algorytmicznego (algo trading),
F. projektowanie oraz nadzdér nad przygotowaniem aplikacji mobilnych.
Na przestrzeni ostatnich 6 lat obrotowych (2014-2019) niemal 100% przychodow

Spoiki stanowi dziatalnos$¢ doradcza i ustugowa obejmujaca ww. zakres.

Spétka wspiera wszystkie podmioty wchodzace w sktad szeroko pojetej grupy
kapitatowej, tak aby dziatata ona w sposob zorganizowany i zharmonizowany.
Podstawowg warto$cia dodang grupy i dtugofalowym celem strategicznym winna by¢
synergia wynikajaca ze wspétdziatania poszczegdélnych jej podmiotéw.

Emitent wspiera spdétki w procesie pozyskiwania finansowania oraz oferuje im
merytoryczne wsparcie na wczesnych etapach rozwoju (seed, start-up itd.).
Przygotowujemy kompleksowe analizy, szacujemy ryzyka oraz oceniamy potencjat
poszczegdlnych przedsiewzie¢. Oferujemy transfer know-how w zakresie zarzadzania
i rozwoju danej firmy.

Spoétka swiadczy kompleksowe ustugi doradcze w zakresie prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej ze szczeg6lnym uwzglednieniem:

1. organizacji i koordynacji projektéw inwestycyjnych,

2. analizy optacalnosci projektéow inwestycyjnych,
3. pozyskiwania kapitatu na rynku publicznym,
4

. pozyskiwania kapitatu na rynku prywatnym,
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transakcji fuzji i przejec,

doradztwa finansowego,

5.

6

7. optymalizacji podatkowej,

8. przygotowania do debiutu na rynku alternatywnym NewConnect,
9. finansowania przedsiewzie¢ kapitatem dtuznym,

1

0. opracowywania dokumentdéw dla inwestoréw i prognoz finansowych.

Z uwagi na prowadzong dziatalno$¢ doradcza, MBF Group S.A. inwestuje takze
w wyselekcjonowane podmioty publiczne i niepubliczne, dziatajace zwtaszcza na rynku
IT, ICT, e-commerce, ze szczeg6lnym uwzglednieniem podmiotéw dziatajgcych na rynku
nie dtuzej niz 3 lata.

Spétka realizuje projekty z zakresu transakcji przeje¢, potaczen i sprzedazy
przedsiebiorstw, pozyskania kapitalu udzialowego i dtuznego na cele inwestycyjne.
Emitent wspiera inne spotki w budowaniu grup kapitatlowych, organizacji i doradztwa,

analiz i prognozowania wynikéw finansowych i ich wptywu na wycene przedsiebiorstw.

Skupiajac sie na analizach optacalnosci projektow inwestycyjnych oferujemy statyczne
metody oceny projektéw inwestycyjnych, tj.: okres zwrotu naktadow, ksiegowa stopa
zwrotuy, analiza progu rentownosci, analiza wrazliwos$ci oraz dynamiczne metody oceny
przedsiewzie¢ rozwojowych, czyli: warto$¢ zaktualizowana netto, wewnetrzna stopa

zwrotu, zmodyfikowana wewnetrzna stopa zwrotu, wskaznik rentownoSci i in.

W zakresie doradztwa finansowego Spoétka zapewnia swoim klientom wsparcie
w zarzadzaniu wartoscia ich przedsiebiorstw oraz w realizacji projektéw z nastepujacych
obszaréw Ssrodowiska biznesowego:

strategie rozwoju,

wycena projektow inwestycyjnych,

due diligence,

programy naprawcze i restrukturyzacja,

optymalizacje podatkowe i kosztowe,

biznesplany i studia wykonalnosci przedsiewzie,

programy motywacyjne,

©® N & AR W N R

optymalizacje struktur organizacyjnych.

Kontrahentom z zewnatrz oraz firmom z naszej grupy zapewniamy wsparcie specjalistow
w zakresie budowania modelu biznesowego oraz przeprowadzamy niezbedne analizy

8|Strona



Sprawozdanie Zarzqdu MBF Group S.A. z dziatalnosci spétki w 2019 roku

rynkowe. Oferujemy kompleksowa obstuge przedsiebiorstw na kazdym etapie ich
rozwoju - poczynajac od firm inicjujacych dziatalno$¢ (start-up) poprzez podmioty
intensywnie rozwijajace sie, po przedsiebiorstwa na etapie stagnacji czy szukajgce
nowych pomystow i rozwigzan (reengineering).

Przygotowujac strategie marketingowa wskazujemy wg jakich zasad przedsiebiorstwo
powinno funkcjonowaé, aby efektywnie prowadzito dziatalnos¢ oraz osiggato zaktadane
cele sprzedazowe. Ponadto istotnym elementem wsparcia ze strony Emitenta jest
uzupetnienie ewaluacji kluczowych wskaznikéw efektywnosci (Key Performance
Indicators), ktére odzwierciedlaja efektywno$¢ przedsiebiorstwa w procesie
podejmowania decyzji. Oferujemy zaprojektowanie i wdrozenie systemoéw zarzadzania
efektywnoscig w oparciu o kluczowe jej wskazniki. Przeprowadzamy indywidualne
konsultacje i szkolenia z zakresu Balanced Scorecard oraz KPL.

Oferujac badania rynku nasi kontrahenci otrzymuja informacje na temat trendéw
wystepujacych w danej branzy. Dopetnieniem badania rynku jest analiza firm oferujacych
konkurencyjne rozwigzania. Badanie rynku i analiza konkurencji przeprowadzona przez
MBF Group S.A. pozwala na zminimalizowanie ryzyka podejmowanych decyzji
biznesowych.

W ramach oferty zewnetrznego finansowania Spoétka przygotowuje kompleksowa
dokumentacje aplikacyjng. Planujemy i realizujemy biznes plany opisujace cate
przedsiewziecie, produkt lub ustuge oraz sposéb wejscia na rynek oraz finansowanie.

Niejako spoiwem 13czacym obecng spétke z jej pierwotng dziatalnoscig sa aplikacje
mobilne. Emitent caty czas oferuje mozliwo$s¢ fachowego wsparcia w zakresie
projektowania, programowania, wdrazania oraz testowania aplikacji mobilnych. Dzieki
rozbudowanej siatce sprawdzonych podwykonawcéw jesteSmy w stanie nadzorowac
wykonanie aplikacji w dowolnym $rodowisku programistycznym na dowolng platforme
sprzetowa. Spotka wspomagata w tym zakresie kilku kontrahentéw przy prowadzeniu
projektow unijnych w ramach Programu Operacyjnego Innowacyjny Rozwdj, Polska
Wschodnia, Polska Cyfrowa oraz Wiedza Edukacja Rozwd;j.

Ponadto od 2014 roku Emitent prowadzi badania nad handlem algorytmicznym oraz
mozliwoSciami wdrozenia poszczegélnych mechanicznych systemoéw transakcyjnych na
Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie. W 2015 roku udato sie odnotowac
pierwsze sukcesy w zakresie sprzedazy poszczegélnych produktéow. Zarzad Spotki nie
wyklucza takze inwestycji na rachunek wtasny, ktére beda przeprowadzane w spétce
zaleznej MBF Inwestycje Kapitatowe Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.
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Do kazdego biznesu, w jaki angazujemy sie kapitalowo, wprowadzamy warto$¢ dodana.
Zamkniecie inwestycji uzaleznione jest od mozliwosci wyjscia oraz ptynnosci rynku.
Spétka preferuje sprzedaz udzialow inwestorowi branzowemu lub organizacje
i przeprowadzenie debiutu oraz wejScie na gietde papieréw warto$ciowych. Okres
zaangazowania kapitatowego wynosi zwykle od 3 do 5 lat.

W trosce o jak najwyzsze standardy w wypetnianiu obowigzkéw spétki publicznej oraz
przejrzystos¢ dziatan i profesjonalizm w komunikacji z inwestorem indywidualnym
w maju 2014 roku MBF Group S.A. przystapita do SEG i jest cztonkiem wspierajacym
Stowarzyszenia Emitentéw Gietdowych.

ZDARZENIA ISTOTNE WPLYWAJACE NA DZIALALNOSC SPOEKI
Zdarzenia obejmujgce okres sprawozdawczy

W dn. 13 lutego 2019 roku Emitent otrzymat od spétki powigzanej Luxury Trade Sp. z o.0.
z siedzibg w Legnicy informacje o pozytywnym rozpatrzeniu wniosku o Grant.
Wiadomos$¢ udzielona zostata w zwigzku z ubieganiem sie o przyznanie dofinansowania
w ramach Projektu "Granty na ustugi doradcze dla MSP z obszaru legnicko-gtogowskiego"
wspotfinansowanego przez Europejski Fundusz Rozwoju Regionalnego w ramach
Regionalnego Programu Operacyjnego dla Wojewddztwa Dolnos$laskiego na lata 2014-
2020.

Wzmiankowany projekt realizowany jest przez Agencje Rozwoju Regionalnego "ARLEG"
S.A. z siedzibg w Legnicy oraz przez spétke Luxury Trade Sp. z o0.0. zgodnie ze ztozonym
wnioskiem o udzielenie Grantu. Wniosek otrzymat pozytywng ocene formalng, a zawarte
w nim kryteria merytoryczne zostaty (na opublikowanej liScie rankingowej) zostaty
ocenione najwyzej i kwalifikujg go do wprowadzenia w Zycie. Projekt bedzie prowadzony
wspolnie z wybrang Instytucjg Otoczenia Biznesu, a dotyczy¢ bedzie wsparcia w rozwoju
spotki Luxury Trade Sp. z o0.0. poprzez opracowanie kompleksowej strategii rozwoju
z perspektywa czasowa do 2020 roku wiacznie. Ponadto dokonana zostanie analiza
rozwoju wspoétpracy z obecnymi kontrahentami (ICT), w tym obecnej wspotpracy
z Emitentem, analiza wykorzystania nowych platform przy handlu surowcami (B2B, B2C)
oraz analiza mozliwoSci prognozowania cen surowcéw (wegiel, aluminium, stal i in.).
Dlugoterminowym efektem wustugi stanowi¢ bedzie wypracowanie prestizu
i rozpoznawalno$ci sp6tki Luxury Trade oraz zwiekszenie jej przychodéw ze sprzedazy
oraz zyskéw.
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W dniu 2 maja 2019 r. Emitent powziat informacje o ztozeniu rezygnacji z petnionej
funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Emitenta przez Pana Radostawa Majdana. Rezygnacja
ztoZona zostaje z powoddw zawodowych i wchodzi w Zycie z dniem 2 maja 2019 r.

Tego samego dnia, tj. w dniu 2 maja 2019 r. na podstawie § 13 ust. 3 Statutu Spotki, Rada
Nadzorcza powotata do sktadu Rady Nadzorczej Emitenta pana Wojciecha Ahnerta. Pan
Wojciech Ahnertjest licencjonowanym zarzadcg nieruchomo$ci. Bardzo dobrze zna rynek
nieruchomos$ci w aglomeracji $laskiej. Ponadto specjalizuje sie w rynku srebra i ztota
inwestycyjnego. Stworzyt portale: alternatywnefinanse.pl oraz chorzéw.info. Pan
Wojciech Ahnert obecnie zasiada rowniez w zarzadzie firmy Nalson Sp. z o0.0. i firmy For
Success Sp. z 0.0., radzie nadzorczej firmy Vabun S.A. oraz jest Radnym miasta Chorzéw
(obecna kadencja).

W dn. 28 czerwca 2019 roku Emitent podpisat z Dolno$lagskim Funduszem Gospodarczym
Sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu umowe o udzielenie Grantu ("Umowa"). Umowa zostata
zawarta w ramach Regionalnego Programu Operacyjnego Wojewddztwa Dolnos$lgskiego
2014-2020, Doradztwo dla MSP - projekty grantowe IOB. Catkowita wartos¢
finansowanego w ramach Umowy projektu wynosi 28.000 (dwadzie$cia osiem tysiecy)
ztotych przy poziomie refundacji na poziomie 85% wydatkéw kwalifikowanych.

Dzieki pozyskanemu finansowaniu Emitent zyska m.in. mozliwo$¢ otrzymania analizy
potencjatu organizacyjnego, kadrowego i finansowego, analize zwiekszenia iloSci
klientéw i kontrahentéw, model wspotpracy Emitenta partnerami w Polsce oraz analize
polityki cenowej i Zrédta przychodéw z ustug doradczych swiadczonych przez Spétke.
Zgodnie z harmonogramem Umowy zakonczenie projektu zostato wyznaczone na koniec
lipca 2019 roku.

W dn. 28 czerwca 2019 roku Emitent otrzymat od sp6tki powigzanej Ursa Minor Sp. z o.0.
z siedzibg w Warszawie informacje, iz podmiot ten podpisat w dn. 28 czerwca 2019 roku
z Dolnos$laskim Funduszem Gospodarczym Sp. z o0.0. z siedzibg we Wroctawiu umowe
o udzielenie Grantu ("Umowa 1"). Umowa 1 zostata zawarta w ramach Regionalnego
Programu Operacyjnego Wojewo6dztwa Dolnoslaskiego 2014-2020, Doradztwo dla MSP -
projekty grantowe 10B. Catkowita warto$¢ finansowanego w ramach Umowy 1 projektu
wynosi 29.000 (dwadzieScia dziewieC tysiecy) zlotych przy poziomie refundacji
na poziomie 85% wydatkow kwalifikowanych.

Dzieki pozyskanemu finansowaniu Ursa Minor Sp. z o0.0. zyska m.in. mozliwo$¢
otrzymania analizy potencjatu organizacyjnego, kadrowego i finansowego, analize
najpopularniejszych i najbardziej pozadanych ustug doradztwa gospodarczego, plan
rozwoju  mechanizméw  umozliwiajacych  dywersyfikacje = odbiorcéw  ustug
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przedsiebiorstwa, model wspéipracy firmy partnerami w Polsce oraz analize obecnych
i przysztych naktadéw inwestycyjnych Ursa Minor Sp. z 0.0. Zgodnie z harmonogramem
Umowy 1 zakonczenie projektu zostato wyznaczone na 31 lipca 2019 roku.

Jednoczes$nie Zarzad Emitenta zawiadamia, ze w dn. 28 czerwca 2019 roku otrzymat
od sp6tki powigzanej Luxury Trade Sp. z 0.0. z siedzibg w Legnicy informacje, iz podmiot
ten podpisat w dn. 27 czerwca 2019 roku z Agencje Rozwoju Regionalnego "ARLEG" S.A.
z siedzibg w Legnicy umowe o udzielenie Grantu ("Umowa 2").

Umowa 2 zostata zawarta w ramach Projektu "Granty na ustugi doradcze dla MSP
z obszaru legnicko-gtogowskiego" wspétfinansowanego przez Europejski Fundusz
Rozwoju Regionalnego w ramach Regionalnego Programu Operacyjnego dla
Wojewddztwa Dolnoslaskiego na lata 2014-2020. Catkowita warto$¢ finansowanego
w ramach Umowy 2 projektu wynosi 35.547 (trzydziesci piec tysiecy piecset czterdziesci
siedem) ztotych przy poziomie refundacji na poziomie 85% wydatkéw kwalifikowanych.

Projekt bedzie prowadzony wspoélnie z wybrang Instytucjg Otoczenia Biznesu, a dotyczy¢
bedzie wsparcia w rozwoju spo6tki Luxury Trade Sp. z o.0. poprzez opracowanie
kompleksowej strategii rozwoju z perspektywa czasowa do 2020 roku wigcznie. Ponadto
dokonana zostanie analiza rozwoju wspotpracy z obecnymi kontrahentami (ICT), w tym
obecnej wspoétpracy z Emitentem, analiza wykorzystania nowych platform przy handlu
surowcami (B2B, B2C) oraz analiza mozliwo$ci prognozowania cen surowcow (wegiel,
aluminium, stal i in.). Dlugoterminowym efektem ustugi stanowic¢ bedzie wypracowanie
prestizu i rozpoznawalnos$ci spétki Luxury Trade oraz zwiekszenie jej przychodéw
ze sprzedazy oraz zyskéw.

W dniu 7 listopada 2019 r. zostata zawarta umowa o Swiadczenie ustug Autoryzowanego
Doradcy z firmg Konieczny, Wierzbicki Kancelaria Radcéw Prawnych Spo6tka Partnerska
z siedzibg w Krakowie. Zawarcie umowy podyktowane jest zamiarem wprowadzenia
wszystkich akcji serii G i H Emitenta do obrotu zorganizowanego w ramach
Alternatywnego Systemu Obrotu na rynku NewConnect. Umowa weszta w zycie z dniem
jej zawarcia.

W dniu 16 grudnia 2019 r. Emitent powziat informacje o ztoZeniu rezygnacji z petnionej
funkcji Cztonka Rady Nadzorczej przez Wojciecha Ahnert. Rezygnacja ztozona zostata
z powodoéw zawodowych oraz zwigzanych z planowanymi zmianami w kadrze
zarzadzajacej Spotki i weszta w zycie z dniem 16 grudnia 2019 r.
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W dniu 16 grudnia 2019 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
Emitenta powotato do sktadu Rady Nadzorczej Spéiki:

- Pana Dariusza Malinowskiego,
- Pana Marcina Szczutkowskiego,
- Panig Renate Stefanska.

W dniu 17 grudnia 2019 roku do siedziby Spo6tki wptyneta rezygnacja z peinienia funkcji
Prezesa Zarzadu od Pana Roberta Krassowskiego. Zgodnie z tre$cig otrzymanego
dokumentu rezygnacja Pana Roberta Krassowskiego zlozona zostala ze skutkiem
na dzien 20 grudnia 2019 roku i podyktowana jest przyczynami osobistymi oraz
obowigzkami zawodowymi w zakresie wsparcia spétek powigzanych z Emitentem.

W dniu 21 grudnia 2019 roku Rada Nadzorcza Emitenta powotata na 3-letnig kadencje
w sktad Zarzadu Spétki, na stanowisko Prezesa Zarzadu Spétki, Pana Wojciecha Ahnert.

Pan Wojciech Ahnert jest licencjonowanym zarzadca nieruchomos$ci (numer licencji:
27935). Zna bardzo dobrze rynek nieruchomosci w aglomeracji $laskiej. Specjalizuje sie
w rynku srebra i zlota inwestycyjnego. Stworzyl portale internetowe:
alternatywnefinanse.pl oraz chorzéw.info. Obecnie jest Prezesem Zarzadu firmy Nalson
sp. Z 0.0., Cztonkiem Zarzadu firmy For Success sp. z 0.0. oraz Radnym Miasta Chorzéw.
Dziatacz spoteczny i polityczny. Swoje dziatania zwigzane z funkcjonowaniem w Radzie
Miasta koncentruje na stabilnym i harmonicznym rozwoju Chorzowa oraz Gornego
Slaska. Posiada wiedze z zakresu ekonomii, rachunkowosci i analiz rynkowych oraz
finansowych. Doradca biznesowy w zakresie sukcesji przedsiebiorstw. Inwestor w branzy
nieruchomos$ci. Pan Wojciech Ahnert nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej
w stosunku do MBF Group S.A. oraz nie figuruje w Rejestrze Dtuznikoéw niewyptacalnych
prowadzonym na podstawie ustawy o KRS. Nie uczestniczy w spétce konkurencyjnej jako
wspolnik spotki cywilnej, spotki osobowej lub jako cztonek organu spétki kapitatowej
i nie uczestniczy w innej konkurencyjnej osobie prawnej jako cztonek jej organu.

W dniu 21 grudnia 2019 r. Emitent powzial informacje o ztozZeniu rezygnacji z petnionej
funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Emitenta przez Pana Dariusza Malinowskiego.
Rezygnacja ztozona zostata z powodu nagtych zmian w Zyciu zawodowym, ktoére
uniemozliwiajg prawidtowe petnienie mandatu czlonka Rady Nadzorczej Spoétki.
Rezygnacja weszta w zycie z dniem 21 grudnia 2019 r.

W dn. 21 grudnia 2019 r. Uchwatg nr 2 Rady Nadzorczej Emitenta dokonano wyboru pana
Zbigniewa Wojtalik na funkcje Cztonka Rady Nadzorczej (wybér na zasadzie
dokooptowania).
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Zdarzenia po okresie sprawozdawczym

W dniu 24 stycznia 2020 r. powziat informacje o ztoZeniu rezygnacji z peinionej funkcji
Cztonka Rady Nadzorczej Emitenta przez Pana Piotra Demianiczuka. Rezygnacja weszta
w zycie z dniem 23 stycznia 2020 r.

W nawigzaniu do Raportu ESPI nr 53/2018 z dn. 14 grudnia 2018 roku w sprawie
podjecia czynnos$ci w zwigzku z zawiadomieniem o mozliwo$ci popetnienia przestepstwa
na szkode Emitenta, poinformowano, Zze w dn. 13 stycznia 2020 r. powziat informacje
o wydaniu wyroku nakazowego przez Sad Rejonowy dla Warszawy Pragi-Potudnie
w Warszawie IV Wydziat Karny ("Wyrok").

Zgodnie z trescig Wyroku Sad uznat, Ze okoliczno$ci czynu i wina oskarzonego nie budza
watpliwosci i orzekt:

1. Oskarzonego uzna¢ za winnego tego, ze doprowadzit Emitenta do
niekorzystnego rozporzadzenia mieniem w postaci 38.000 szt. akcji na okaziciela
spotki Vabun S.A. z siedzibg w Lublinie, w zakresie zamiaru wywigzania sie
zumowy kupna przedmiotowych akcji i uregulowania za nie naleznosci pienieznej,
czym dziatat na szkode Emitenta. Na podstawie art. 286 § 1 k.k. (oszustwo) skazat
oskarzonego, za$ na podstawie art. 286 § 1 kk. w zw. z art. 33 § 1 i 3 k.k. orzekt
kare grzywny.

2. Na podstawie art. 46 § 1 k.k. orzekt wobec oskarzonego obowigzek naprawienia
szkody wyrzadzonej przestepstwem w cato$ci poprzez zaptate na rzecz Emitenta
kwoty 91.200 (dziewiecdziesigt jeden tysiecy dwiescie) ztotych.

3. Na podstawie art. 626 § 1 k.p.k w zw. z art. 627 k.p.k. zasadzit od oskarzonego
na rzecz Skarbu Panstwa koszty sagdowe.

Wyrok Sadu jest nieprawomocny. W przedmiotowej sprawie prokurator oproécz
naprawienia szkody dodatkowo wnioskowat o 2 (dwa) lata pozbawienia wolnosci dla
oskarzonego. Wobec powyzszego Emitent przeanalizuje mozliwo$¢ ztozenia sprzeciwu
do Wyroku.

W dniu 4 lutego 2020 r. do siedziby Spo6tki wptyneta obustronnie podpisana umowa,
zawarta pomiedzy Emitentem a podmiotem z branzy finansowej. PowyZsza umowa
dotyczy realizacji przez Spotke ustug strategicznego doradztwa biznesowego oraz analizy
mozliwos$ci pozyskiwania funduszy unijnych na badania i rozwéj oraz inwestycje.
Warto$¢ wynagrodzenia z tytutu realizacji powyzszej umowy oszacowana zostata
na kwote 435.000,00 zt (stownie: czterysta trzydziesci pie¢ tysiecy ztotych) netto, przy
czym ostateczna jego wysoko$¢ moze ulec zmianie w zaleznoS$ci od ksztaltowania sie
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przysztych warunkéw rynkowych. Umowa realizowana bedzie w sposo6b ciagly do dnia
30 czerwca 2021 r. Ptatno$¢ wynagrodzenia nastepowac bedzie w okresach kwartalnych
na podstawie faktur wystawianych przez Emitenta. Pozostate warunki umowy nie
odbiegaja od stosowanych powszechnie standardow.

W dniu 13 lutego 2020 r. do siedziby Spotki wptyneta obustronnie podpisana umowa,
zawarta pomiedzy Emitentem a podmiotem z branzy fotowoltaicznej z terenu Dolnego
Slaska. Wzmiankowana Umowa dotyczy realizacji przez Spétke ustug kluczowego
doradztwa biznesowego, public relations, relacji inwestorskich oraz analizy mozliwosci
pozyskiwania funduszy od inwestoréw kapitatowych oraz funduszy unijnych na badania
i rozwoj, inwestycje oraz ekspansje na terenie Dolnego Slaska. Dodatkowo zadaniem
Emitenta bedzie §wiadczenie na rzecz kontrahenta poszukiwania wiodgcego inwestora
oraz pomoc w analizie obecnego planu biznesowego i innych materiatéw inwestycyjnych
i informacyjnych.

Warto$¢ wynagrodzenia z tytutu realizacji powyzszej umowy oszacowana zostata
na kwote 680.000,00 zt (stownie: szeS¢set osiemdziesiat tysiecy ztotych) netto, przy czym
ostateczna jego wysoko$¢ moze ulec zmianie w zaleznoSci od ksztaltowania sie
przysztych warunkéw rynkowych. Umowa realizowana bedzie w sposoéb ciggly do dnia
31 grudnia 2021 r. Ptatno$¢ wynagrodzenia nastepowac bedzie w okresach kwartalnych
na podstawie faktur wystawianych przez Emitenta. Pozostale warunki umowy nie
odbiegaja od stosowanych powszechnie standardéw. Umowa zostata zawarta
na warunkach rynkowych.

PRZEWIDYWANY ROZWOJ SPOLKI

Plan na lata 2020-2021: Podwojenie przychodow z dziatalnosci operacyjne;j.

W ramach strategii rozwoju Emitent zaklada Kkontynuacje oraz rozwdj
prowadzonej dzialalnosci. Podstawowym celem jest podwojenie przychodow
z dziatalnoSci operacyjnej, tj. ustug doradczych i ustugowych.

[stotnym kryterium dla Spétki bedzie mozliwos$¢ wykorzystywania efektu synergii spotek
portfelowych. Emitent zaktada dokonywanie inwestycji w projekty, ktére w ocenie
Zarzadu Spo6tki bedg dawac istotng szanse na osiggniecie oczekiwanej stopy zwrotu.

Przedmiotowe dziatania zostang osiggniete poprzez realizacje nastepujacych celow:

> rozbudowa portfela kontrahentéw oczekujgcych wsparcia w zakresie doradztwa
biznesowego, analiz gospodarczych, opracowan sektorowych;
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kontynuacja dziatalnosci w zakresie aplikacji mobilnych oraz handlu
algorytmicznego, co zapewni staty i reqularny przychdd;

zwiekszone wydatki marketingowe zwigzane z dotarciem do nowych potencjalnych

klientow i inwestorow;
wyselekcjonowane inwestycje kapitatowe;
powiekszenie bazy inwestoréw indywidualnych i instytucjonalnych;

silna orientacja na rynek niepubliczny.

Emitent nie wyklucza wydzielenia poszczego6lnych obszaréw kompetencyjnych do spotek

celowych (przede wszystkim zaleznych). W zwigzku z powyzszym, strategia rozwoju

zaktada wzmocnienie pozycji konkurencyjnej, poprzez state rozszerzanie zakresu

oferowanych ustug, jak réwniez poprzez rozbudowe wtasnego portfela inwestycyjnego,

przy jednoczesnym zwiekszaniu generowanych wynikoéw finansowych.

Zgodnie z zatozeniami dziatalno$ci, Emitent bedzie koncentrowat sie na:

>

>

profesjonalizmie i fachowosci w dostarczanych ustugach i doradztwie;

zagwarantowaniu spotkom portfelowym sSrodkéw finansowych na dalszy rozwdj,
samodzielnie lub we wspdtpracy z innymi podmiotami funkcjonujqcymi na rynku
inwestycji prywatnych;

zapewnieniu spétkom portfelowym wsparcia merytorycznego w zakresie
zarzqdzania i rozwoju spotki;
wspieraniu  dziatan  prowadzqcych do umacniania pozycji  rynkowej

i rozpoznawalnosci spétek portfelowych;

budowie portfela dynamicznie rozwijajqcych sie spdtek reprezentujqgcych
perspektywiczne branze ze szczegélnym naciskiem na podmioty e-commerce;
wykorzystaniu synergii spétek portfelowych i iniciowaniu wspétpracy pomiedzy tymi
spotkami.

Emitent zaktada, iz realizacja strategii, w tym kreowanie polityki inwestycyjnej, bedzie

odbywac sie w oparciu o wiedze i doSwiadczenie Zarzadu i Rady Nadzorczej Spotki.

Ponadto Zarzad zaktada, iz wyj$cia z inwestycji dokonywane beda poprzez:

>

>

>

wprowadzenie akcji spoétki portfelowej do obrotu na rynku NewConnect,

zbycie akcji (udziatéw) spétki portfelowej poza rynkiem gietdowym (tj. na rzecz
inwestoréow branzowych lub finansowych),

wykup menadzerski.
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Zarzad Emitenta wskazuje, Ze rozpoczecie dziatalnoSci inwestycyjnej ma na celu
dywersyfikacje Zrédta przychodéw oraz wykorzystuje luke kapitatowa zaobserwowang
na polskim rynku kapitatowym, ktéry nie zapewnia realnych mozliwosci finansowania
nieduzych projektow biznesowych na wczesnym etapie rozwoju. W ocenie Zarzadu
Spotki projekty tego rodzaju, przy odpowiednim zaangazowaniu mentora - tak
finansowym, jak poprzez transfer wiedzy - moga zapewni¢ wysoka stope zwrotu.

AKTUALNA I PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA

Rok obrotowy 2019 Spétka zamkneta stratg netto w wysokosci 2.408.286,95 zt przy
przychodach na poziomie 2.713.115,90 zt. Strata ze sprzedazy wyniosta 320.833,94 zt,
a Kkoszty dziatalno$ci operacyjnej 3.033.949,84 zt. Nie odnotowano zdarzen
nadzwyczajnych.

Suma bilansowa po stronie aktywow i pasywoéw zamkneta sie kwotg 9.005.251,05 zt.
Aktywa trwate spétki maja warto$¢ 4.421.299,46 zt przy aktywach obrotowych
na poziomie 4.583.951,59 zi. Na koniec 2019 roku suma zobowigzan i rezerw
na zobowigzania wyniosta 1.643.757,81 zt.

BieZzaca dziatalno$¢ operacyjna i doradcza oraz wszystkie inwestycje w spotki portfelowe
zostaty sfinansowane ze Srodkéw wtasnych. Zarzad Emitenta jest przekonany, ze dalsza
dziatalno$¢ ustugowa oraz poczynione inwestycje przyniosg oczekiwang stope zwrotu
w latach 2020-2023. Sytuacja finansowa Spéiki jest niezagrozona i nie wymaga
przymusowego zamkniecia jakiejkolwiek z pozycji inwestycyjnych.

W dalszej perspektywie Emitent zaktada pozyskiwanie S$rodkéw dzieki umowom
z nowymi kontrahentami oraz korzystnym wyjSciom kapitalowym. JednoczeS$nie
strategia dziatalno$ci Emitent nie wyklucza, ze w zalezno$ci od sytuacji rynkowej
i potrzeb finansowych Spoétka podejmie decyzje o emisji akcji lub emisji obligacji. Ponadto
nie wyklucza sie skorzystania z finansowania pomostowego, funduszéw europejskich,
kredytow i pozyczek inwestycyjnych lub funduszéw strukturalnych. Wsparcie ze strony
instytucji unijnych dotyczy takze spotek powigzanych i stowarzyszonych (np. w ramach
Programu Operacyjnego Innowacyjny Rozwdj lub Programu Operacyjnego Polska
Wschodnia).

Spoétka nie przewiduje takze emisji akcji, a ewentualna emisja udziatow lub akcji nie
dotyczy spotek celowych lub tych, ktére dopiero dotacza do Grupy MBF.

Wszelkie nowe projekty bedziemy chcieli przeprowadzi¢ sprawdzong drogg jaka podazat
od momentu zawigzania Vabun. Przewidujemy dla naszych projektow kilka etapow
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finansowania poczawszy od Pre-IPO, a skoficzywszy na koncowej emisji poprzedzajacej
na przyktad wejscie na gietde (jesli taka bytaby strategia rozwoju). W kazdym z takich
przypadkow MBF Group bedzie brat udziat w emisjach, tak aby utrzymac status
akcjonariusza lub udziatowca na poziomie 20-50% w gtosach na zgromadzeniu.

Na obecnga chwile spotka nie ma zapotrzebowania na zewnetrzny kapitat, ktéry miatby
pochodzi¢ np. z emisji akcji. Udziat w projektach celowych bedzie finansowany
ze Srodkéw witasnych.

CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA SPOLKI
Ryzyko zwiazane z celami strategicznymi

Spétka MBF Group S.A. w swojej strategii rozwoju (przedstawiona szerzej w najnowszej
wersji Dokumentu Informacyjnego) zaktada kontynuacje oraz rozwdj prowadzonej
dziatalnoSci poprzez state rozszerzanie zakresu oferowanych ustug, jak réwniez poprzez
zwiekszenie wartoSci posiadanego portfela spotek powigzanych i stowarzyszonych, przy
jednoczesnym zwiekszaniu generowanych wynikéw finansowych.

Realizacja zatozen strategii rozwoju w duzej mierze uzalezniona jest od zdolnosci
do adaptacji do warunkéw na rynku, na ktérych Grupa Emitenta prowadzi dziatalnosc¢.
Do najwazniejszych czynnikéw wptywajacych na branze dziatalnosci Grupy mozna
zaliczy¢: przemiany otoczenia makroekonomicznego Polski, popyt ze strony
przedsiebiorstw na finansowanie zewnetrzne, a takze sytuacja na rynkach kapitatowych
oraz rynku ustug doradczych. Dziatania, ktére okazg sie nietrafne w wyniku ztej oceny
otoczenia rynkowego, badZ nieumiejetnego dostosowania sie do zmiennych warunkéw
tego otoczenia, moga miec istotny, negatywny wptyw na dziatalnos$¢, sytuacje finansowo-
majatkowg oraz na wyniki Grupy Kapitatowej Emitenta. Istnieje zatem ryzyko
nieosiggniecia czesci lub wszystkich zatoZzonych celéw strategicznych. W zwigzku z tym
przychody i zyski osiggane w przysztosci zaleza od zdolnosci Grupy MBF Group S.A.
do skutecznej realizacji opracowanej strategii.

Grupa redukuje wskazane ryzyko poprzez analize czynnikéw, ktére moga miec
potencjalnie niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ oraz wyniki Grupy Emitenta, a w razie
potrzebny podejmowane sg niezbedne decyzje i dziatania.
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Ryzyko zwigzane z prowadzeniem dzialalnosci inwestycyjnej

GataZz dziatalnosci Emitenta zwigzana z branzg inwestycyjng jest SciSle powigzana
z rynkiem kapitalowym oraz panujgca na nim koniunkturg. Biezgca sytuacja na rynku
kapitatowym wptywa na wartos$¢ portfela inwestycyjnego bezposrednio poprzez wycene
portfelowych spétek publicznych notowanych na rynku regulowanym i alternatywnym,
jak i posrednio przy wycenie niepublicznego portfela inwestycyjnego. Koniunktura
na rynku kapitatlowym ma réwniez istotny wptyw na warto$¢ uzyskanych przychodéw
inwestycyjnych z tytutu zbycia posiadanych obecnie waloréw. Ostabienie koniunktury
na rynku kapitatowym moze wptyng¢ na pogorszenie perspektyw wyjscia z dokonanych
w poprzednich okresach inwestycji, a takze na wycene aktywéw przeznaczonych

do sprzedazy.

Strategia Spotki zaktada dywersyfikacje portfela w celu zwiekszenia ptynnosci
posiadanych aktywow i nieuzaleznienia wartoSci portfela od wyceny akcji lub udziatéw
matej liczby podmiotéw. Ponadto, ryzyko niwelowane jest rowniez poprzez rozszerzenie
zakresu dziatalno$ci Emitenta o ustugi doradcze, a tym samym dywersyfikacje
przychodéw i uwzglednienie w wynikach Spoétki innej dziatalno$ci niz dziatalno$¢

inwestycyjna.
Ryzyko zwigzane z inwestycjami o charakterze private equity

Inwestycje o charakterze private equity to inwestycje dokonywane w celu osiggniecia
wiekszych zyskow w poréwnaniu z innymi formami inwestycji, jednak przy wyzszym
poziomie akceptowanego ryzyka. W szczegélnosSci inwestycje takie moga polegac
na oferowaniu finansowania podmiotom znajdujagcym sie w poczatkowych fazach
rozwoju, ktére w ocenie inwestora posiadaja duzy potencjat wzrostu. Tym niemniej
podmioty znajdujace sie w poczatkowych fazach rozwoju, z uwagi na krétki okres
prowadzonej dziatalnosSci gospodarczej, moga nie posiada¢ historii finansowej, nie
osiggac zyskow, a w skrajanych przypadkach nawet nie generowac¢ przychodéw. Brak
mozliwosci oceny historycznych wynikéw finansowych oraz rynkowej weryfikacji
produktéw i kompetencji oso6b zarzadzajacych danym podmiotem moze nie$¢ ze sobg
wyzsze ryzyko dla Emitenta jako finansujgcego dany projekt. W szczegdlnosci brak
akceptacji produktu przez rynek oraz btedy w zarzadzaniu moga w skrajnych
przypadkach prowadzi¢ do konieczno$ci znaczacej korekty wartosci inwestycji lub
odpisania jej w catosci, co moze mie¢ negatywny wpltyw na wyniki finansowe Emitenta.
Celem ograniczenia tego ryzyka Emitent dokonuje kazdorazowo doktadnej i szczegdtowe;j
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analizy ekonomiczno-finansowej projektu, w ktéry zamierza zainwestowac, oraz jego
otoczenia, jak réwniez dopuszcza dzielenie ryzyko inwestycyjnego, poprzez wspdlne
dokonywanie inwestycji z inwestorami indywidualnymi oraz instytucjonalnymi.

Ryzyko zwigzane z niewystarczajacymi zrodtami finansowania

Specyfika prowadzonej dziatalnosci gospodarczej MBF Group S.A. wymaga posiadania
odpowiedniego poziomu finansowania. W zwigzku z obecng skalg biznesu istnieje ryzyko
posiadania niewystarczajgcego kapitatu w przypadku pojawienia sie nowych
atrakcyjnych inwestycji, ktére wymagac¢ beda zaangazowania odpowiednio wiekszych
srodkow finansowych. Ponadto nie mozna wykluczy¢, Ze szacunki pozyskania
dodatkowego kapitatu okazg sie nietrafne, w wyniku czego Grupa Emitenta pozyska
$rodki finansowe w nizszej wysoko$ci, po odmiennej niz zaktadana cenie, a takze
w pOlzniejszym terminie. W przypadku czeSciowego lub catkowitego niepozyskania
dodatkowego Kkapitatu istnieje ryzyko niedokonania przez Grupe Kapitatowg
atrakcyjnych inwestycji, co moze mie¢ wplyw na jej sytuacje gospodarza, majatkowa
i finansowa.

Ryzyko konkurencji

Rynek funduszy private equity jest rynkiem wysoce konkurencyjnym. W szczeg6lnosci
dziata na nim wiele funduszy o znacznie wiekszym od Emitenta potencjale finansowym.
W wyniku duzej konkurencji moga rosng¢ wyceny podmiotow stanowigcych przedmiot
inwestycji, a tym samym moga spada¢ osiggane przez inwestoréw stopy zwrotu
z inwestycji. Celem ograniczenia tego ryzyka Emitent zamierza skoncentrowac sie
na inwestycjach w mniejsze podmioty - w przypadku ktérych kwota inwestycji nie
przekracza z reguly 1.500.000 zt - pozostajace poza sferg zainteresowania duzych

funduszy private equity.

Istnieje ryzyko, ze Emitent bedzie realizowat zbiezng strategie inwestycyjna z innymi
podmiotami, co znacznie ograniczy potencjalny portfel inwestycyjny badZz wrecz
uniemozliwi nabycie aktywoéw finansowych, ktére Spétka planowata pozyskac.
Jednoczesnie konkurencja na rynku inwestycji kapitatowych moze wptyna¢ na wzrost
wycen potencjalnych inwestycji, przez co Spétka moze osiggac nizsze stopy zwrotu.

Spétka bedzie minimalizowa¢ przedmiotowe ryzyko poprzez szczegotowa selekcje
podmiotéw bedacych przedmiotem inwestycji, a takze budowanie dtugotrwatych relacji
na rynku inwestycji.
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Ryzyko niestabilnosci otoczenia prawnego

Czeste zmiany przepiséw prawa i brak jednoznacznej interpretacji tych przepiséw oraz
brak jednolitego i spdjnego orzecznictwa moga by¢ czynnikami majacymi wplyw
na dziatalnos¢ Spotki. Kazdorazowa zmiana przepisow w tym zakresie moze
bezposrednio lub posrednio wywiera¢ skutki dla Spo6tki przez co istnieje ryzyko zmiany
jej pozycji w obszarze prowadzonej dziatalnosci.

Ryzyko btednych inwestycji w spoiki portfelowe i/lub pogorszenia sytuacji
finansowej spotek portfelowych

Realizacja przyjetej strategii zaktada inwestowanie posiadanych $rodkéw finansowych
w akcje, udziaty lub obligacje podmiotéw dziatajacych w branzach charakteryzujacych sie
duzym potencjatem wzrostu, a nastepnie generowanie przez Spotke w Srednim i dtugim
okresie zyskéw wynikajagcych ze wzrostu wartosci spoétek portfelowych. Czesto
inwestycje dotyczaca spotek o Kkrétkim okresie dziatalnosci lub/i podlegajacym
dynamicznym zmianom z powodu swojego wzrostu. Z tego tez powodu ocena spotek
i mozliwosci ich rozwoju przed dokonaniem inwestycji moze nie antycypowa¢ w czesci
lub w czesci rzeczywistej poZniejszej zmiany sytuacji spoétek. Istniej wiec ryzyko,
ze w przypadku nietrafnych oszacowan co do perspektyw wzrostu poszczegdlnych spétek
portfelowych, pogorszenia lub zatamania koniunktury moze pogorszy¢ sie sytuacja
finansowa spédtek portfelowych, co moze negatywnie wptyna¢ na wycene portfela
inwestycyjnego Emitenta. W celu zminimalizowania powyzZszego ryzyka przed podjeciem
decyzji inwestycyjnej Zarzad Emitenta przeprowadza badanie due diligence
w potencjalnych spétkach portfelowych.

Ryzyko upadtosci spétek portfelowych

Ryzyko ogtoszenia upadto$ci przez spotki portfelowe zwigzane jest z ryzykiem
pogorszeniem sytuacji finansowej spotek portfelowych i/lub utraty przez nie ptynnosci
finansowej. Sytuacje prawng dituznika oraz jego wierzycieli, a takze postepowanie
w sprawie ogltoszenia upadio$ci reguluja przepisy ustawy Prawo upadio$ciowe
i naprawcze. Objecie wnioskiem o upadtosc¢ jednej lub kilku spoétek portfelowych Emitenta
moze negatywnie wptynac¢ na wycene jego portfela, a takze na jego sytuacje finansowa.
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W celu minimalizowania ryzyka Emitent w ramach audytu potencjalnych spoétek
portfelowych bada ich zdolno$ci do pozyskiwania nowych Zrédet finansowania, w celu
ograniczenia ryzyka utraty ptynnosci finansowe;j.

Upadtos$¢ jednej lub kilku spotek portfelowych Emitenta moze wptyna¢ na wycene jego
portfela, a takze jego sytuacje finansowg, ale nie wptynie na jego zdolno$¢
do kontynuowania dziatalno$ci. Jego zadtuzenie wynikajace z prowadzonej dziatalnosci
operacyjnej na dzien sporzadzenia dokumentu nie przewyzsza Srodkéw pienieznych
na rachunku bankowym.

Ryzyko zwigzane z ograniczong iloscig atrakcyjnych projektow
inwestycyjnych

W ramach prowadzonej dziatalnosci inwestycyjnej przez podmioty z Grupy Kapitatowej
istotne jest posiadanie odpowiednich zdolnoSci do nawigzywania wspotpracy
z podmiotami charakteryzujacymi sie duzym potencjatem wzrostu oraz znaczgcym
prawdopodobienstwem osiggniecia wysokich stéop zwrotu z inwestycji. Ponadto
na rozwoj tej gatezi biznesu wptywa dysponowanie odpowiednia liczba atrakcyjnych
projektow inwestycyjnych spetniajacych okres$lone kryteria, a takze mozliwo$¢ dostepu
do informacji o takich projektach. Brak lub ograniczenie w dostepie do odpowiedniej
liczby atrakcyjnych projektow lub informacji o nich moze skutkowac osiggnieciem nizszej
od zaktadanej stopy zwrotu z inwestycji, co bedzie miato wptyw na wyniki finansowe
Grupy Kapitatowej. W zakresie niniejszego czynnika ryzyka nalezy wskaza¢, iz Zarzad
Sp6tki oraz jego pracownicy posiadaja dostep do wielu projektéw inwestycyjnych,
za pomocg wypracowanych kanatéw dotarcia do potencjalnych spotek portfelowych czy
tez wspotpracy z podmiotami partnerskimi. W toku pozyskiwania projektéw Grupa
wykorzystuje przede wszystkim posiadane kontakty rynkowe, w tym m.in. wypracowane
relacje z przedsiebiorcami, funduszami venture capital, inwestorami finansowymi, itp.

Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w niepubliczne papiery wartosciowe

Emitent opiera cze$¢ swojej dziatalno$¢ na inwestowaniu $rodkéw pienieznych w udziaty,
akcje i obligacje emitowane m.in. przez niepubliczne przedsiebiorstwa. Strategia
ta w gtéwnej mierze zaktada wyjscie z projektéw inwestycyjnych poprzez odsprzedaz
papierow warto$ciowych zewnetrznym inwestorom lub, po dokonaniu przez spotke
portfelowa procesu upublicznienia, na rynku regulowanym lub w alternatywnym
systemie obrotu na rynku NewConnect. W zwigzku z powyzszym istnieje ryzyko,
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iZ do momentu upublicznienia spotki portfelowej, w przypadku koniecznosci zbycia
znacznej ilo$ci nabytych udziatéw badZ akcji, ich wycena moze znacznie odbiegac
od wyceny, ktéra mogtaby by¢ osiggnieta na aktywnym rynku zorganizowanym. Ponadto,
zbycie waloréw w zaktadanym terminie moze by¢ niemozliwe ze wzgledu na niemozno$¢
szybkiego znalezienia inwestora, co moze spowodowa¢ wydtuzenie okresu lub brak
mozliwosci wyjscia z inwestycji w zaktadanym okresie czasu. Wptywy ze sprzedazy
udziatéw lub akcji przedsiebiorstw niepublicznych moga by¢ nizsze niz w przypadku
papierow wartoSciowych spotek publicznych. Ograniczenie ryzyka zwigzanego
z inwestycjami w niepubliczne papiery warto$ciowe polega na inwestowaniu cze$ci
srodkow w papiery spotek notowanych na rynku regulowanym lub w alternatywnym
systemie obrotu.

Ryzyko zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci doradczej

Emitent $Swiadczy ustugi doradcze w zakresie: doradztwa gospodarczego, doradztwa
w zakresie fuzji i przejec, private equity, oceny ryzyka i optacalnosci inwestycji, pomoc
w negocjacjach pomiedzy podmiotami zainteresowanymi inwestowaniem w inne
przedsiebiorstwa i tymi przedsiebiorstwami, doradztwo w zakresie pozyskania kapitatu
w formie emisji papieréw warto$ciowych dla podmiotéw zewnetrznych.

Realizacja zatozZen strategii rozwoju Emitenta i sp6tek zaleznych od Emitenta uzalezniona
jest od ich zdolnosci do adaptacji do zmiennych warunkéw panujacych w branzach,
w ramach ktérej prowadza dziatalnos$¢. Do najwazniejszych czynnikéw wptywajacych
na branze ustugowo-doradcza mozna zaliczy¢ czynniki wptywajace na ogdélng
koniunkture w gospodarce.

Dziatania Spotki, ktore okaza sie nietrafne w wyniku ztej oceny otoczenia badz
nieumiejetnego dostosowania sie do zmiennych warunkéw tego otoczenia, moga miec
istotny negatywny wplyw na dziatalno$¢ oraz wyniki Emitenta. Istnieje zatem ryzyko
nieosiagniecia czesci lub wszystkich zatozonych celéw strategicznych.

W celu ograniczenia niniejszego ryzyka Zarzad na biezaco analizuje czynniki mogace mie¢
potencjalnie niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ w ramach ustug doradczych i wyniki
Spoéiki, a w razie potrzeby podejmuje niezbedne decyzje i dziatania majgce na celu
dostosowanie Spotki do zmieniajacej sie sytuaciji.

23|Strona



Sprawozdanie Zarzqdu MBF Group S.A. z dziatalnosci spétki w 2019 roku

Ryzyko ostabienia koniunktury w branzy ustug doradczych

Dziatalno$¢ Emitenta w istotnym stopniu uzaleZniona jest od biezacej i przysztej
koniunktury w branzy ustugowej. W zwigzku z tym istnieje ryzyko, iz w przypadku
pogorszenia koniunktury w tej branzy, zainteresowanie ustugami swiadczonymi przez
Emitenta i spotek od niego zaleznych znacznie sie obnizy, co w konsekwencji moze
wptyna¢ na ograniczenie portfela zamoéwien Spoétki. W zwigzku z powyzszym
w przypadku zaistnienia powyzszych wydarzen istnieje ryzyko, iz prognozowane wyniki
finansowe oraz planowany przebieg rozwoju Emitenta bedzie utrudniony.

Powyzszy czynnik ryzyka jest minimalizowany poprzez nastawienie Emitenta
na dtugoterminowa wspotprace ze swoimi klientami (gtéwnie w formie ustug
$Swiadczonych w ramach abonamentu) i zmniejszenie udziatu w przychodach projektow
jednorazowych, zwigzanych z jedynie krotkoterminowa wspdtpraca w ramach
okreslonego zdarzenia.

Ryzyko zmiany przepiséw podatkowych

Polski system podatkowy cechuje sie czestymi zmianami i brakiem precyzji przepisow.
Czesto uniemozliwia to jednoznaczng wyktadnie, a same interpretacje przepiséw
podatkowych ulegaja zmianom. Niestabilno§¢ systemu podatkowego oraz
nieprecyzyjno$¢ regulacji podatkowych w Polsce utrudnia prawidtowe planowanie
podatkowe, co moze negatywnie wptywac na dziatalno$¢ i wyniki Spétki. Mozliwos¢
naktadania wysokich kar pienieznych i innych sankcji powoduja, ze ryzyko podatkowe
w Polsce jest znaczgco wyzsze niz w krajach o bardziej stabilnym systemie podatkowym.
Opisana sytuacja moze wywiera¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢ Spotki oraz jej
sytuacje finansowa.

Ryzyko utraty reputacji

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej jest zalezna od jej reputacji oraz od reputacji jej
pracownikéw. Utrzymanie dotychczasowych i pozyskiwanie nowych klientéw jest
uzaleznione od tego, czy Grupa jest postrzegana jako zesp6t podmiotéw wiarygodnych
i rzetelnych, zapewniajacych Swiadczenie ustug na mozliwie najwyzszym poziomie.
Utrata reputacji moze negatywnie wptynac¢ na dziatalnos$¢ oraz wyniki Grupy, w zwigzku
Z czym czynione s3 state starania o najwyzsza jakos$¢ i profesjonalizm §wiadczonych ustug.
Pracownicy Emitenta przechodzg staranng selekcje i stale podnosza kwalifikacje. Miarg
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dobrej reputacji, jaka cieszy sie Grupa Kapitatowa Emitenta jest fakt, iz w chwili obecnej
istotna cze$¢ jego klientow wspdipracuje nieprzerwanie do dtuzszego czasu
i rekomenduje ustugi na zewnatrz. Grupa Kapitatlowa MBF Group S.A. stawia sobie takze
za cel dziatanie w zgodzie z najwyzszymi standardami etycznymi, kazdorazowo dbajac
o dobre imie Grupy.

Ryzyko utraty kluczowych zasob6w ludzkich

Dziatalno$¢ w obszarze ustug doradztwa finansowego wymaga posiadania okreslonej
wiedzy 1 doswiadczenia przez pracownikdw Emitenta. Utrata pracownikow
posiadajacych odpowiednie know-how ograniczytaby zakres dziatalnosci BF Group S.A.
oraz spowodowataby konieczno$¢ ponoszenia kosztéw zwigzanych z pozyskaniem
pracownikow o okreslonych kwalifikacjach. Niniejsze ryzyko zminimalizowane jest przez
fakt, iz kluczowi pracownicy sa jednoczes$nie akcjonariuszami Spotki, jednostki
dominujacej Grupy Kapitatowej MBF Group S.A.

Ryzyko zwiazane z awarig sprzetu komputerowego

Dziatalno$¢ Spétki wymaga wykorzystania zestawéw komputerowych oraz serwerow,
dlatego nie mozna wykluczy¢ ryzyka ich awarii, ktére moga spowodowac czasowe
obniZenie jakos$ci §wiadczonych przez Spoétke ustug, czasowe ich zawieszenie oraz
uszkodzenie lub, w skrajnym wypadku, zniszczenie lub wyciek przechowywanych danych
i kodow zrdédlowych. Ewentualna awaria moze mie¢ wiec negatywny wplyw
na dziatalno$¢ Emitenta, jego wyniki finansowe oraz reputacje.

Ryzyko zwigzane z dostepem do informacji poufnych klientow

Emitent i spotki od niego zalezne, z racji rodzaju Swiadczonych ustug, czesto posiadaja
dostep do informacji poufnych swoich klientéw, gdyz informacje dotyczace biezacej
kondycji finansowej lub istotnych zdarzen w dziatalno$ci przedsiebiorstwa
sa konsultowane z Emitentem celem podjecia wtasciwych i najbardziej adekwatnych
do sytuacji podmiotu decyzji strategicznych i operacyjnych.
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Ryzyko zwigzane z mozliwoscia nalozenia przez GPW na Emitenta kar
finansowych

Zgodnie z §17c Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, jezeli emitent nie
przestrzega zasad lub przepiséw obowiazujacych w alternatywnym systemie obrotu lub
nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowigzki istniejgce w alternatywnym systemie
obrotu, Organizator Alternatywnego Systemu moze natozy¢ na emitenta kare pieniezng
w wysokosci do 50 000 zt.

Ryzyko zwigzane z mozliwoscia nalozenia na Emitenta przez Komisje
Nadzoru Finansowego kar administracyjnych

Komisja Nadzoru Finansowego moze natozy¢ kary administracyjne na Emitenta
za niewykonywanie obowigzkéw wynikajacych z przepisOw prawa, a w szczegdlnosci
obowigzkéw wynikajacych z Ustawy o obrocie oraz Ustawy o ofercie. KNF moze
w szczegdblnosci, w zalezno$ci od rodzaju naruszonego obowigzku, zastosowa¢ jedna
z nastepujacych kar administracyjnych:

a) natozy¢ na Emitenta kare pieniezng w wysokosci do 1.000.000,00 zi,

b) wyda¢ wobec Emitenta decyzje o wykluczeniu, na czas okreslony lub
bezterminowo, papieréw wartosciowych z obrotu w Alternatywnym Systemie
Obrotu,

c) w pewnych wypadkach naruszen zastosowac obie powyZsze sankcje tacznie.

W przypadku natoZenia takich kar, obrot instrumentami finansowymi Emitenta moze sta¢
sie utrudniony badz niemozliwy.

Ryzyko zwigzane ze strukturg finansowania

Dziatalno$¢ Emitenta jest obecnie finansowana srodkami wiasnymi Sp6tki oraz kapitatem
obcym w postaci kredytéw bankowych, w celu finansowania biezacej dziatalnosci,
inwestycji kapitatowych i planéw rozwojowych (na dzien sporzadzenia Dokumentu
Informacyjnego podmiot zalezny MBF Inwestycje Kapitatowe sp. z 0.0. nie finansuje sie
zewnetrznym Kapitatem obcym, positkuje sie Srodkami wiasnymi lub kapitatem jednostki
dominujacej). Positkowanie sie przez Emitenta oprocentowanym kapitatem obcym
zwieksza ryzyko obnizenia wyniku finansowego Spotki (oraz skonsolidowanego wyniku
finansowego Grupy Kapitalowej) kosztami finansowymi w postaci odsetek. Ponadto,
istnieje mozliwo$¢, iz w przyszto$ci Emitent nadal bedzie korzystat z kapitatu dtuznego,
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w tym w innej niz obecnie formie, w zwigzku z czym bedzie zobligowany do ptatnosci
odsetek i rat kapitatowych lub np. leasingowych. Nalezy mie¢ zatem na uwadze,
iz w przypadku obniZenia zysku z dziatalnoSci operacyjnej (np. poprzez zmniejszenie
popytu na ustugi Emitenta), moze pojawi¢ sie ryzyko nieterminowego regulowania
zobowigzan Spéiki. Nieodpowiednio dobrana struktura finansowania Emitenta moze
takze prowadzi¢ do spadku rentownos$ci Spo6tki, a w zwigzku z tym Grupy Kapitatowe;.
Zarzad Emitenta wybierajac Zrodta pokrycia majatku Spétki, w celu minimalizacji ryzyka
struktury finansowania, poddaje dogtebnej analizie sytuacje ptynnoSciowa Emitenta
i podmiotow z Grupy Emitenta.

Ryzyko wynikajace z sytuacji, gdzie Emitent posiada akcje/udziaty w
podmiotach, ktore posiadajg akcje Emitenta.

Na dzien sporzadzenia sprawozdania wybrane jednostki powigzane lub stowarzyszone
z Emitentem, posiadaja akcje Emitenta. Istnieje ryzyko, ze dziatalno$¢ wskazanych
podmiotéw powigzanych lub stowarzyszonych, ktore sg bytem catkowicie niezaleznym
od Emitenta, zarowno od strony organizacyjnej, jak i zarzadczej, moze by¢ kojarzona
z dziatalnoS$cig samego Emitenta. W przypadku wystapienia trudnych dzis do okreslenia
zdarzen, moze mie¢ to negatywny wptyw na wizerunek Sp6tki oraz utrate obecnych lub
potencjalnych kontrahentéw.

Ponadto, podmioty powigzane i stowarzyszone korzystajac z uprawnien w Emitencie
wynikajacych z posiadanych akcji moga -realizujgc swoje interesy- probowac¢ wptywacé
na dziatania Emitenta wobec spétek bedacych przedmiotem inwestycji Emitenta i ww.
podmiotéw powigzanych, nie mniej z uwagi na niedominujacy wptyw ww. podmiotéw
powigzanych na Emitenta, oraz autonomie dziatania Zarzadu wzgledem wytycznych czy
intencji akcjonariuszy Emitenta, ktéra wynika z przepiso6w kodeksu spo6tek handlowych,
nie wydaje sie by ryzyko takich zdarzen byto znaczace.

Ryzyko zwigzane z transakcjami z podmiotami powigzanymi

Spétka zawierata i bedzie zawiera¢ w przysztosci jednostkowe transakcje z podmiotami
powigzanymi. W opinii Spo6tki wszystkie transakcje zawarte zostaty w oparciu
o obowigzujace przepisy prawa i na warunkach rynkowych. Dodatkowo, zgodnie
z Ustawa o Rachunkowos$ci, transakcje te podlegaja ocenie niezaleznego biegtego
rewidenta (w ramach rocznego badania sprawozdania finansowego Spé1tki). Nie mozna
jednak wykluczy¢ ryzyka zakwestionowania przez organy podatkowe rynkowego
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charakteru w/w transakgcji, co mogtoby skutkowa¢ wzrostem zobowigzan podatkowych,
a tym samym mogtoby mie¢ negatywny wptyw na sytuacje finansowa i wyniki Spétki.

Ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczng

Sytuacja na rynku finansowym, ktéra wywiera istotny wptyw na dziatalnos¢ Spétki, jest
silnie powigzana z sytuacja makroekonomiczng w kraju i na §wiecie. Wzrost gospodarczy
przektada sie na poprawe wynikéw finansowych przedsiebiorstw, co przektada sie
na zwiekszone potrzeby korzystania z ustug finansowych i w efekcie przyczynia sie
do zwiekszonego popytu na ustugi Emitenta i spdétek powigzanych. Analogicznie -
pogorszenie sytuacji makroekonomicznej spowoduje pogorszenie sie sytuacji na rynku
finansowym. Ze wzgledu na coraz silniejsze globalne powigzania pomiedzy
gospodarkami, rosnaca swobode w przeptywie kapitatu, na sytuacje na krajowym rynku
kapitatowym wptywaja rowniez warunki makroekonomiczne w innych krajach.

Ryzyko zmiennosci wynikow finansowych Emitenta

Z powodu charakteru dzialalnosci operacyjnej Emitenta, zwigzanej z inwestycjami
w perspektywiczne spoétki, wyniki finansowe Emitenta uzyskiwane w kolejnych latach
obrotowych moga by¢ znaczaco uzaleznione od powodzenia tych inwestycji. Z tego tez
powodu wyniki finansowe Emitenta za poszczeg6lne lata obrotowe moze cechowac¢ duza
zmienno$¢. Wyniki okresowe s3 uzaleznione przede wszystkim od rentownos$ci
poszczegblnych inwestycji.

Ryzyko zwigzane z metodologia szacowania warto$ci nabywanych aktywow

Podejmujac decyzje o inwestycji w dang spotke portfelowg lub aktywo, Spotka nie zleca
podmiotowi zewnetrznemu sporzadzania wycen wymienionych powyzej aktywow.
Szacowanie warto$ci nabywanych aktywéw wykonywane jest przez Zarzad Emitenta na
podstawie negocjacji handlowych z strong sprzedajaca oraz indywidualnej subiektywnej
wyceny menedzerskiej w oparciu o wilasne doswiadczenie rynkowe, praktyke
i wyksztatcenie kierunkowe. W zalezno$ci od ztozonoSci przypadku oraz - jesli zostanie
to uznane za konieczne - Zarzad Spotki przeprowadza wewnetrzng analize dotyczaca
dziatalno$ci danego podmiotu i perspektyw jego rozwoju oraz branzy (czesto
w konsultacji z poszczeg6lnymi Cztonkami Rady Nadzorczej).
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W przypadku szacowania wartoSci danego podmiotu, Zarzad Emitenta swoja ocene
opiera o perspektywy wzrostu danej sp6tki, a takze potencjalng stope zwrotu z inwestycji
w kontekscie budowy grupy kapitatowej. Analizie poddawane sg kompetencje zarzadéw
spotek. W przypadku oceny rynku, Zarzad Emitenta bierze pod uwage perspektywy
rozwoju danej branzy w Polsce oraz zagranica, istotne zagrozenia rynkowe oraz bariery
wejécia, atakze mozliwo$¢ rozszerzenia biezacej dziatalnoSci do potrzeb grupy
kapitatowej i dziatania w synergii miedzy poszczegélnymi podmiotami tej grupy. Istotny
czynnik wptywajacy na decyzje o inwestycji w dany podmiot stanowi perspektywa
mozliwoSci wyjScia z inwestycji np. poprzez zbycie jego waloréw potencjalnemu
inwestorowi branzowemu lub upublicznienie na rynku gietdowym.

Wszystkie wyzej opisane czynniki, opinie ianalizy wykonywane s3 wedle wtasnego
doswiadczenia, oceny i potrzeb Zarzadu Spotki oraz zazwyczaj nie stanowia one
udokumentowanych i sformalizowanych dokumentéw. Rada Nadzorcza Emitenta jest
na biezgco informowana o wykonywanych krokach inwestycyjnych Sp6tki oraz zazwyczaj
nie wyraza potrzeby ani konieczno$ci sporzadzania takiej dokumentacji. Dotychczas Rada
Nadzorcza nie zgtaszata takze uwag, co do poszczegblnych decyzji oraz kompetencji
organu, nad jakim sprawuje nadzoér. Doda¢ nalezy réwniez, ze Zarzad Spoéiki przyjat,
ze dla bezpieczenstwa inwestycji i ograniczenia podejmowanego przez Emitenta ryzyka
inwestycje w poszczeg6lne spotki portfelowe docelowo beda zamykaty sie na poziomie
ok. 25-49%  udzialu wkapitale zakladowym i glosach na  walnym
zgromadzeniu/zgromadzeniu wspoélnikow. Z uwagi na powyzsze, w przypadku
przekroczenia ww. widetek, Emitent podejmuje préby poszukania wspoétinwestora lub
wspotinwestoréw, ktérzy mogliby partycypowa¢ w danej inwestycji i zaangazowaniu
w rozwo6j podmiotu. Zatozono takze, ze w przypadku spétek celowych zaangazowanie
moze siegng¢ nawet do 100%, a ich wynik objety bedzie w takim wypadku konsolidacja.

W zwigzku z powyzszym istnieje ryzyko btednego oszacowania warto$ci nabywanych
aktywow. W przypadku przeszacowania wartosci aktywoéw, w sytuacji wyjScia
zinwestycji Emitent moze ponie$c¢ strate, co bedzie miato niekorzystny wptyw na sytuacje
finansowq Emitenta i jego Grupy Kapitatowe;j.

Nalezy ponadto wskaza¢, iz Emitent inwestuje w duza liczbe podmiotow, stosuje
dywersyfikacje branzowa, przez co minimalizuje ryzyko obranej metodologii szacowania
aktywow na poziomie portfela inwestycyjnego.

Wskazuje sie réwniez, iz sytuacja gospodarcza, majatkowa i finansowa Grupy Emitenta
w duzym stopniu uzalezniona jest od wiedzy i doSwiadczenia Zarzadu Emitenta oraz
kluczowych pracownikéw, ktérzy sg jednoczes$nie akcjonariuszami Spotki, jednostki
dominujacej Grupy Kapitatowej MBF Group S.A.
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Ryzyko zwigzane z kontrolg i wspoélpracg z zarzadami spétek portfelowych

Istotnym czynnikiem powodzenia inwestycji zwigzanej z dang spo6tka portfelowa
Emitenta jest Scista jego wspédipraca z zarzadem tej sp6tki. Rolg Emitenta jest wspieranie
i wspoétdziatanie z zarzagdem danej sp6tki, wypetnianie wspolnej strategii rozwoju bedacej
podstawa powodzenia inwestycji. Nalezy jednak pamieta¢, ze wptyw Emitenta na decyzje
podejmowane przez zarzady spétek portfelowych oraz mozliwosci ich kontroli jest
ograniczony przez przepisy prawa regulujace dziatalnosc¢ spotek handlowych. W zwigzku
z powyzszym nie mozna wykluczy¢, Zze Emitent nie uzyska petnej wiedzy o decyzjach oraz
wydarzeniach majacych miejsce w danej spétce portfelowej, majacych istotny wptyw
na sytuacje majatkowq i portfelowa tej spétki. Brak wspotpracy z zarzadami spoétek
portfelowych moze mie¢ negatywny wptyw na zyski osiggniete z danej inwestycji.

Ryzyko skali dziatania

Srodki przeznaczone na inwestycje bedace w dyspozycji Emitenta moga okaza¢ sie
niewystarczajace w przypadku pojawienia sie nowych mozliwosci inwestycyjnych
o wysokim potencjale wzrostu. Réwniez dziatalno$¢ obecnych juz w portfelu Emitenta
spotek moze wymagac¢ dofinansowania. W przypadku braku mozliwosci dofinansowania
obecnych inwestycji, uwazanych pierwotnie za perspektywiczne, mogg one nie przynies¢
zakltadanych zyskéw lub w skrajnym przypadku moga zakonczy¢ sie niepowodzeniem.

Ryzyko niedostatecznej ptynnosci rynku i wahan cen akcji Emitenta

Ceny papieréw wartos$ciowych, bedacych przedmiotem obrotu na rynku NewConnect,
moga podlega¢ znaczacym wahaniom. Czynniki wpltywajace na podejmowanie przez
poszczegbdlnych inwestorow decyzji inwestycyjnych nierzadko nie maja zwigzku
z dziatalno$cia Emitenta i wynikami finansowymi generowanymi przez Spoétke.
Ksztattowanie sie cen papier6w wartosciowych notowanych w Alternatywnym Systemie
Obrotu jest trudne do przewidzenia (zaréwno w krotkim, jak i dtugim terminie).

Papiery warto$ciowe Emitenta, notowane w ASO bedg charakteryzowaty sie ograniczong
plynnoscia, daleko odbiegajaca od piynnosSci papieréw warto$ciowych notowanych
na rynku regulowanym. W celu umozliwienia inwestorom w miare swobodnego obrotu
papierami warto$ciowymi, Emitent podpisal umowe z Domem Maklerskim BDM S.A., jako
animatorem rynku dla instrumentéw finansowych Emitenta, ktérego zadaniem jest
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umozliwienie zainteresowanym inwestorom swobodnego dokonywania transakcji
rynkowych.

Ograniczona ptynno$¢ obrotu akcjami Emitenta moze przyczyni¢ sie do powstania
probleméw polegajacych na braku mozliwosci sprzedazy akcji Emitenta przez inwestora
po oczekiwanej przez niego cenie w ograniczonym okresie czasu.

Ryzyko zwiazane z zawieszeniem obrotu akcjami Emitenta

Zgodnie z §11 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, jego organizator moze
zawiesi¢ obrot instrumentami finansowymi Emitenta na okres nie dtuzszy niz 3 miesigce,
z zastrzezeniem § 12 ust. 31§ 17c ust. 5 Regulaminu ASO.

Ryzyko zwiazane z wyKluczeniem akcji Emitenta z obrotu w Alternatywnym
Systemie Obrotu

Zgodnie z § 12 Regulaminu NewConnect Organizator ASO moze wykluczy¢ instrumenty
finansowe z obrotu:

a) na wniosek Emitenta, z zastrzezeniem moZzliwosci uzaleznienia decyzji w tym
zakresie od spetnienia przez Emitenta dodatkowych warunkow,

b) jezeliuzna, Ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu,

c¢) wskutek ogtoszenia upadtosci Emitenta albo w przypadku oddalenia przez sqd
wniosku o ogtoszenie upadtosci z powodu braku srodkéw w majqtku Emitenta
na zaspokojenie kosztéw postepowania,

d) wskutek otwarcia likwidacji Emitenta,

e) wskutek podjecia decyzji o potqczeniu Emitenta z innym podmiotem, jego podziale
lub przeksztatceniu, przy czym wykluczenie instrumentow finansowych z obrotu
moze nastqpi¢ odpowiednio nie wczesniej niz z dniem potqgczenia, dniem podziatu
(wydzielenia) albo z dniem przeksztatcenia.

Organizator Alternatywnego Systemu wyklucza instrumenty finansowe z obrotu
w Alternatywnym Systemie:

a) w przypadkach okreslonych przepisami prawa,
b) jezeli zbywalnos¢ tych instrumentdéw stata sie ograniczona,

c¢) w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentow,
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d) po uptywie 6 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia o ogtoszeniu
upadtosci Emitenta, obejmujqcej likwidacje jego majqgtku Ilub postanowienia
o0 oddaleniu przez sqd wniosku o ogtoszenie tej upadtosci z powodu braku srodkéw
w majqtku Emitenta na zaspokojenie kosztow postepowania.

Przed podjeciem decyzji o wykluczeniu instrumentéw finansowych z obrotu Organizator
Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrét tymi instrumentami finansowymi.

Zgodnie z § 17c ust. 3 pkt 3 Regulaminu NewConnect, Organizator ASO moze wykluczy¢
z obrotu instrumenty finansowe Emitenta, jezeli Emitent nie wykonuje natoZonej na niego
kary lub pomimo jej natozenia nadal nie przestrzega zasad lub przepiséw obowigzujacych
w alternatywnym systemie obrotu lub nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje
obowigzki okreslone w Rozdziale V Regulaminu ASO, lub tez nie wykonuje obowigzkéw
natozonych na niego na podstawie § 17c ust. 2 Regulaminu ASO (patrz. Ryzyko zwigzane

z zawieszeniem obrotu akcjami).

Ponadto zgodnie z art. 78 ust. 4 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,
w przypadku gdy obrot danymi instrumentami finansowymi zagraza w sposéb istotny
prawidtowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwu
obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub powoduje naruszenie
interes6w inwestoréw, Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu, na zagdanie Komisji
Nadzoru Finansowego, wyklucza z obrotu wskazane przez Komisje Nadzoru Finansowego
instrumenty finansowe. Komisja Nadzoru Finansowego podaje niezwtocznie
do publicznej wiadomosci informacje o wystapieniu z takim zgdaniem do Organizatora
Alternatywnego Systemu Obrotu.

Wymienione powyzej przypadki wykluczenia Akcji z obrotu w Alternatywnym Systemie
Obrotu mogg skutkowac dla Akcjonariuszy utrudnieniami w sprzedazy Akcji

Ryzyko rynkowej wyceny akcji Emitenta

Plynnos¢ obrotu papierami wartosciowymi Emitenta, notowanymi na rynku NewConnect
oraz nieprzewidywalnos$¢ decyzji inwestycyjnych poszczegélnych inwestoré6w moze
przyczynic sie do znacznych wahan poziomu cen akcji Emitenta. Wahania cen s3 czesto
niezwigzane z biezaca dziatalnoscia Spotki oraz osigganymi przez nig wynikami.
Fluktuacja cen papieréw wartoSciowych ma bezposredni wptyw na wartos$¢ tych
papierow posiadanych w danej chwili przez akcjonariuszy Spoétki. Istnieje ryzyko,
iZ rynkowa wycena warto$ci akcji Emitenta bedzie w sposéb znaczacy odbiegata
od przewidywan zaréwno Zarzadu Spo61ki, jak i inwestoréw biorgcych udziat w obrocie.
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Ryzyko zwigzane z pandemia COVID-19

Wprowadzenie przez polski rzad stanu epidemii oraz szeregu ograniczen i zakazéw
majacych na celu spowolnienie rozprzestrzeniania sie choroby COVID-19 wptyneto m.in.
na okresowe ograniczenie przemieszczania sie i kontaktéw osobistych. W przypadku
przedituzajacego sie okresu obowigzywania powyzszych ograniczen, powyzsza sytuacja
moze mie¢ wplyw na sytuacje gospodarcza Emitenta, poniewaZz ograniczenie
przemieszczania sie i kontaktow osobistych wptywa na skuteczno$¢ nawigzywania
wspotpracy, negocjacji handlowych i zawierania kontraktéw.

Na dzien sporzadzania niniejszego sprawozdania widoczne jest niemal catkowite
zniesienie ograniczen w przemieszczaniu sie i kontaktach osobistych, w zwigzku z czym
wptyw pandemii COVID-19 nie powinien mie¢ na Emitenta znaczacego wptywu. Zarzad
Emitenta stale monitoruje potencjalny wptyw i podejmie wszelkie mozliwe kroki, aby
ztagodzi¢ negatywne skutki dla jednostki.

WAZNIEJSZE OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN I ROZWOJU

W 2019 roku Spotka prowadzita (kontynuowata) badania w zakresie rozwoju
automatycznych systemow transakcyjnych do stosowania w handlu automatycznym
(tzw. algo trading) instrumentami finansowymi, np. akcjami, kontraktami terminowymi,
instrumentami pochodnymi, kontraktami réznic kursowych itd. Emitent ponadto bedzie
chcial sie positkowa¢ w tym zakresie funduszami pochodzacymi z Programu
Operacyjnego Innowacyjny Rozwoj.

INFORMACJA 0 NABYCIU AKCJI WEASNYCH

W okresie, za ktéry sporzadzony jest niniejsze sprawozdanie, Spotka nie nabyta akcji
wtasnych.

INFORMACJA O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH

W 2019 roku Spétka nie korzystata z instrumentow finansowych w zakresie zmian cen,
kredytowego, zaktocen przeptywow srodkéw pienieznych.
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INFORMACJA O POSIADANYCH ODDZIALACH (ZAKLADACH)

Spétka w 2019 roku nie posiadata oddziatéw ani zaktadéw.

STOSOWANIE PRZEZ SPOLKE ZASAD LADU KORPORACYJNEGO

Spétka nie jest zobowigzana do stosowania zasad tadu korporacyjnego zgodnie
z przepisami Ustawy o rachunkowoSci.

W dniu 17 lutego 2012 roku Zarzad sp6tki MBF Group S.A. przekazat raportem biezgcym
EBI nr 8/2012 do publicznej wiadomosci informacje dotyczace zakresu stosowanych
przez Spoétke zasad zawartych w Zatgczniku Nr 1 do Uchwaty Nr 795/2008 Zarzadu
Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 31 pazdziernika 2008 roku
,Dobre Praktyki Spoétek Notowanych na NewConnect”, zmienionych Uchwatg Nr
293/2010 Zarzadu Gietdy Papieré6w Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 31 marca
2010 roku w sprawie zmiany dokumentu ,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na
NewConnect”.

Warszawa, 29 lipca 2020 r.

Patryk Prelewicz
Prezes Rady Nadzorczej
MBF Group S.A.
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