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1 Wprowadzenie

1.1 Podstawowe informacje o IPO Doradztwo Kapitatowe S.A.

IPO Doradztwo Kapitatowe S.A. (,Spétka”, ,,Emitent”, ,IPO Doradztwo Kapitatowe”) jest spotkg akcyjng powotang na
czas nieograniczony aktem notarialnym z dnia 27 stycznia 2010 r. i zarejestrowang w Krajowym Rejestrze Sgdowym
pod numerem 0000351323. Spétka akcyjna jest nastepcg prawnym IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z 0.0., dziatajacej
od kwietnia 2005 r.

Siedziba IPO Doradztwo Kapitatowe S.A. miesci sie w Warszawie. Spétka nie posiada oddziatéw ani zaktadow.

IPO Doradztwo Kapitatowe S.A. jest jednostkg dominujgcg Grupy Kapitatowej, w skfad ktérej wchodza réwniez:

— IPO 3D S.A., w ktérej IPO Doradztwo Kapitatowe posiada 100% udziatu w kapitale zaktadowym i ogdlnej
liczbie gtoséw. Przedmiotem dziatalnosci spétki zaleznej jest dziatalnosé inwestycyjna, w szczegdlnosci w
branzy nowych technologii. Spétka zamierza dokonywac¢ inwestycji w akcje lub udziaty innych spétek, ktére
cechowac beda sie wysokim potencjatem wzrostu wartosci. Inwestycje bedg finansowane ze sSrodkéw
wiasnych badz pozyskanych przez IPO 3D S.A. na rynku kapitatowym. Kapitat zaktadowy IPO 3D S.A. wynosi
100 tys. zt.

— IPO Inwestycje Sp. z 0.0. (poprzednia firma Carpatia Capital Sp. z 0.0., rejestracja zmiany firmy spétki oraz
objecia udziatéw przez IPO Doradztwo Kapitatowe nastgpita 12 pazdziernika 2016 r.), w ktérej IPO Doradztwo
Kapitatowe posiada 98,36% udziatu w kapitale zaktadowym i ogdlnej liczbie gtosédw. Przedmiotem
dziatalnosci spétki zaleznej jest doradztwo gospodarcze na rzecz matych i $rednich przedsiebiorstw oraz
dziatalno$¢ inwestycyjna. Aktualnie spdtka nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej. Kapitat zaktadowy IPO
Inwestycje Sp. z 0.0. wynosi 305 tys. zt.

IPO Doradztwo Kapitatowe S.A. swiadczy kompleksowe ustugi doradcze specjalizujac sie w doradztwie przy
transakcjach na rynku publicznym, w szczegdlnosci na rynku pierwotnym, oraz w szeroko pojmowanych obowigzkach
informacyjnych spétek publicznych. W ramach swojej dziatalnosci Spétka wspiera klientéw w pozyskaniu kapitatu w
drodze emisji papierow wartosciowych: akcji i obligacji, kazdorazowo opracowujac indywidualny plan dziatania
odpowiadajgcy zapotrzebowaniu finansowemu klienta.

Oferte doradztwa w zakresie obowigzkéw informacyjnych uzupetniajg prowadzone przez Spétke szkolenia dotyczace
m.in. nowych regulacji unijnych Rozporzgdzenie Market Abuse Regulation (,Rozporzadzenie MAR”, ,,MAR”), ktére
stanowig nowy rezim obowigzkédw informacyjnych obowigzujgcych spétki z rynku regulowanego oraz rynku
NewConnect i Catalyst.

Spétka posiada réwniez licencje Autoryzowanego Doradcy NewConnect i Catalyst oraz status ,SEG MAR Partner”
nadany przez Stowarzyszenie Emitentéow Gietdowych.

Dziatalnos¢ Emitenta koncentruje sie w trzech obszarach:
[ ]
l DORADZTWO
KAPITALOWE

|

doradztwo przy
wprowadzaniu papierow

doradztwo i szkolenia dziatalnosc inwestycyjna
w zakresie (inwestycje typu private
obowigzkdéw informacyjnych equity/venture capital)

wartosciowych do obrotu /
Autoryzowany Doradca
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I.  Oferty i wprowadzanie papieréw wartosciowych do obrotu na GPW/Autoryzowany Doradca:

lider konsorcjum doradcéw w procesie IPO;

przygotowywanie prospektéw emisyjnych, dokumentéw i memorandéw informacyjnych, ich aktualizacje

analizy i rekomendacje dotyczace upubliczniania spétek, wyceny, strukturyzacja oferty;

petnienie funkcji Autoryzowanego Doradcy na rynku NewConnect oraz Catalyst, w tym biezgce doradztwo w

zakresie funkcjonowania w alternatywnym systemie obrotu;

wsparcie przy postepowaniach przed KNF, GPW i KDPW;

e wsparcie prawne przy przeksztatcaniu spétek oraz w dziataniach korporacyjnych, w tym weryfikacja dokumentéw
korporacyjnych;

e wsparcie w pozyskaniu kapitatu.

Il. Doradztwo i szkolenia w zakresie obowigzkdw informacyjnych spétek publicznych:

e raporty biezagce i okresowe: doradztwo hot-line, identyfikacja zdarzen, weryfikacja, monitoring, interpretacja
regulacji prawnych;

e regulacje unijne - dyrektywa Transparency I, rozporzagdzenie Market Abuse Regulation (MAR) — przygotowanie i
wsparcie we wdrozeniu oraz funkcjonowaniu nowych procedur i zasad;

e przygotowywanie polityki raportowania i Indywidualnych Standardéw Raportowania (ISR);

e regulacje wewnetrzne: przygotowanie regulacji w zakresie obiegu i ochrony informacji poufnych, okreséw
zamknietych i notyfikacji o transakcjach, modyfikacja regulacji na potrzeby MAR;

e szkolenia i warsztaty: obowigzki informacyjne dzi$ i pod MAR,;

e wsparcie 0séb zarzadzajacych i nadzorujgcych spétki w dochowywaniu obowigzkdw i zakazéw;

e pozostate: przygotowanie spotek debiutujacych, wsparcie relacji inwestorskich, wprowadzanie zasad fadu
korporacyjnego.

Il Inwestycje typu private equity/venture capital.
e inwestycje w akcje/udziaty lub inne papiery warto$ciowe spdtek nie notowanych w zorganizowanym systemie
obrotu
e wsparcie kapitatowe i merytoryczne spétek we wczesnych stadiach rozwoju przedsiebiorstw (start-up)
e inwestycje Srednioterminowe w szczegdlnosci w branze nowych technologii

SEG MAR Partner

B SEG | & SEG

ISR MAR
[|PARTMER | PARTNER §
e \ /

o,

IPO Doradztwo Kapitatowe posiada status ,SEG MAR Partner” nadany przez Stowarzyszenie Emitentédw Gietdowych,
tj. prestizowg organizacje dbajacg o rozwdj polskiego rynku kapitatowego oraz reprezentujgcg interesy spotek
notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie. SEG MAR Partner to status, ktory zostat przyznany
grupie staranie wyselekcjonowanych podmiotéw, s$wiadczacych profesjonalne ustugi na rzecz emitentéw
notowanych na rynku regulowanym i w alternatywnym systemie obrotu. Do tej grupy kwalifikowane sg m.in.
renomowane kancelarie prawne, biura biegtych rewidentéw oraz inne podmioty, ktére od wielu lat dziatajg na rynku
kapitalowym w charakterze doradcéw. IPO Doradztwo Kapitatowe posiada réwniez tytut SEG ISR Partner, ktory
uprawnia do przedktadania do Komitetu Certyfikacyjnego powotanego przy Fundacji Standardéw Raportowania,
przygotowanej dla spotki polityki raportowania.
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IPO Doradztwo Kapitatowe w dotychczasowe]j swojej dziatalnosci swiadczy bgdz swiadczyto ustugi dla kilkudziesieciu
spotek z rynku regulowanego oraz Alternatywnego Systemu Obrotu (,,ASO”), w tym spétek z takich branzy jak
energetyka, informatyka, biotechnologia, telekomunikacja, logistyka, budownictwo, motoryzacja. Klientami Emitenta
sg zaréwno duze spoétki np. z indeksu WIG20, jak tez spoétki mate i srednie.

1.2  Kapitat zakladowy

Na dzien 1 stycznia 2016 r. kapitat zaktadowy Spétki wynosit 532.000 zt i dzielit sie na 5.320.000 akcji o wartosci
nominalnej 0,10 zt kazda, z ktérych przystugiwato prawo do 5.320.000 gtoséw na walnym zgromadzeniu Spétki, w
tym:

1.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A,

100.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B,

100.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C,

30.000 akcji imiennych nieuprzywilejowanych serii D,

100.000 akcji zwyktych na okaziciela serii E,

3.990.000 akcji zwyktych na okaziciela serii G.

W dniu 31 marca 2016 r. Sgd Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego dokonat rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki w wyniku emisji akc;ji serii H, ktéra
przeprowadzona zostata w 2015 r. w ramach kapitatu docelowego z wytgczeniem prawa poboru. W drodze
subskrypcji prywatnej, okreslonej w art. 431 § 2 pkt 1) Kodeksu spétek handlowych objetych zostato wdwczas
183.370 akcji serii H o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda. Cena emisyjna akcji serii H wynosita 0,60 zt. Wszystkie akcje
serii H zostaty optacone w catosci gotdwka.

Na dzien 31 grudnia 2016 r. oraz na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania kapitat zaktadowy IPO Doradztwo
Kapitatowe wynosi 550.337 zt i dzieli sie na 5.503.370 akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda, z ktorych przystuguje
prawo do 5.503.370 gtoséw na walnym zgromadzeniu Spétki. Struktura kapitatu zaktadowego Emitenta przedstawia
sie nastepujaco:

e 1.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A,

e 100.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B,

e 100.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C,

e 30.000 akcji imiennych nieuprzywilejowanych serii D,

e 100.000 akcji zwyktych na okaziciela serii E,

e 3.990.000 akcji zwyktych na okaziciela serii G,

e 183.370 akcji zwyktych na okaziciela serii H.

Wszystkie akcje majg warto$é nominalng 0,10 zt kazda.

Dodatkowe informacje dotyczgce kapitatu zaktadowego

W dniu 9 wrzesnia 2016 r. Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xll Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego postanowit o oddaleniu wniosku w zakresie zmiany wartos$ci nominalnej warunkowego
podwyzszenia kapitatu zakladowego wynikajacej z uchwaty Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 30
czerwca 2015 r. w sprawie warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki poprzez emisje akcji serii F.
Whiosek zostat oddalony ze wzgledu uptyw terminu na zgtoszenie uchwaty do sadu rejestrowego.

W dniu 12 wrzesnia 2016 r. Sgd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xll Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego dokonat rejestracji zmian w Statucie Spétki uchwalonych w dniu 29 czerwca 2016 r. przez
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki. Zgodnie z uchwaty Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Zarzad Spoéfki zostat
upowazniony do dokonania jednego lub kilku podwyzszen kapitatu zaktadowego Spétki o kwote nie wiekszg niz 400
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tys. zt poprzez emisje akcji zwyktych na okaziciela jednej lub kilku nowych serii w ramach kapitatu docelowego.
Upowaznienie zostato udzielone na okres do dnia 29 czerwca 2019 r. Akcje wydawane w ramach kapitatu
docelowego mogg by¢ obejmowane w zamian za wktady pieniezne. Cena emisyjna akcji zostanie ustalona przez
Zarzad za zgoda Rady Nadzorczej. Zarzad jest upowazniony do wyfaczenia prawa poboru dotychczasowych
akcjonariuszy, przy czym uchwata Zarzadu w tej sprawie wymaga zgody Rady Nadzorczej. Zarzad jest upowazniony do
emitowania warrantow subskrypcyjnych imiennych lub na okaziciela uprawniajgcych ich posiadacza do zapisu na
akcje w ramach kapitatu docelowego z wytgczeniem prawa poboru (warranty subskrypcyjne).

1.3  Akcje i akcjonariat

Na dzied 31 grudnia 2016 r. oraz na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania struktura akcjonariatu IPO
Doradztwo Kapitatowe przedstawia sie nastepujaco:

Udziat w kapitale zaktadowym/

Liczba akcji/Liczba gtosow
z jifLiczba g Udziat w gtosach na Wz

Jarostaw Ostrowski 1548 171 28,13%
INC SA 1 064 000 19,33%
Edmund Kozak 774 086 14,07%
tukasz Piasecki 774 086 14,07%
Akcjonariusze mniejszosciowi 1343 027 24,40%
Razem 5 503 370 100,00%

Poza cztonkami Zarzadu wskazanymi w tabeli powyzej, zgodnie z wiedzg Emitenta osoby zarzadzajace i nadzorujgce
nie posiadajg akcji IPO Doradztwo Kapitatowe.

W dniu 18 pazdziernika 2016 r. Zarzad Gietdy Papieréw WartosSciowych w Warszawie S.A. postanowit wprowadzi¢ do
alternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect 183.370 akcji zwyktych na okaziciela serii H, a w dniu 24
pazdziernika 2016 r. wyznaczyt dzien 27 pazdziernika 2016 r. jako dzien ich pierwszego notowania w alternatywnym
systemie obrotu.

Obecnie w ASO NewConnect notowanych jest 5.473.370 akcji zwyktych na okaziciela IPO Doradztwo Kapitatowe, w
tym:

- 1.000.000 akgji serii A,

- 100.000 akgji serii B,

- 100.000 akgji serii C,

- 100.000 akgji serii E,

- 3.990.000 akgji serii G,

- 183.370 akgji serii H.

Dodatkowe informacje dotyczgce struktury akcjonariatu Spétki

W dniu 16 listopada 2015 r., w celu ograniczenia potencjalnego ryzyka inwestycyjnego dla nabywcéw akcji w ramach
trwajgcej wowczas emisji akcji serii H polegajgcego na zwiekszonej podazy na rynku wtérnym akcji nabytych przy
nizszych poziomach cenowych, wszyscy Cztonkowie Zarzadu Emitenta ztozyli w Spétce oswiadczenia lock-up, w
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ktorych zobowigzali sie do niezbywania do dnia 30 listopada 2016 r. posiadanych przez siebie akcji Spofki.
Zobowigzania lock-up dotyczyty rdwniez akcji Spotki nabywanych badZz obejmowanych przez Cztonkéw Zarzadu od
dnia ztozenia oswiadczenia do dnia 30 listopada 2016 r.

W kwietniu 2016 r. dokonane zostato przeksiegowanie akcji w ramach realizacji umdéw z dnia 15 lipca 2015 r. zakupu
akcji od INC S.A., zgodnie z ktdrg cztonkowie Zarzadu Spétki — Jarostaw Ostrowski, Edmund Kozak i tukasz Piasecki
nabyli od INC S.A. odpowiednio 1.060.828, 655.086 i 760.586 akcji Spotki po cenie 0,2019 za akcje. Przeniesienie akgji
nastgpito poza obrotem zorganizowanym. W celu zabezpieczenia wierzytelnosci wynikajgcych z ww. uméw, kupujacy
ustanowili na rzecz sprzedajacego zabezpieczenia w postaci oswiadczen w formie aktu notarialnego o poddaniu sie
egzekucji w trybie art. 777 §1 pkt 4) Kodeksu Postepowania Cywilnego oraz ustanowig zastawy rejestrowe na akcjach
Spoétki bedacych przedmiotem umodw nabycia do najwyzszej sumy zabezpieczenia wynoszgce] facznie 500.000 zt.
Akcje zostang optacone srodkami witasnymi nabywcdw oraz w mniejszej czesci srodkami pochodzacymi z uméw
pozyczek udzielonych przez Emitenta. Zaptata za akcje nastgpi w ratach, w terminie do 2 lat od dnia zapisania akcji na
rachunkach papieréw wartosciowych kupujacych. W wyniku realizacji umow:

— stan posiadania akcji przez INC S.A. zmniejszyt sie z 3.540.500 akgji tj. 64,33% udziatu w kapitale zaktadowym
i ogdlnej liczbie gtoséw do 1.064.000 akcji tj. 19,33% udziatu w kapitale zaktadowym i ogdlnej liczbie gtosow,

— stan posiadania akcji przez Pana Jarostawa Ostrowskiego zwiekszyt sie z 487.343 akcji tj. 8,86% udziatu w
kapitale zaktadowym i ogdlnej liczbie gtoséw do 1.548.171 akgji tj. 28,13% udziatu w kapitale zaktadowym i
ogolnej liczbie gtosow,

— stan posiadania akcji przez Pana Edmunda Kozaka zwiekszyt sie z 119.000 akcji tj. 2,16% udziatu w kapitale
zaktadowym i ogdlnej liczbie gtoséw do 774.086 akcji tj. 14,07% udziatu w kapitale zaktadowym i ogdlnej
liczbie gtoséw,

— stan posiadania akcji przez Pana tukasza Piaseckiego zwiekszyt sie z 13.500 akgji tj. 0,24% udziatu w kapitale
zaktadowym i ogdlnej liczbie gtoséw do 774.086 akcji tj. 14,07% udziatu w kapitale zaktadowym i ogdlnej
liczbie gtoséw.

1.4  Akcje wiasne

Na dzien 31 grudnia 2016 r. i na dzien zatwierdzenia niniejszego Sprawozdania Spdtka nie posiadata akcji wtasnych.
W roku obrotowym 2016 Spétka nie nabywata oraz nie zbywata akcji wtasnych.

2 Sytuacja finansowa

2.1  Wybrane dane finansowe

. 1.01.-31.12.2015 1.01.-31.12.2015 1.01.-31.12.2016 1.01.-31.12.2016

Wybrane dane finansowe
(zt) (euro) (zt) (euro)

Przychody netto ze 1808 391,04 43213321 1801 852,10 411 786,02
sprzedazy
Koszty d.ZIa’faanSCI 1612 378,27 385 293,99 1943 531,66 421 311,26
operacyjnej
Zysk (strata) ze sprzedazy 196 012,77 46 839,22 -141 679,56 -32 378,72
Zysk(stratajna 225 362,23 53 852,57 -156 499,48 -35 765,59
dziatalnosci operacyjnej
Zysk (strata) netto 150 559,21 35977,64 -269 554,06 -61 602,50
Aktywa trwate 734 482,88 172 353,13 1004 046,57 226 954,47
Aktywa obrotowe 1626 485,24 381 669,66 1306 176,73 295 247,90
Aktywa razem 2 360 968,12 554 022,79 2310223,30 522 202,37
Kapitat wtasny 2187 720,17 513 368,57 1918 166,11 433 581,85
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Kapitat zapasowy 1305 160,96 306 267,97 1437 383,17 324 905,78
Zobowiazania i rezerwy na 173 247,95 40 654,22 392 057,19 88 620,52
zobowigzania

Zobowiazania 0,00 0,00 170 621,06 38 567,15
dtugoterminowe

Zobowigzania 146 800,61 34448,11 144 482,42 32 658,77
krotkoterminowe

Kursy przyjete do przeliczenia danych finansowych na euro:

Poszczegdlne pozycje bilansu zostaty przeliczone na euro wedtug ogtoszonego przez Narodowy Bank Polski kursu
sredniego obowigzujgcego na ostatni dzief okresu sprawozdawczego.

Poszczegdlne pozycje rachunku zyskdéw i strat zostaty przeliczone na euro wedtug kursu stanowigcego srednig
arytmetyczng ogtoszonych przez Narodowy Bank Polski srednich kurséw obowigzujgcych na ostatni dzien kazdego
miesigca w danym okresie sprawozdawczym.

1.01.-31.12.2016 1.01.-31.12.2015
Kurs na ostatni dzier okresu 1 euro =4,4240 zt 1 euro=4,2615 zt
Sredni kurs okresu 1leuro=4,3757 zt 1euro=4,1848 zt

2.2  Zasady sporzadzenia rocznego sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o
rachunkowosci (teks jednolity Dz.U. 2016 poz. 1047) [,,Ustawa o rachunkowosci”], Rozporzgdzenie Ministra Finansow
z dnia 12 grudnia 2001 r. w sprawie szczegétowych zasad uznawania, metod wyceny, zakresu ujawniania i sposobu
prezentacji instrumentéw finansowych (Dz. U. z 2001 roku Nr 149, poz.1674 z pdzn. zm.) oraz KSR 4 ,Trwata utrata
wartosci”.

Sprawozdanie finansowe obejmuje okres 12 miesiecy zakoriczony 31 grudnia 2016 r. oraz zawiera dane
porownawcze za okres 12 miesiecy zakoriczony 31 grudnia 2015 r.

Sprawozdanie zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez Spotke. Zarzad
Spoétki nie stwierdza na dzien podpisania sprawozdania finansowego istnienia faktow i okolicznosci, ktére
wskazywatyby na zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji dziatalnosci przez Spétke w okresie 12 miesiecy po dniu
bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badZ istotnego ograniczenia przez nig
dotychczasowej dziatalnosci.

W okresie sprawozdawczym, za ktdry sporzadzono sprawozdanie finansowe, Spoétka nie potaczyta sie z zadng inng
jednostkg gospodarcza. Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z zasadg kosztu historycznego z
wyjatkiem instrumentéw finansowych wycenianych w wartosci godziwe;j.

2.3  Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

W roku obrotowym 2016 wyniki finansowe Spoétki uleglty pogorszeniu wzgledem roku 2015, co spowodowane byto
spadkiem przychoddw ze sprzedazy w obszarze doradztwa przy wprowadzaniu papieréw wartosciowych do obrotu
zorganizowanego.

W wyniku dazenia Spoétki do optymalizacji przychodowo-kosztowej funkcjonowania, przy mniejszej ilosci
przeprowadzonych ustug w zakresie doradztwa przy ofertach papieréw wartosciowych przychody netto ze sprzedazy
Spoétki w 2016 r. pozostaty na tym samym poziomie wzgledem roku 2015, na co wptyw miat istotny wzrost
przychodéw z ustug $wiadczonych w zakresie doradztwa w obowigzkach informacyjnych spétek. Pozwolito to
ograniczy¢ strate ze sprzedazy na poziomie 141,68 tys. zt za 2016 r. pomimo wzrostu kosztéw wynikajacych z

KAPITALOWE WWW.ipo.com.pl

)
l DORADZTWO IPO DORADZTWO KAPITALOWE S.A.
inwestorzy@ipo.com.pl



dostosowywania mozliwosci Spétki do realizowania ustug w zakresie doradztwa w obszarze obowigzkéw
informacyjnych na znacznie wiekszg skale wzgledem roku 2015.

Mimo znaczgcego wzrostu przychoddw ze sprzedazy w obszarze doradztwa w zakresie obowigzkéw informacyjnych,
w 2016 r. Spétka osiggneta wynik z dziatalnosci operacyjnej na poziomie -156,5 tys. zt w poréwnaniu do wyniku na
poziomie 225,4 tys. zt w 2015 .

Spoétka wykazata w 2016 r. strate netto w wysokosci 269,55 tys. zf, co jest wynikiem gorszym w poréwnaniu do
poprzedniego roku. Poza czynnikami, o ktérych mowa powyzej, wynik netto Spétki za 2016 r. pogorszyt sie rdwniez w
zwigzku z negatywng wyceng portfela papieréw wartosciowych (aktualizacja wartosci posiadanych aktywoéw
finansowych o 114,92 tys. zt z uwagi na aktualng wycene rynkowa posiadanych instrumentéw finansowych).

W roku 2016 r. suma bilansowa Spétki nie ulegta istotnym zmianom w stosunku do roku poprzedniego. Kapitaty
wiasne Spotki ulegty w roku 2016 r. zmniejszeniu w zwigzku z wygenerowang stratg wykazujac spadek o 12,3%.
Spétka dbata o bezpieczeristwo swojego finasowania utrzymujgc w 2016 r. poziom kapitatéw obcych w stosunku do
kapitatow wtasnych na odpowiednim poziomie (udziat kapitatéw witasnych w pasywach Emitenta wynidst 83%). Na
dzien 31 grudnia 2016 r. Spdtka, w zwigzku z zawarciem umodw leasingowych, posiadata zobowigzania
dtugoterminowe, natomiast zobowigzania krétkoterminowe pozostawaty na podobnym poziomie w porédwnaniu z
rokiem 2015. Wskaznik zadtuzenia Spétki na dzien 31 grudnia 2016 r. wynidst 16,9%. Spotka na koniec 2016 .
charakteryzowata sie wysokim poziomem srodkéw pienieznych i pomimo spadku srodkéw pienieznych w stosunku
do ubiegtego roku obrotowego trwale utrzymywata wysoky ptynnosé. Wskaznik ptynnosci gotdwkowej spadt
nieznacznie do poziomu 2,96 na koniec 2016 r. przy wartosci tego wskaznika na poziomie 3,59 na koniec 2015 r.,
ktory to poziom zapewnia bezpieczenstwo regulowania zobowigzan biezgcych Spoéfki.

Ponizej Emitent przedstawia podstawowe wskazniki finansowe:

Wskaznik 1.01.-31.12.2016 | 1.01.-31.12.2015 Objasnienia

Rentowno$é netto -14,96% 8,33% (wynik finansowy netto / przychody netto ze sprzedazy) x 100%
Rentownos¢ kapitatéw 14,05% 6,88% (wynik finansowy netto / kapitat wtasny) x 100%
wiasnych

Wskaznik ptynnosci 596 359 srodki pieniezne / zobowigzania krétkoterminowe
gotéwkowej ! !

:Zzl;j;::;aogolnego 16,97% 734% (zobowigzania i rezerwy ogétem/suma pasywow ogdétem) x 100%

Wskazniki rentownosci Spétki za 2016 r. ulegly pogorszeniu w stosunku do roku poprzedniego w zwigzku z
wygenerowaniem straty, nie wptyneto to jednak istotnie na warto$¢ wskaznika ptynnosci gotéwkowej, ktdra
pozostata na bardzo wysokim poziomie.

Przyszta sytuacja finansowa Emitenta jest uzalezniona od sytuacji ekonomicznej w Polsce i na $wiecie. Podstawowa
dziatalno$¢ Emitenta zwigzana jest scisle z sytuacjg panujaca na polskim rynku kapitatowym, a w szczegélnosci rynku
gietdowym. Klientami Emitenta sg gtdwnie spdtki, ktérych papiery wartosciowe sg notowane na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie, badz spétki rozwazajgce wprowadzenie swoich papieréw wartosciowych do obrotu
zorganizowanego. Mozliwos¢ pozyskiwania nowych klientdw, tj. spétek decydujgcych sie na pozyskanie finansowania
o charakterze udziatowym lub dtuznym w obrocie zorganizowanym, jest $cisle uzalezniona od dobrej koniunktury na
rynku kapitatowym. Koniunktura na rynku kapitatowym wptywa bezposrednio na popyt na ustugi oferowane przez
Spétke, jak i mozliwe do wynegocjowania ceny oferowanych ustug. Utrzymanie dotychczasowych klientéw wigze sie
Scisle z ich sytuacjg ekonomiczno-finansowg powigzang z sytuacja makroekonomiczng. W przypadku koniecznosci
redukcji kosztdw obszar szeroko rozumianych ustug zewnetrznych jest w wiekszosci przypadkéw brany pod uwage w
pierwszej kolejnosci. Przyszta sytuacja finansowa Emitenta jest réwniez uzalezniona od intensywnosci zmian
prawnych dokonywanych w obszarze swiadczonych przez Spdtke ustug doradczych. W 2016 roku zmiany prawne
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wplynety na zwiekszenie liczby Klientéw Spoétki, przy czym w przysztosci mozna spodziewac sie stabilizacji w tym
obszarze, co przy braku poprawy sytuacji na rynku ofert pierwotnych, majgcej bezposredni wptyw na drugi obszar
dziatalnosci Spotki, moze skutkowac zmniejszeniem przychoddw ze sprzedazy.

Ponadto zgodnie ze strategig rozwoju czes$¢ dziatalnosci Emitenta skupiona jest na inwestycjach w podmioty
znajdujgce sie we wstepnym stadium rozwoju w konsekwencji sytuacja finansowa Spétki w pewnym stopniu
uzalezniona bedzie od sytuacji finansowej spétek portfelowych oraz rynkowej wyceny instrumentéw finansowych.

2.4  Realizacja prognoz
Spétka nie publikowata prognoz wynikéw finansowych na rok 2016.

2.5 Instrumenty finansowe

Efektywne zarzadzanie finansowe musi uwzgledniac zaréwno ryzyko, jak i wyniki finansowe. Ryzyko finansowe wigze
sie z nieoczekiwanymi zmianami przeptywdw pienieznych, ktére wynikajg z aktywnosci na rynkach finansowych lub
dziatalnosci operacyjnej.

W IPO Doradztwo Kapitatowe mozna zidentyfikowaé nastepujace obszary wystepowania ryzyka:

e ryzyko zmiany cen — ryzyko zmiany cen odnosi sie w IPO Doradztwo Kapitatowe przede wszystkim do
mozliwosci wystgpienia obnizenia sredniej rynkowej wartosci w kategorii ustug Swiadczonych przez IPO
Doradztwo Kapitatowe. Spadek $redniej wartosci rynkowej cen ustug moze spowodowac spadek przychoddéw
Spoétki. W tym zakresie Spétka zabezpiecza sie m.in. poprzez dywersyfikacje dziatalnosci, w szczegdlnosci
poprzez rozwéj pakietu swiadczonych ustug i dziatalnosci inwestycyjnej. W tym ostatnim aspekcie zwrécic¢
jednak nalezy uwage, iz wartos¢ posiadanych aktywdéw inwestycyjnych uzalezniona jest od wyceny rynkowej i
moze podlega¢ zmianom. Jednoczesnie IPO Doradztwo Kapitatowe nie jest uzaleznione od odbioru lub
nabycia odpowiednio ustug lub produktéw innych podmiotdéw, a zatem w tym zakresie nie jest narazone na
ryzyko ewentualnego wzrostu ich cen.

o ryzyko utraty ptynnosci finansowej — ryzyko utraty ptynnosci finansowej jest to ryzyko wystgpienia braku
mozliwosci sptaty przez Spdtke jej zobowigzan finansowych w momencie ich wymagalnosci. Polityka
zarzadzania ryzykiem utraty ptynnosci finansowej polega na zapewnieniu srodkéw finansowych niezbednych
do wywigzywania sie Spétki ze zobowigzan finansowych i inwestycyjnych przy wykorzystaniu srodkéw
wfasnych oraz innych najbardziej atrakcyjnych zrédet finansowania np. emisji papierdw wartosciowych.
Zarzadzanie ptynnoscig Spdtki koncentruje sie na szczegdétowej analizie sptywu naleznosci, biezgcym
monitoringu rachunkdw bankowych. Spétka podejmuje dziatania zmierzajgce do skrécenia okresu sptywu
naleznosci oraz jednoczesnego wydtuzenia okresu regulowania zobowigzan, a tym samym powstate nadwyzki
finansowe lokuje w aktywa obrotowe w formie lokat terminowych lub krétkoterminowe inwestycje
kapitatowe.

e ryzyko walutowe — IPO Doradztwo Kapitatowe nie jest narazone na ryzyko kursowe ze wzgledu na brak w
swoim portfelu transakcji w walutach obcych

o ryzyko zwigzane z koniunkturg na rynku gietdowym - dziatalno$¢ IPO Doradztwo Kapitatowe jest Scisle
zwigzana z koniunkturg na rynkach kapitatowych, w tym szczegdlnie na rynku gietdowym. Sytuacja na rynku
kapitatowym podlega wahaniom koniunkturalnym, w cyklu nastepujacych po sobie diugoterminowych faz
wzrostu (hossy) oraz faz spadku (bessy). Pogorszenie sie koniunktury na tym rynku moze spowodowac
obnizenie poziomu wyceny spétek portfelowych oraz wptyngé na pogorszenie sie sytuacji finansowej Spétki.
Ze wzgledu na coraz silniejsze globalne powigzania pomiedzy gospodarkami na sytuacje na krajowym rynku
kapitatowym wptywaja réwniez warunki makroekonomiczne wystepujgce w innych krajach.

e ryzyko stopy procentowej — narazenie Spotki na ryzyko rynkowe wywotane zmianami stép procentowych
dotyczy przede wszystkim inwestycji w obligacje, ktérych cena rynkowa jest uzalezniona m.in. od
zmieniajacych sie stop procentowych oraz posrednio wptywa na wycene posiadanego przez IPO Doradztwo
Kapitatowe portfela inwestycyjnego. Jednoczesnie wptyw ryzyka stopy procentowej na biezgcg dziatalnosé
Emitenta jest nieznaczny z uwagi na brak zadtuzenia oprocentowanego.
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Czesci ryzyk nie mozna unikngé¢, gdyz wptyw na to majg zmiany legislacyjne oraz zmiany tendencji
makroekonomicznych.

3 Opis dziatalnosci IPO Doradztwo Kapitatowe

3.1  Zakres ustug swiadczonych przez IPO Doradztwo Kapitatowe

Dziatalnos¢ Emitenta koncentruje sie w trzech obszarach:

- doradztwo przy ofertach i wprowadzaniu papieréow wartosciowych (akcje, obligacje) do obrotu zorganizowanego,
- doradztwo i szkolenia w zakresie obowigzkéw informacyjnych,

- dziatalnos¢ inwestycyjna.

3.1.1 Doradztwo przy wprowadzaniu papieréw wartosciowych do obrotu zorganizowanego

W ramach ustug zwigzanych z emisjg i ofertg oraz wprowadzaniem papieréw wartosciowych do zorganizowanego
obrotu prowadzonego jako rynek gtéwny GPW oraz rynek NewConnect lub Catalyst Spdtka swiadczy ustugi w
zakresie:

1) petnienie funkcji lidera doradcéw w procesie emisji i oferty oraz wprowadzenia papierow wartosciowych do
obrotu zorganizowanego;

2) doradztwa przy przeprowadzaniu emisji i oferty papieréow wartosciowych: akcji (z uwzglednieniem jednostkowych
praw poboru i praw do akcji), obligacji, warrantéw subskrypcyjnych;

3) przygotowywania/sporzgdzania/weryfikacji poprawnosci dokumentéw informacyjnych/prospektéw
emisyjnych/memorandéw informacyjnych wymaganych w zwigzku z emisjg lub wprowadzeniem papierow
wartosciowych do zorganizowanego obrotu;

4) doradztwa w procesie dopuszczania papieréw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym i wprowadzania
papierow wartosciowych do Alternatywnego Systemu Obrotu NewConnect oraz Catalyst, w tym w szczegdlnosci
przygotowywanie lub weryfikacja poprawnosci dokumentacji kierowanej do Gietdy Papieréow Wartosciowych;

5) doradztwa w procesie uzyskiwania statusu uczestnika w typie ,Emitent” w Krajowym Depozycie Papieréw
Wartosciowych  (,KDPW”) i rejestracji papierow wartosciowych w Depozycie, w tym w szczegdlnosci
przygotowywanie lub weryfikacja poprawnosci odpowiedniej dokumentacji kierowanej do Krajowego Depozytu
Papieréw Wartosciowych;

6) analiz i rekomendacji dotyczacych upubliczniania spotek, wyceny, strukturyzacji oferty, doradztwa w zakresie
zasad ustalania ceny emisyjnej i okreslenia ostatecznej ceny emisyjnej, doradztwa i udziatu w dziataniach
marketingowych (pre-marketing, road show, itp.);

7) wsparcia w pozyskaniu kapitatu.

Spoétka posiada status Autoryzowanego Doradcy, ktéry umozliwia Swiadczenie ustug dla spdétek planujgcych
pozyskanie kapitatu, a nastepnie wprowadzenie akcji na rynek New Connect oraz obligacji na Catalyst (ASO).
Swiadczac ustugi Autoryzowanego Doradcy Spétka prowadzi kompleksowa obstuge polegajaca miedzy innymi na:

1) doradztwie w procesie przeksztatcenia emitenta w spétke akcyjng, w tym doradztwo przy przygotowywaniu
projektéw uchwat organdéw statutowych emitentéw zwigzanych z przeksztatceniem i przy przygotowaniu wnioskéw
dotyczacych rejestracji przeksztatcenia w Krajowym Rejestrze Sgdowym;

2) doradztwie przy przygotowywaniu projektéw uchwat organdéw statutowych emitenta zwigzanych z nowg emisja
akcji/obligacji oraz wprowadzeniem akcji/obligacji spotki do ASO, w tym doradztwo co do struktury oferty i ceny
emisyjnej papierdw wartosciowych;

3) pomocy w sprawnym i skutecznym przeprowadzeniu oferty papierow wartosciowych;

4) sporzadzeniu, zgodnie z wymogami okreslonymi w Regulaminach NewConnect oraz Catalyst stosownych
dokumentdéw informacyjnych, w zwigzku z ubieganiem sie o wprowadzenie akcji lub obligacji do obrotu w ASO;

5) badaniu, czy spetnione zostaty warunki wprowadzenia akcji emitenta do obrotu w ASO oraz ztozenia w tym
zakresie, po stwierdzeniu zaistnienia tej okolicznosci, stosownego oswiadczenia;
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6) przygotowaniu sktadanych przez emitenta do KDPW wnioskéw oraz innych dokumentéw zwigzanych z
uczestnictwem w Krajowym Depozycie i rejestracjg papieréw wartosciowych i biezgce wsparcie Emitenta w
postepowaniu przed KDPW;

7) przygotowaniu sktadanego przez emitenta wniosku o wprowadzenie papieréw wartosciowych do obrotu w ASO
sktadanego do GPW oraz biezgce wsparcie emitenta w postepowaniu przed GPW zwigzanym z wprowadzeniem
papierow wartosciowych do obrotu w ASO;

8) wspodtdziataniu z emitentem w zakresie wypetniania przez niego obowigzkéw informacyjnych okreslonych w
Regulaminie NewConnect oraz Catalyst — w tym przeprowadzenie odpowiedniego szkolenia z obowigzkéw
informacyjnych;

9) biezace doradzanie emitentowi w zakresie dotyczgcym funkcjonowania w ASO;

10) pomocy emitentowi w prawidtowej interpretacji zasad tadu korporacyjnego dla spétek notowanych na ASO

11) wsparcie w pozyskaniu kapitatu.

3.1.2 Ustugi zwigzane z wypetnianiem obowigzkéw informacyjnych przez spétki notowane na rynku
regulowanym

Ustugi doradcze zwigzane z wykonywaniem obowigzkéw informacyjnych przez spétki notowane na rynku
regulowanym obejmuja:

1) przygotowanie spétek z rynku regulowanego, a takze spoétek planujgcych debiut na rynku regulowanym do
wykonywania obowigzkéw informacyjnych zgodnie z nowymi regulacjami unijnymi (rozporzadzenie MAR), w tym
szkolenia, biezgce wsparcie i doradztwo przy przechodzeniu z dotychczasowej praktyki w nowy rezim prawny;

2) przygotowanie regulacji dotyczacych ochrony i obiegu informacji poufnych w spétce publicznej, okresow
zamknietych i notyfikacji, trybu sporzadzania oraz przekazywania do wiadomosci publicznej raportéw biezgcych i
okresowych oraz innych regulacji wewnetrznych spotek publicznych;

3) szkolenia oraz praktyczne warsztaty, obejmujace petny zakres szeroko rozumianych obowigzkéw informacyjnych,
adresowane zaréwno do oséb nadzorujgcych, zarzadzajacych tzw. wyzszego oraz sredniego szczebla, operatoréw
systemu ESPI i EBI, jak rowniez do pracownikéw zajmujgcych kluczowe stanowiska w spdtce publicznej majgcych
dostep do informacji poufnych oraz odpowiedzialnych bezposrednio w spétce i grupie kapitatowej za wykonywanie
obowigzkéw informacyjnych oraz relacje inwestorskie;

4) doradztwo prawne, ekonomiczne i finansowe w zakresie raportowania biezgcego i okresowego, zgodnosci
raportowania z obowigzujgcymi przepisami prawa, pomoc w identyfikacji oraz klasyfikacji potencjalnych zdarzen i
informacji o charakterze handlowo - gospodarczym oraz zdarzen korporacyjnych w spétce publicznej pod katem
wystgpienia zwigzanych z nimi obowigzkdw informacyjnych, monitoring periodycznych obowigzkéw informacyjnych
spotki, pomoc w ustalaniu wtasciwych wyktadni przepiséw prawnych stanowigcych podstawe wykonywania
obowigzkéw informacyjnych, aktualizacje informacji nt. zakresu i konsekwencji zmian w przepisach dotyczacych
obowigzkéw informacyjnych, w tym modyfikacji przyjetych w spéfce regulaminéw wewnetrznych.

IPO Doradztwo Kapitatowe prowadzi szkolenia i warsztaty z zakresu:

1) konsekwencji uzyskania statusu spotki publicznej oraz zasad wykonywania obowigzkéw informacyjnych;

2) regulacji prawnych okreslajgcych obowigzki informacyjne (dotychczasowych oraz nowych, tj. rozporzadzenie
Market Abuse Regulation);

3) praktycznych aspektéw wypetniania obowigzkéw informacyjnych spétki publicznej;

4) zasad notyfikacji i ograniczen w handlu papierami wartoSciowymi spétki;

5) organizacji i prowadzenia relacji inwestorskich;

6) zasad Corporate Governance dla spoéfki i akcjonariuszy;

7) sposobu organizacji rynku finansowego, a w szczegdlnosci rynku regulowanego i funkcjonowania spoétek
publicznych na tych rynkach;

8) praktycznych aspektdw przeprowadzania walnych zgromadzen spétek publicznych;

9) zadan oraz przestanek powotania i zasad funkcjonowania Komitetu Audytu.

Ponadto Spodtka oferuje dziatania w zakresie wspierania Relacji Inwestorskich dla spdtek notowanych na Gietdzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
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IPO Doradztwo Kapitatowe stuzy wsparciem w zakresie szeroko rozumianej komunikacji spoétek publicznych z rynkiem
finansowym i inwestorami, w szczegdlnosci w ramach:

1) obstugi korporacyjnej w zakresie funkcjonowania na rynku kapitatowym;

2) koordynacji i organizacji obstugi walnych zgromadzen;

3) zapewnienia aktywnych dziatan o charakterze Investor Relations;

4) opracowania, wdrozenia i aktualizowania internetowego serwisu relacji inwestorskich;

5) wsparcia w realizacji obowigzkéw wynikajgcych z przepiséw regulujgcych dobre praktyki spétek notowanych na
GPW;

6) koordynacji i organizacji periodycznych prezentacji wynikow finansowych przez Spétke (w formie konferencji).

SEG MAR Partner:

B SEG | B SEG

ISR | IMAR
“P-n ET.NER | P.n‘hRT.N ER
\ A 4

IPO Doradztwo Kapitatowe posiada status ,SEG MAR Partner” nadany przez Stowarzyszenie Emitentéw Gietdowych,
tj. prestizowg organizacje dbajacg o rozwdj polskiego rynku kapitatowego oraz reprezentujgcg interesy spotek
notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie. SEG MAR Partner to status, ktory zostat przyznany
grupie staranie wyselekcjonowanych podmiotdw, s$wiadczacych profesjonalne ustugi na rzecz emitentéw
notowanych na rynku regulowanym i w alternatywnym systemie obrotu. Do tej grupy kwalifikowane sg m.in.
renomowane kancelarie prawne, biura biegtych rewidentéw oraz inne podmioty, ktére od wielu lat dziatajg na rynku
kapitalowym w charakterze doradcéw. IPO Doradztwo Kapitatowe posiada réwniez tytut SEG ISR Partner, ktory
uprawnia do przedktadania do Komitetu Certyfikacyjnego powotanego przy Fundacji Standardéw Raportowania,
przygotowanej dla spotki polityki raportowania.

3.1.3 Dziatalnos$¢ inwestycyjna

Zgodnie ze strategig Spotki zaprezentowang ponizej, Emitent prowadzi dziatalno$é typu private equity/venture
capital. Private equity to inwestycje w udziaty lub papiery wartosciowe na niepublicznym rynku kapitatowym (zakup
udziatéw/akcji w spdtkach nie notowanych w zorganizowanym systemie obrotu). Celem tych inwestycji jest
osiggniecie dochodu poprzez diugoterminowe zyski z przyrostu wartosci kapitatu. Venture capital jest jedng z odmian
private equity. Sg to inwestycje dokonywane we wczesnych stadiach rozwoju przedsiebiorstw, stuzgce uruchomieniu
przedsiebiorstwa lub jego ekspansji, szczegdlnie w obszarze nowych technologii. Emitent nie wyklucza réwniez
inwestycji typu opportunity fund opartych o ponadprzecietnym ryzyku i odpowiednio wyzszej stopie zwrotu.
Dziatania typu private equity/venture capital realizowane s3 réwniez przez spotki zalezne od IPO Doradztwo
Kapitatowe.

3.2  Strategia rozwoju

Strategia Emitenta opiera sie na nastepujacych filarach:

3.2.1 Rozbudowa bazy klientéw

Nadrzednym celem strategicznym Spofki jest ciggte powiekszanie bazy klientdw oraz utrzymanie i wzmacnianie z nimi
relacji. Spétka wypracowata model wspétpracy, oferujgc maksymalnie szeroki zakres ustug dostosowany do potrzeb
danego odbiorcy podlegajacy ciggtej ewolucji w trakcie wspodtpracy, ktoéry zapewnia kontynuacje wspdtpracy w
sposdb ciggly oraz powoduje, iz jedynie znikoma cze$é klientdéw rezygnuje z wspétpracy po zakonczeniu jej
pierwszego etapu. Spétka kieruje sie indywidualnym podejsciem do kazdego klienta, w zaleznosci od branzy, kultury
korporacyjnej czy tez jego wielkosci.
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3.2.2 Wzmacnianie pozycji Spotki na rynku ustug doradczych w Polsce
Wzmocnienie pozycji rynkowej Spoétki odbywa sie na nastepujacych ptaszczyznach:
— alianse osobowe
Pracownicy IPO Doradztwo Kapitatowe zasiadajg w organach spoétek, ktére moga stanowié platforme do
poszerzania bazy klientéw Emitenta.
— dziatania marketingowe
Pracownicy Spotki aktywnie uczestniczg w konferencjach i szkoleniach organizowanych przez instytucje rynku
kapitatowego oraz innych wydarzeniach dotyczgcych rynku kapitatowego w Polsce. Pozyskiwanie kontaktéw
biznesowych wsrdd potencjalnych klientéw Spétki ma na celu propagowanie marki Spétki oraz podnoszenie
jej prestizu, wiarygodnosci i rozpoznawalnosci na rynku kapitatowym.
— organiczny rozwdj kompetencji zespotu
Cel ten Zarzad IPO Doradztwo Kapitatowe planuje osiggnac¢ zardéwno poszerzajagc kompetencje aktualnie
funkcjonujacego zespotu poprzez zapewnienie pracownikom i wspdtpracownikom specjalistycznych szkolen
podnoszgcych ich kwalifikacje, jak i podejmujgc wspdtprace z wyselekcjonowanymi osobami posiadajgcymi
duze doswiadczenie i specjalistyczng wiedze zwigzang z funkcjonowaniem rynku kapitatowego w Polsce.

3.2.3 Budowa portfela inwestycyjnego

Uzupetnienie dziatalnosci Spétki o portfel inwestycyjny jest naturalnym elementem rozwoju Spétki wykorzystujgcym
jej pozycje rynkowga oraz dostep do projektéw inwestycyjnych. Celem posrednim dziatalnosci inwestycyjnej jest
poszerzenie grona odbiorcow ustug Swiadczonych przez Spétke.

W kregu zainteresowania IPO Doradztwo Kapitatowe znajdujg sie zaréwno podmioty innowacyjne znajdujgce sie we
wczesnej fazie rozwoju zgtaszajgce zapotrzebowanie na kapitat, jak i przedsiebiorstwa funkcjonujace juz na rynku,
lecz nie posiadajace czytelnej wizji oraz wystarczajacych srodkéw na finansowanie rozwoju. Zgodnie ze strategia
rozwoju IPO Doradztwo Kapitatowe zamierza inwestowac srodki srednioterminowo - zatozony horyzont inwestycyjny
wynosi od kilku miesiecy do kilku lat. Na etapie poprzedzajgcym podjecie wspdtpracy IPO Doradztwo Kapitatowe
przeprowadza selekcje podmiotéw gtéwnie na podstawie ich standingu ekonomiczno-finansowego oraz potencjatu
rozwoju podmiotu.

Poza obszarem dziatalnosci inwestycyjnej wymienionym powyzej Spétka bierze pod uwage inwestycje w najbardziej
ptynne papiery wartosciowe notowane na rynku regulowanym.

3.3 Komentarz Zarzadu na temat czynnikdw i zdarzen, ktére mialy wptyw na osiggniete wyniki
finansowe w 2016 roku

Na wyniki osiggniete przez IPO Doradztwo Kapitatowe w roku obrotowym 2016 wptyw miata przede wszystkim
wartos$¢ portfela inwestycyjnego oraz liczba wspétpracujacych ze Spoétka klientéw.

Dziatalnos¢ Spofki jest scisle zwigzana z koniunkturg na rynku kapitatowym, w szczegdlnosci na rynku pierwotnym.
Potencjalnymi klientami Spdtki s3 bowiem spétki debiutujgce na rynku regulowanym, a takze na rynku NewConnect
oraz Catalyst. Klientami Emitenta sg réwniez spétki, ktdre przenoszg notowania swoich akcji z rynku NewConnect na
rynek regulowany. Obszar $wiadczonych ustug dla tego typu klientéw obejmuje sporzadzanie prospektdw emisyjnych
oraz szkolenia i wsparcie w wykonywaniu obowigzkéw informacyjnych w rozszerzonym zakresie. Wazng role w
dziatalnosci Spétki odgrywa wspodtpraca z domami maklerskimi, dla ktérych oferta Emitenta stanowi uzupetnienie
Swiadczonych przez nie ustug.

Przychody ze sprzedazy generowane byty przede wszystkim w zwigzku ze swiadczeniem przez Spotke ustug z zakresu
doradztwa w wykonywaniu obowigzkéw informacyjnych przez spétki publiczne. Ugruntowana baza klientéw Spoéfki
pozwolita osiggnaé¢ w tym zakresie stabilne przychody, a pozyskanie nowych klientéw pozwolito na ich zwiekszenie.
Dodatkowo Spdtka przeprowadzata dla klientéw, jak rdwniez innych spdtek publicznych i spdtek planujgcych debiut
na gietdzie szkolenia z zakresu obowigzkéw informacyjnych wynikajgcych z nowych regulacji unijnych. Objecie
regulacjami oraz wynikajgcymi z nich szerokimi obowigzkami informacyjnymi spdtek nie tylko z rynku regulowanego,
ale réwniez z rynku NewConnect i Catalyst poszerzyto rynek docelowy dla oferowanych przez Spétke ustug
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doradczych. Przyczynito sie to rowniez do wzrostu zainteresowania spétek szkoleniami z zakresu nowych obowigzkéw
informacyjnych oraz innymi ustugami majgcymi na celu przygotowanie spétek do wykonywania obowigzkéw zgodnie
Z nowym rezimem.

Rok 2016 w zakresie ustug dotyczgcych doradztwa w obszarze obowigzkéw informacyjnych spdtek publicznych
charakteryzowat sie wzrostem liczby klientéw wspétpracujacych na state ze Spodtka oraz realizacjg wielu projektéow o
jednorazowym charakterze, co tgcznie wptyneto na znaczacy wptyw przychoddéw ze sprzedazy w tym obszarze. Z
uwagi na rozwdj dziatalnosci Emitent powiekszyt grono swoich ekspertéow, co spowodowato adekwatny wzrost
kosztow prowadzonej w tym obszarze dziatalnosci, ale zapewnito mozliwo$é dalszego zwiekszania skali dziatalnosci
doradczej Spotki w przysztosci.

i

Jednoczesnie jednak w drugim obszarze prowadzonej przez Spétke dziatalnosci, tj. doradztwa przy wprowadzaniu
papierow wartos$ciowych do obrotu zorganizowanego, w 2016 r. nadal panowata niesprzyjajaca sytuacja rynkowa
przejawiajgca sie w ograniczonej liczbie debiutéw na rynku regulowanym, ktdre to debiuty stanowig naturalne Zrédto
potencjalnych klientéw. W zwigzku z powyzszym Emitent skoncentrowat swoje dziatania w obszarze zwigzanym z
doradztwem w zakresie emisji obligacji —w szczegdlnosci emisji obligacji w trybie publicznych ofert na podstawie art.
7 ust 9 ustawy o ofercie. Aktywna dziatalno$¢ na dynamicznie rosngcym rynku obligacji korporacyjnych, w
szczegolnosci w obszarze matych emisji obligacji (o wartosci do 2,5 mIn euro) miata istotny wptyw na wyniki
finansowe Emitenta za 2016 r. Emitent angazowat sie w projekty zwigzane z emisjg obligacji, petnigc funkcje
wiodgcego doradcy ds. emisji obligacji przeprowadzanych w trybie emisji publicznych jak i prywatnych. IPO
Doradztwo Kapitatowe stato sie liderem w zakresie doradztwa przy przeprowadzaniu publicznych emisji obligacji na
podstawie Memorandum Informacyjnego w zwigzku z art. 7 ust 9 ustawy o ofercie publicznej [...]. Od poczatku
obowigzywania regulacji umozliwiajgcej bezprospektowa oferte publiczng do 2,5 min euro Spétka dotychczas
wspierata emitentow, ktérzy pozyskali kapitat z emisji obligacji w tym trybie przy 23 ofertach. Klienci Spétki w ww.
trybie pozyskali tgcznie okoto 71 min zt.

Czynnikiem wptywajagcym na osiggniete wyniki finansowe w 2016 r. byta réwniez prowadzona dziatalnosé
inwestycyjna Spotki, gdzie na dzien 31 grudnia 2016 r. nastgpita aktualizacja wartosci aktywow finansowych z uwagi

na nizszg wycene gietdowg podmiotéw, ktdrych instrumenty finansowe Spotka posiadata w 2016 .

Na dzien 31 grudnia 2016 r. portfel inwestycyjny Emitenta obejmowat:

Rodzaj inwestycji Wartos¢

papiery wartosciowe notowane na rynku zorganizowanym 27 851,95
niepubliczne 699 200,00
Obligacje 18 000,00
Pozyczki 117 600,00
RAZEM 862 651,95

Zmiana wartosci portfela w poréwnaniu z poczgtkiem okresu sprawozdawczego wynika ze zmiany wyceny papieréw
wartosciowych notowanych rynku zorganizowanym, dokonywanych w ciggu 2016 r. transakcji zbycia i nabycia
papierdow wartosciowych oraz udziatdw spétek niepublicznych.
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3.4 Zdarzenia istotnie wptywajace na dziatalnos¢ IPO Doradztwo Kapitatowe w trakcie roku
obrotowego oraz po jego zakorniczeniu

3.4.1 Zdarzenia w trakcie roku obrotowego

W 2016 r. IPO Doradztwo Kapitatowe kontynuowato swiadczenie ustug w zakresie obowigzkéw informacyjnych dla
Klientéw, a takze prowadzito dziatania majgce na celu rozwdj i ustabilizowanie bazy Klientéw.

Dziatalnos¢ IPO Doradztwo Kapitatowe w 2016 r. skupiata sie na dynamicznym rozwoju obszaru zwigzanego ze
Swiadczeniem ustug w zakresie obowigzkéw informacyjnych dla dotychczasowych, jak tez nowych Klientéw.
Zauwazalny byt znaczacy wzrost zainteresowania ustugami $wiadczonymi przez Spdtke, w tym w szczegdlnosci
zwigzanymi z przygotowywaniem spoétek z rynku regulowanego do wykonywania obowigzkéw informacyjnych w
nowym rezimie prawnym, co miato swdj rezultat w zwiekszeniu w 2016 r. o ok. 45% r/r bazy Klientéw
wspotpracujgcych ze Spotka na state oraz w dodatkowo realizowanych projektach o charakterze jednorazowym.

Rozwdj dziatalnosci Spétki w obszarze doradztwa w zakresie obowigzkdw informacyjnych spowodowany byt w
gtéwnej mierze wejsciem w zycie od lipca 2016 r. rozporzadzenia unijnego Market Abuse Regulation (rozporzadzenie
MAR). Rozporzadzenie MAR zmienito dotychczas istniejgce standardy raportowania spoétek z rynku regulowanego
poprzez usuniecie katalogu zdarzert ekonomicznych podlegajgcych raportowaniu przez spétki z rynku regulowanego,
okreslonych w Rozporzgdzeniu Ministra Finansdw w sprawie informacji biezgcych i okresowych [...], a takze zmienito
m.in. zasady notyfikacji przez osoby zarzadzajace i nadzorujgce oraz zasady dotyczgce ograniczen w dokonywaniu
przez nie transakcji.

W zwigzku z wejsciem w zycie nowych regulacji, Spétka kontynuujgc wieloletnig dziatalnos¢ doradcza w obszarze
obowigzkéw informacyjnych zmodyfikowata swojg oferte dla spdtek z rynku regulowanego dostosowujac jg do
nowych regulacji i obecnych potrzeb spétek wynikajacych z koniecznosci ich wdrozenia i stosowania.

Oferujac kompleksowe przygotowanie Klienta do wypetniania obowigzkdw informacyjnych wedtug nowych regulaciji,
Spoétka przygotowywata w 2016 r. dla dotychczasowych i nowych Klientow regulacje wewnetrzne dotyczace
raportowania oraz zasad obiegu i ochrony informacji poufnych, a takze Indywidualne Standardy Raportowania, ktére
stanowi¢ majg wsparcie w prawidtowym wykonywaniu przez Klientéw ich obowigzkéw informacyjnych i ochronie
spotek przed potencjalnymi sankcjami finansowymi za ich naruszenie.

W ramach wspétpracy organizowane byly przez ekspertéw IPO Doradztwo Kapitatowe S.A. seminaria zaréwno dla
Zarzagdéw i Rad Nadzorczych Klientéw, jak i dla pracownikéw spotek. Szkolenia prowadzone przez Emitenta
obejmowaty w szczegdlnosci obszar nowych regulacji unijnych i wynikajgcych z nich obowigzkéw informacyjnych,
majacych zastosowanie juz nie tylko do spétek z rynku regulowanego, ale réwniez rynku NewConnect i Catalyst.
Ustugi w zakresie szkolen dotyczacych obowigzkéw informacyjnych spdtek na rynku regulowanym swiadczone sg
zaréwno dla Klientéw na state wspodtpracujacych z Emitentem, jak i dla Klientéw nie zwigzanych na state z
Emitentem.

W 2016 r. przedstawiciele IPO Doradztwo Kapitatowe aktywnie uczestniczyli jako prelegenci w wielu konferencjach i
szkoleniach organizowanych przez Stowarzyszenie Emitentow Gietdowych (SEG), zwigzanych z wejsciem w zycie
rozporzgdzenia MAR. Spodtka uzyskata status SEG MAR Partner, co stanowi wyraz uznania kompetencji ekspertow
Spotki nie tylko w oczach spétek gietdowych korzystajacych z ustug doradczych Spoéfki, ale réwniez instytucji rynku
kapitatowego. Emitent wspodtpracowat réwniez z Fundacjg Standardéw Raportowania uczestniczac w gronie
uznanych praktykéw rynku w procesie certyfikacji Indywidualnych Standardéw Raportowania przygotowywanych
przez spotki gietdowe.
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Spoétka prowadzita takie prace zwigzane z wprowadzeniem papieréw wartosciowych do ASO NewConnect oraz
Catalyst. Ponadto Emitent uczestniczyt jako doradca finansowy przy sporzadzeniu trzech prospektéw emisyjnych
zwigzanych z dopuszczeniem i wprowadzeniem papierdw wartosciowych do obrotu zorganizowanego GPW, w tym z
przeniesieniem papieréw wartosciowych z rynku alternatywnego NewConnect na rynek gtéwny GPW.

Emitent, petnigc role doradcy finansowego dla lidera branzy druku 3D — Zortrax S.A., brat udziat w pracach
zwigzanych z pozyskaniem inwestora prywatnego, ktory w zwigzku z zawartg umowg inwestycyjng objat w 2016 r.
500 000 akcji Zortrax S.A. o facznej wartosci 18 min zt.

W 2016 r. prowadzone byly réwniez wzmozone dziatania windykacyjne naleznosci przeterminowanych, ktére
podlegaty odpisom w okresach ubiegtych.

3.4.2 Osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju

IPO Doradztwo Kapitatowe jest spdtka swiadczacg ustugi doradcze i nie prowadzi dziatalnosci w obszarze badan i
rozwoju (R&D).

3.4.3 Informacje dotyczace srodowiska naturalnego

Dziatalnos¢ IPO Doradztwo Kapitatowe jest neutralna dla Srodowiska naturalnego.

3.4.4 Zdarzenia po zakonczeniu roku obrotowego

W okresie od dnia zakonczenia roku obrotowego 2016 do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania nie wystgpity
zdarzenia istotne dla dziatalnosci operacyjnej oraz sytuacji finansowej IPO Doradztwo Kapitatowe.

W dniu 24 lutego 2017 r. Spétka zawarta umowe o badanie i ocene jednostkowego oraz skonsolidowanego
sprawozdania finansowego IPO Doradztwo Kapitatowe S.A. za 2016 rok. Umowa zostata zawarta z Eureka Auditing
Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu al. Marcinkowskiego 22, wpisang do Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr
0000183841 oraz na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzong przez Krajowg
Izbe Biegtych Rewidentéw pod nr 137.

4 Perspektywy oraz czynniki ryzyka i zagrozen

4.1 Perspektywy rozwoju

Zarzad Emitenta podejmuje dziatania majgce na celu rozwdj i zwiekszanie wartosci Spoétki. W zwigzku z powyzszym
Spétka realizuje strategie rozwoju opisang szczegdétowo w pkt. 3.2 Strategia rozwoju.

W roku 2017 r. Spdétka zamierza przede wszystkim w dalszym stopniu doskonali¢ i pogtebia¢ dotychczasowe
kompetencje w zakresie doradztwa zwigzanego z obowigzkami informacyjnymi dla spétek publicznych oraz
wprowadzania papierow wartosciowych (akcje, obligacje) do obrotu na rynku regulowanym i ASO, a takie
uczestniczyta jako doradca przy oferta prywatnych i publicznych (o warto$ci do 2,5 min euro) papieréow
wartosciowych.. Spétka podobnie jak dotychczas bedzie Swiadczyta ustugi réowniez w obszarze petnienia funkcji
Autoryzowanego Doradcy na NewConnect oraz Catalyst.

Spoétka prowadzi aktywne dziatania na rynku obligacji korporacyjnych, w szczegdlnosci w obszarze matych emisji
obligacji (o wartosci do 2,5 mIn euro). W ocenie Spétki jest to rynek dynamicznie wzrastajacy i majacy jeszcze znaczny
potencjat do dalszego rozwoju. W 2013 r. przeprowadzona byta pierwsza tego typu emisja - pionierem w tym
obszarze zostat Emitent, ktdry jako pierwszy na zlecenie Klienta przeprowadzit procedure w ww. trybie. Na koniec
2014 r. liczba zrealizowanych ww. publicznych ofert obligacji wzrosta do tgcznie 15, z czego Emitent byt doradcg w 7
przypadkach. W 2015 r. Spdétka wspierata 10 emitentdéw, ktérzy przeprowadezili takie oferty publiczne obligacji, a w
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2016 r. 3 emitentéw. tacznie do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania Spétka wspierata emitentéw, ktérzy
pozyskali kapitat z emisji obligacji w trybie publicznej oferty o wartosci do 2,5 min euro, przy 23 ofertach.

W ocenie Emitenta czynnikiem mogacym mie¢ wptyw na rozwdj dziatalnosci Spétki w kolejnych okresach
sprawozdawczych bedzie nowelizacja przepisdw krajowych oraz kolejne pojawiajace sie interpretacje, wytyczne i
stanowiska urzedéw zwigzane z wdrazaniem do praktyki gospodarczej obowigzujgcego od lipca 2016 r.
rozporzgdzenia Market Abuse Regulation wprowadzajgcego przetomowe zmiany w zakresie obowigzkéw
informacyjnych spétek publicznych (zaréwno notowanych na rynku regulowanym jak i rynku alternatywnym).
Zakonczenie procesu dostosowywania do przepiséw unijnych, w tym wdrozenie i rozpoczecie mozliwosci stosowania
przez urzad nadzoru sankcji wynikajacych z rozporzadzenia MAR, jak rowniez pierwsze przypadki ich naktadania na
spotki mogg w perspektywie roku 2017 i lat kolejnych wptyngé pozytywnie na baze Klientéw Spétki i mozliwos¢
pozyskiwania nowych kontraktéw. W zwigzku z powyzszym Spétka w 2016 r. rozbudowata baze ekspertéw tworzac
podstawy fundamentalne do dalszego zwiekszania skali prowadzonej dziatalnosci i liczby obstugiwanych klientéw.

Rozporzadzenie MAR poza tym, iz wprowadzito wiele zmian w obowigzkach informacyjnych spétek z rynku
regulowanego to natozyto tez znacznie szersze niz dotychczas obowigzki informacyjne na spétki notowane na rynku
NewConnect i Catalyst. W zwigzku z powyzszym w ocenie Emitenta rynek docelowy ustug swiadczonych w zakresie
obowigzkéw informacyjnych rozszerzyt sie (oprocz spoétek z rynku regulowanego ustugi Swiadczone przez spotke sg w
petni adekwatne réwniez dla spétek notowanych w ASQ), co Spotka bedzie starata sie wykorzysta¢ do zwiekszenia
skali prowadzonej dziatalnosci. Brak doswiadczenia tych spoétek w wykonywaniu tak szerokich obowigzkéw
informacyjnych w $wietle sankcji administracyjnych i karnych, ktérych ostateczne wdrozenie bedzie miato miejsce w
2017 r., bedzie czestokro¢ wywotywat koniecznos¢ korzystania przez te spétki z ustug swiadczonych przez
profesjonalne i wyspecjalizowane podmioty takie jak Emitent. Emitent oferuje szkolenia z zakresu obowigzkéw
informacyjnych w swietle nowych regulacji prawnych oraz przygotowanie spétek zaréwno z rynku regulowanego jak i
rynku alternatywnego do nowych warunkéw funkcjonowania na rynku kapitalowym wraz z biezgcym wsparciem i
doradztwem.

W 2017 r. Emitent zamierza nadal aktywnie wspodtpracowaé ze Stowarzyszeniem Emitentéw Gietdowych wspierajac
merytorycznie Stowarzyszenie w szerzeniu wiedzy i Swiadomosci wsrdd spdétek publicznych na temat obowigzkdéw
informacyjnych. We wspétpracy z Fundacjg Standardédw Raportowania Spdtka stoi na strazy wypracowywania
prawidtowych praktyk rynkowych uczestniczagc w procesie certyfikacji Indywidualnych Standardéw Raportowania
przygotowywanych przez spotki gietdowe. Korzystajac z wiedzy i doswiadczenia swoich ekspertéw Spétka bedzie
nadal uczestniczy¢ w szkoleniach i konferencjach branzowych przyczyniajac sie w ten sposéb do rozwoju rynku
kapitalowego w Polsce i utwierdzajac jednoczesnie wizerunek wyspecjalizowanego w obszarze obowigzkéw
informacyjnych profesjonalnego podmiotu Swiadczgcego ustugi na najwyzszym poziomie.

Poprzez objecie w IV kwartale 2015 r. udziatéw w spétce IPO Inwestycje Sp. z 0.0. (poprzednia firma Carpatia Capital
Sp. z o.0., rejestracja zmiany firmy spétki oraz objecia udziatéw przez IPO Doradztwo Kapitatowe nastgpita 12
pazdziernika 2016 r.) Emitent rozpoczat reorganizacje struktury poprzez tworzenie grupy kapitatowej w celu
optymalizacji dziatalnosci operacyjnej w zakresie organizacji i kosztéw. Tworzenie grupy kapitatowej jest realizowane
nie tylko poprzez zaangazowanie kapitatowe w istniejgcych podmiotach, ale takze przez tworzenie nowych spétek
zaleznych.

W lipcu 2016 roku Spdtka utworzyta spdétke zalezng IPO 3D S.A. W pazdzierniku 2016 r. IPO 3D S.A. dokonata emisji
obligacji w celu wykupu akcji od inwestoréw Zortrax S.A. W grudniu 2016 r., realizujgc cel emisji obligacji, IPO 3D S.A.
zakupita 78.800 sztuk akcji Zortrax S.A. W najblizszym okresie IPO 3D S.A. nie bedzie dokonywato kolejnych
inwestycji.

Spétka w ramach realizacji swojej strategii rozwoju polegajacej m.in. na zawieraniu umow przewidujgcych
wspotprace ze spdétkami z branzy nowych technologii prowadzi nieustannie rozmowy z potencjalnymi klientami.
Spoétki zainteresowane wspdtpracg z IPO Doradztwo Kapitatowe, docelowo planujg przeprowadzenie ofert
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prywatnych badz publicznych i dopuszczenie/wprowadzenie papieréw wartosciowych do zorganizowanego systemu
obrotu. Wspétpraca ze spdtkami z branzy nowych technologii wpisuje sie w rozwéj jednego z segmentdw dziatalnosci
Spotki, tj. dziatalnosci inwestycyjnej, w ramach ktérej Spétka oferujgc wsparcie kapitatowe i merytoryczne spétek we
wczesnych stadiach rozwoju przedsiebiorstw (start-up) prowadzi inwestycje Srednioterminowe w szczegdlnosci w
branze nowych technologii. Aktualnie Emitent nawigzat wspétprace z kilkoma podmiotami z branzy druku 3D. W
ramach tej wspétpracy Emitent bedzie petnit role doradcy finansowego dla tych podmiotdéw, jak réwniez ma zamiar
zaangazowac sie w nie kapitatowo.

Zarzad IPO Doradztwo Kapitatowe uwaza, ze branza druku 3D jest jednym z najbardziej perspektywicznych
obszaréw, ktoéry w najblizszych latach bedzie dynamicznie sie rozwijat. Zgodnie z raportem przygotowanym przez
Deloitte (Deloitte. Raport: Rynek TMT — co przyniesie 2015 rok? TMT Predictions 2015, Warszawa, 03 luty 2015 r.) w
2015 r. sprzedanych zostato na swiecie ok. 220 tys. drukarek tréjwymiarowych o tgcznej wartosci 1,6 mld USD.
Prawie 90% drukarek 3D trafia obecnie do firm i korporacji, przy czym ta tendencja w najblizszych latach ma ulec
szybkiej zmianie i w 2017 r. 70% sprzedazy drukarek 3D ma przypas¢ na klientow indywidualnych. W ocenie firmy
doradczej Gartner (Gartner. Forecast: 3D Printers, Worldwide, 2015) specjalizujgcej sie w nowoczesnych
technologiach, w 2016 r. sprzedaz drukarek 3D na ogdélnoswiatowym rynku moze siegngé prawie pét miliona sztuk,
czyli dwukrotnie wiecej drukarek niz firma Gartner prognozowata w 2015 r., gdzie liczba ta wyniosta ponad 217 tys.
sztuk. Ponadto specjalisci oceniaja, ze liczba sprzedanych urzadzen ma sie podwaja¢ kazdego roku do roku 2019,
kiedy ma osiggng¢ 5,6 miliona sztuk oraz 6,7 miliona w 2020 r. (Gartner. Forecast: 3D Printers, Worldwide, 2016).

Zarzad IPO Doradztwo Kapitatowe pragnie jednak zwréci¢ uwage, iz duzy wptyw na pozyskanie nowych kontraktéw i
klientéw ma zaréwno koniunktura gietdowa oraz sytuacja ekonomiczna potencjalnych klientéw.

4.2 Czynniki ryzyka

4.2.1 Ryzyko makroekonomiczne

Sytuacja finansowa Emitenta jest uzalezniona od sytuacji ekonomicznej w Polsce i na Swiecie. Podstawowa
dziatalno$¢ Emitenta zwigzana jest $cisle z sytuacjg panujaca na polskim rynku kapitatowym, a w szczegdlnosci rynku
gietdowym. Klientami Emitenta sg spotki, ktorych papiery warto$ciowe sg notowane na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie, badz spétki rozwazajgce wprowadzenie swoich papieréw wartosciowych do obrotu
zorganizowanego na rynku regulowanym, rynku NewConnect lub Catalyst. Mozliwo$¢ pozyskiwania nowych klientéw,
tj. spotek decydujacych sie na pozyskanie finansowania o charakterze udziatowym lub dtuznym za posrednictwem
obrotu zorganizowanego, jest $cisle uzalezniona od dobrej koniunktury na rynku kapitatowym, ktéra decyduje o
mozliwosci pozyskania finansowania przez potencjalnych klientéw, a przez to o ich zainteresowaniu ustugami
oferowanymi przez Spotke. Koniunktura na rynku kapitatowym, zwtaszcza na rynku ofert pierwotnych, wptywa
bezposrednio zaréwno na popyt na ustugi oferowane przez Spétke, jak i mozliwe do wynegocjowania ceny
oferowanych ustug. W zakresie ustug doradczych zwigzanych z obowigzkami informacyjnymi spétek publicznych
utrzymanie dotychczasowych klientdw, wigze sie scisle z ich sytuacjg ekonomiczno-finansowg powigzang z sytuacja
makroekonomiczng. W przypadku koniecznosci redukcji kosztow dziatalnosci przez klientéw obszar szeroko
rozumianych ustug zewnetrznych jest w wiekszosci przypadkéw brany pod uwage w pierwszej kolejnosci.

Ponadto zgodnie ze strategig rozwoju Spotki czes¢ dziatalnosci Emitenta skupiona jest na inwestycjach w podmioty
zajmujgce sie nowymi technologiami, a takze innowacyjnymi rozwigzaniami, w zwigzku z czym sytuacja finansowa
Emitenta w pewnym stopniu uzalezniona jest rowniez od sytuacji finansowej spotek portfelowych oraz wyceny ich
wartosci przez rynek, ktdra to rowniez w duzej mierze zalezy od czynnikéw koniunkturalnych.

Z uwagi na powyzsze na wyniki finansowe generowane przez Emitenta, majg wptyw m.in. tempo wzrostu PKB,
poziom inflacji, stopa bezrobocia, polityka fiskalna pafstwa oraz dziatania podejmowane przez Rade Ministrow,
Narodowy Bank Polski czy Rade Polityki Pieniezne;.
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4.2.2 Ryzyko finansowe

Ryzyko finansowe wigze sie z nieoczekiwanymi zmianami przeptywéw pienieznych, ktére wynikajg z aktywnosci na
rynkach finansowych lub dziatalnosci operacyjnej. W IPO Doradztwo Kapitalowe mozna zidentyfikowac nastepujace
obszary wystepowania ryzyka: ryzyko zmiany cen, ryzyko utraty ptynnosci finansowej, ryzyko walutowe, ryzyko
zwigzane z koniunkturg na rynku gietdowym oraz ryzyko stopy procentowej. Szczegdtowe informacje o istocie ww.
ryzyk znajduja sie w punkcie 2.5 Instrumenty finansowe niniejszego sprawozdania.

4.2.3 Ryzyko konkurencji

Emitent prowadzi dziatalno$é¢ z zakresu doradztwa na polskim rynku kapitalowym. Rynek ten charakteryzuje sie
znaczng liczbg dziatajgcych na nim podmiotéow $wiadczacych ustugi zaréwno Scisle wyspecjalizowane (np.
przeksztatcenia i potgczenia spoétek, pozyskiwanie finansowania o charakterze udziatowym przy okreslonych
parametrach, dedykowane emisje papierow wartosciowych) dla okreslonego grona podmiotéw (np. duzych i wielkich
klientéw korporacyjnych bedacych spétkami gietdowymi), jak i oferujgcych szeroko rozumiane ustugi doradcze w
zakresie obrotu gospodarczego, ktére swiadczone mogg byc¢ na rzecz kazdego podmiotu gospodarczego niezaleznie
od wielkosci, branzy czy faktu wprowadzenia papieréw wartosciowych do obrotu zorganizowanego. Rynek ustug na
rzecz duzych i wielkich podmiotdéw, ktérych papiery wartosciowe sg dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym,
badZ ubiegajacych sie o takie dopuszczenie, jest praktycznie zdominowany przez duze podmioty, najczesciej bedace
filiami korporacji miedzynarodowych, zdolne tworzy¢ konsorcja do kompleksowej obstugi klientédw w ramach danego
projektu.

Rynek ustug doradczych dla matych i srednich przedsiebiorcdw jest silnie zdywersyfikowany i konkurencyjny.
Przewage konkurencyjng zapewnia na tym rynku jak najszerszy zakres oferowanych ustug, przynajmniej z zakresu
doradztwa prawnego i finansowego oraz mozliwos$¢ zapewnienia kompleksowej obstugi okreslonego projektu
(samodzielnie badz przez zapewnienie stworzenia odpowiedniego konsorcjum). Rynek ustug wyspecjalizowanych na
polskim rynku kapitatowym jest rynkiem niszowym o dosy¢ niestatym popycie, stad ustugi o tym charakterze sa
zwykle dla doradcow dziatalnoscig poboczng, uzupetniajgcg. Nalezy jednak podkresli¢, ze mozliwos¢ swiadczenia
ustug wyspecjalizowanych jest istotng przewaga konkurencyjna.

Dla utrzymania konkurencyjnosci Emitent swiadczy kompleksowe ustugi zwigzane z pozyskiwaniem finansowania o
charakterze udziatowym i dtuznym oraz wprowadzaniem papieréw wartosciowych (akcje, obligacje) matych i
$rednich spétek do zorganizowanego obrotu, w zaleznosci od wielkosci projektu — samodzielnie albo jako lider
konsorcjum. Ustugi Emitenta obejmujg réwniez doradztwo dla spétek juz wprowadzonych do obrotu w zakresie
wykonywania przez nie zwigzanych z tym wprowadzeniem obowigzkéw informacyjnych. Emitent $wiadczy takze
szerokg game ustug wyspecjalizowanych w zakresie dostosowanym do indywidualnych potrzeb klienta.

4.2.4 Ryzyko niestabilnosci otoczenia prawnego, w tym zmiany przepiséw podatkowych

Czeste zmiany przepiséw prawa i brak jednoznacznej interpretacji tych przepiséw oraz brak jednolitego i spdjnego
orzecznictwa mogg by¢ czynnikami majgcymi istotny wptyw na dziatalnos¢ Emitenta. Nieprecyzyjne sformutowania
niektérych przepiséw oraz réwnolegte funkcjonowanie rdinych interpretacji mogg miec istotny wptyw na
prowadzenie dziatalnosci gospodarczej przez Emitenta.

Ponadto nalezy podkresli¢, iz dostosowanie prawa polskiego do prawa unijnego w zwigzku z przystgpieniem Polski do
Unii Europejskiej nie zostato zakonczone. Kazdorazowa zmiana przepisow w tym zakresie moze bezposrednio lub
posrednio wywierac¢ skutki dla Emitenta przez co istnieje ryzyko istotnej zmiany jego pozycji w obszarze prowadzonej
dziatalnosci. Sytuacja taka znacznie utrudnia dtugookresowe planowanie dziatalnosci gospodarczej.

Ryzyko otoczenia prawnego zwigzane jest rdwniez ze zmianami regulacji prawnych na szczeblu unijnym. Zmiany w
zakresie regulacji prawnych okreslajgcych obowigzki informacyjne spétek publicznych (zaréwno notowanych na
rynku regulowanym jak i rynku alternatywnym), ktére weszty w zycie w lipcu 2016 r., mogg rodzi¢ ryzyka dla
dziatalnosci Emitenta. Z jednej strony Emitent jako spdtka notowana na rynku NewConnect objety zostat nowymi
obowigzkami regulacyjnymi wynikajacymi z rozporzadzenia Market Abuse Regulation (rozporzadzenie MAR), co
wigze sie z dodatkowym obcigzeniem finansowym i organizacyjnym dla Spétki. Majgc na uwadze nowosc¢ przepisow i
brak ich interpretacji moze to wigzaé sie rdwniez z ryzykiem sankcji finansowych dla Spétki, ktérych to jednak

21

KAPITALOWE WWW.ipo.com.pl

)
l DORADZTWO IPO DORADZTWO KAPITALOWE S.A.
inwestorzy@ipo.com.pl



prawdopodobienistwo wystgpienia biorgc pod uwage kompetencje Spotki w obszarze obowigzkéw informacyjnych
jest w ocenie Spoétki znikome.

Z drugiej strony ryzyko zwigzane z wejsciem w zycie rozporzadzenia MAR ma bezposredni wptyw na klientdw Spoétki
zwiekszajgc znacznie ryzyko prawne ich dziatalnosci, co moze pozytywnie wptyngé¢ na baze klientow Spotki w
obszarze doradztwa. Rozporzadzenie MAR poza tym, iz wprowadzito wiele zmian w obowigzkach informacyjnych
spotek z rynku regulowanego to przede wszystkim natozyto znacznie szersze niz dotychczas obowigzki informacyjne
na spotki notowane na rynku alternatywne. Zmiany w otoczeniu regulacyjnym mogg mie¢ wptyw na
dotychczasowych i potencjalnych klientdw, ze wzgledu na brak interpretacji nowych przepisédw, brak praktyki
rynkowej w ich stosowaniu przy jednoczesnie znacznie wyzszych sankcjach za nieprawidlowe wykonywanie
obowigzkéw informacyjnych. Sytuacja taka moze powodowac wzrost potrzeby korzystania z profesjonalnych
doradcéw takich jak Spétka, przy czym jednoczesnie zwieksza potencjalng odpowiedzialnos¢ odszkodowawczg Spotki
z tytutu Swiadczonego doradztwa. Zmiany w otoczeniu regulacyjnym moga bowiem miec¢ réowniez niekorzystny
wpltyw na dotychczasowych i potencjalnych klientéw Spétki, ze wzgledu na brak w wielu obszarach interpretacji
nowych przepiséw, brak praktyki rynkowej w ich stosowaniu przy jednoczesnie przewidzianych znacznie wyzszych
sankcjach za nieprawidtowe wykonywanie obowigzkéw informacyjnych.

Emitent stara sie minimalizowa¢ to ryzyko poprzez monitorowanie i analize przepisdw prawa, w tym prawa
podatkowego, a takie sposobu interpretacji przepiséw istotnych dla prowadzonej dziatalnosci. Co wiecej Emitent
dazy do dostosowania dziatalnosci do wymogdw nowych przepisdw z odpowiednim wyprzedzeniem czasowym.

4.2.5 Ryzyko zwigzane z niezrealizowaniem strategii

Nadrzednym celem strategicznym Spdtki jest ciggte powiekszanie bazy klientéw oraz utrzymanie relacji z nimi. Nie
mozna wykluczy¢, ze Emitent nie zdota poszerzy¢ bazy klientéw, a relacje z klientami dotychczasowymi zostang
pogorszone. Podobnie w odniesieniu do pozostatych elementéw strategii, tj. wzmacniania pozycji Spétki na rynku
ustug doradczych w Polsce oraz rozbudowy portfela inwestycyjnego — istnieje ryzyko, ze Emitent nie zdota ich
zrealizowad.

W celu ograniczenia ryzyka Zarzgd Emitenta zamierza wzmocnic¢ dziatania ofertowe i marketingowe w odniesieniu do
nowych klientédw, proponowaé¢ nowe ustugi poszerzajace oferte dla klientéw dotychczasowych oraz stale podnosié
jakos¢ oferowanych ustug. Spétka poszukuje réwniez nowych mozliwosci rozwoju i dziatalnosci reagujac na
obserwowane na rynku tendencje w zakresie potrzeb potencjalnych klientdw i mozliwosci ich zaspokajania. Ponadto
Spétka podejmuje biezgce dziatania zmierzajgce do identyfikacji atrakcyjnych spétek w celu wiaczenia ich do portfela
inwestycyjnego Emitenta.

4.2.6 Ryzyko utraty kluczowych pracownikéw i wspétpracownikow

Sukces dziatalnosci i renoma doradcy na rynku ustug doradczych na rynku kapitatowym opiera sie gtéwnie na wiedzy,
doswiadczeniu i wysokich kompetencjach osdb faktycznie swiadczacych w imieniu doradcy ustugi. Emitent zbudowat
zespot pracownikdw i wspdtpracownikdw spetniajacy powyzsze kryteria. Wskaza¢ nalezy, ze budowa sprawnie
dziatajgcego zespotu doradcodw jest procesem dtugotrwatym i ztozonym. Utrata osdb kluczowych nalezgcych do
zespotu Emitenta moze powaznie utrudni¢ prowadzenie dziaftalnosci oraz osigganie zatozonych przychodow i
wynikow.

Emitent dazy do redukcji omawianego ryzyka poprzez systematyczne poszukiwanie potencjalnych nowych
pracownikéw, jednoczesnie dbajac o state i systematyczne poszerzanie kompetencji swoich pracownikéw w drodze
szkolen oraz wymiany wiedzy i doswiadczenia miedzy pracownikami i wspétpracownikami.

4.2.7 Ryzyko konkurencji zwigzane z rozbudowg portfela inwestycyjnego

Emitent prowadzi dziatalno$¢ m.in. w obszarze inwestowania poprzez nabywanie udziatéw lub akcji w podmiotach
innowacyjnych znajdujgcych sie we wczesnej fazie rozwoju zgtaszajacych zapotrzebowanie na kapitat, jak i w
przedsiebiorstwach funkcjonujacych juz na rynku, lecz nie posiadajgcych czytelnej wizji oraz wystarczajacych srodkéw
na finansowanie rozwoju.
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Emitent angazuje sie w spétki portfelowe na etapie pre-IPO jako inwestor finansowy, co pozycjonuje go w branzy
funduszy typu venture capital/private equity. Rynek inwestycji typu VC/PE jest wysoce konkurencyjny. W
szczegblnosci dziata na nim wiele funduszy o znacznym potencjale finansowym, przewyziszajagcym potencjat
finansowy Emitenta. W wyniku duzej konkurencji mogg w przysztosci rosngé¢ wyceny podmiotéw stanowigcych
przedmiot inwestycji, a tym samym mogg spadad osiggane przez Inwestorow stopy zwrotu z inwestycji.

4.2.8 Ryzyko zwigzane ze strukturg akcjonariatu

Na dzien zatwierdzenia niniejszego Sprawozdania cztonkowie Zarzadu Jarostaw Ostrowski, Edmund Kozak i tukasz
Piasecki posiadajg tgcznie 56,27 % udziatu w kapitale i w ogdlnej liczbie gtoséw Spodtki, a INC S.A. posiada 19,33%
udziatu w kapitale i w gtosach Emitenta. Nie mozna wykluczy¢ sytuacji, w ktérej interesy gtdwnych akcjonariuszy
moga nie by¢ tozsame z interesami pozostatych akcjonariuszy, w tym akcjonariuszy mniejszosciowych. W opinii
Emitenta obowigzujace przepisy, w szczegdlnosci KSH i Ustawy o ofercie oraz Statut Emitenta nalezycie zabezpieczaja
prawa akcjonariuszy mniejszosciowych.

Istnieje réwniez ryzyko, ze gtéwni akcjonariusze mogg zdecydowac o zbyciu czesci lub wszystkich posiadanych akgji
Emitenta. W przypadku nagtej decyzji o sprzedazy znaczgcego pakietu akcji Emitenta za posrednictwem rynku, kurs
akcji Emitenta moze ulec obnizeniu, co moze skutkowaé poniesieniem strat przez pozostatych akcjonariuszy Spétki.

5 Oswiadczenie w sprawie tadu korporacyjnego

5.1 Wskazanie zbioru zasad tadu korporacyjnego przyjetego przez IPO Doradztwo Kapitatowe

W 2016 r. Spdtka stosowata zasady tadu korporacyjnego okreslone w zatgczniku do Uchwaty nr 293/2010 Zarzadu
Gietdy Papierdw Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 31 marca 2010 r. pt. ,,Dobre Praktyki Spdtek Notowanych
na NewConnect”.

Dokument, o ktérym mowa powyzej dostepny jest na stronie internetowej rynku NewConnect, w zaktadce
poswieconej dobrym praktykom (http://newconnect.pl/index.php?page=dobre_praktyki).

5.2  Odstgpienie od postanowien zbioru zasad tadu korporacyjnego przyjetego przez IPO Doradztwo
Kapitatowe

W roku obrotowym 2016 nastepujgce zasady tadu korporacyjnego nie byty w petni stosowane:

Zasada nr 1 - Spétka powinna prowadzi¢ przejrzystg i efektywng polityke informacyjng, zaréwno z wykorzystaniem
tradycyjnych metod, jak i z uzyciem nowoczesnych technologii, zapewniajgcych szybkos¢, bezpieczenstwo oraz
szeroki dostep do informacji. Spétka korzystajagc w jak najszerszym stopniu z tych metod, powinna zapewnic
odpowiednig komunikacje z inwestorami i analitykami, umozliwia¢ transmitowanie obrad walnego zgromadzenia z
wykorzystaniem sieci Internet, rejestrowac przebieg obrad i upubliczniaé go na stronie internetowe;.

Wyjasnienie:

Spoétka nie stosuje ww. zasady w zakresie transmisji obrad walnego zgromadzenia przez Internet, rejestracji
przebiegu obrad oraz upubliczniania zarejestrowanego przebiegu obrad. Wszystkie istotne informacje dotyczace
zwotania i przebiegu WZ s3 publikowane przez Emitenta raportami biezgcymi oraz umieszczane na jego stronie
internetowej zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa — zatem akcjonariusze nie biorgcy udziatu osobiscie w WZ
oraz inni zainteresowani inwestorzy majg mozliwo$é zapoznania sie ze sprawami poruszanymi na WZ. Spétka nie
planuje transmitowania obrad WZ z wykorzystaniem sieci Internet, jak rdwniez rejestrowania przebiegu tych obrad.
Powyzisze podyktowane jest wysokimi kosztami realizacji, ktore bytyby niewspdétmierne do uzyskanych z tego tytutu
korzysci, w szczegdlnosci wobec braku sygnatéw ze strony inwestoréw co do zapotrzebowania na stosowanie tego
typu rozwigzan.

Zasada nr 3.3 - Spdtka prowadzi korporacyjng strone internetowg i zamieszcza na niej opis rynku, na ktérym dziata
emitent, wraz z okresleniem pozycji emitenta na tym rynku.
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Wyjasnienie:

Spoétka nie stosuje ww. zasady w zakresie okre$lenia pozycji Emitenta na rynku, na ktérym dziata. Z uwagi na
specyfike dziatalnosci Emitenta oraz brak zrédet statystycznych dotyczgcych dziatalnosci Spétki w obszarze doradztwa
i szkolen wiarygodne oszacowanie jego pozycji na tym rynku nie jest mozliwe.

Zasada nr 3.16 - Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowg i zamieszcza na niej pytania akcjonariuszy
dotyczace spraw objetych porzgdkiem obrad, zadawane przed i w trakcie walnego zgromadzenia, wraz z
odpowiedziami na zadawane pytania.

Wyjasnienie:

W Spétce nie jest prowadzony szczegétowy zapis (pisemny, czy elektroniczny) przebiegu obrad WZ — zrodtem takich
informacji moze by¢ protokdt notarialny z obrad WZ, ale nie zawiera on wszystkich wypowiedzi, pytan i odpowiedszi,
ktore majg miejsce w toku obrad WZ. O umieszczeniu poszczegdlnych kwestii w protokotach WZ decyduje
Przewodniczacy WZ, kierujac sie przepisami prawa, wagg danej sprawy oraz uzasadnionymi zgdaniami akcjonariuszy.
Uczestnicy WZ, zgodnie z przepisami Kodeksu Spétek Handlowych oraz Regulaminu WZ, majg prawo sktadac
oswiadczenia na pisSmie, ktére sg zatgczane do protokotdw. Zarzad Spétki uznaje, ze takie zasady zapewniajg zaréwno
transparentnos¢ obrad WZ, jak i zabezpieczajg Spdtke przed ewentualnymi roszczeniami akcjonariuszy, ktérzy moga
nie zyczy¢ sobie upublicznienia swojego wizerunku i wypowiedzi.

Zasada nr 11 — Przynajmniej 2 razy w roku emitent, przy wspdtpracy Autoryzowanego Doradcy, powinien
organizowac publicznie dostepne spotkanie z inwestorami, analitykami i mediami.

Wyjasnienie:

Spétka nie organizuje tego typu publicznych spotkan. Jednoczesnie Zarzad Spdtki utrzymuje state kontakty z
zainteresowanymi dziatalnoscig Spotki inwestorami, analitykami i przedstawicielami medidw. Spdtka utworzyta
dedykowany inwestorom adres mailowy, pod ktéry mogg oni kierowaé wszystkie swoje pytania i watpliwosci
zwigzane z dziatalnoscig Spétki. Przedstawiciele Spétki uczestniczg w konferencjach i szkoleniach organizowanych
przez instytucje rynku kapitatowego, podczas ktdrych sg do dyspozycji zainteresowanych oséb i odpowiadajg na ich
pytania. Zarzad Spofki jest otwarty na kontakty z ww. grupami interesariuszy oraz spotkania w przypadku sygnatéow
ze strony inwestorow, analitykéw oraz medidw.

Zasada nr 16 — Emitent publikuje raporty miesieczne, w terminie 14 dni od zakoriczenia miesiaca. (...)

Wyjasnienie:

Spétka nie publikuje raportéw miesiecznych z uwagi na fakt, iz prowadzona przez Spétke dziatalnos¢ cechuje sie
stabilnoscig i niezmiennosciag warunkéw funkcjonowania w tak krotkich okresach jakimi sg okresy miesieczne.
Informacje na temat zdarzen istotnych dla dziatalnosci Spétki przekazywane sg na biezgco w trybie raportéw
biezgcych, co zapewnia inwestorom staty dostep do najbardziej aktualnych wiadomosci o Spédtce i jej dziatalnosci.
Ponadto Spétka publikuje kalendarz inwestora na stronie internetowej, co réwniez zapewnia staty dostep
aktualizowanej w miare potrzeb wersji. Dodatkowa publikacja raportéw miesiecznych, ktére w zasadzie stanowity by
jedynie powtdrzenie wczesniej przekazywanych informacji w ocenie Spétki rodzitaby nieuzasadnione koszty przy
braku znaczacych korzysci.

5.3  Sktad Zarzadu, Rady Nadzorczej oraz komitety Rady Nadzorczej

5.3.1 Zarzad

W sktad Zarzadu IPO Doradztwo Kapitatowe w 2016 roku wchodzity nastepujace osoby:
Jarostaw Ostrowski — Prezes Zarzadu,

Edmund Kozak — Wiceprezes Zarzadu,

tukasz Piasecki — Wiceprezes Zarzadu,

KAPITALOWE WWW.ipo.com.pl

)
l DORADZTWO IPO DORADZTWO KAPITALOWE S.A.
inwestorzy@ipo.com.pl

24



Piotr Biatowas — Wiceprezes Zarzadu.
Do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania nie miaty miejsca zmiany w sktadzie Zarzadu Spétki.
Stan posiadania akcji Emitenta przez osoby zarzadzajgce zostat zaprezentowany w punkcie 1.3 Akcje i akcjonariat.

5.3.2 Rada Nadzorcza

W sktad Rady Nadzorczej IPO Doradztwo Kapitatowe na dzien 1 stycznia 2016 r. wchodzity nastepujace osoby:
e Sebastian tukasz Huczek - Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

Bogustaw Dgbrowski — Cztonek Rady Nadzorczej,

Tomasz Szczerbatko - Cztonek Rady Nadzorczej,

Matgorzata Lidia Piasecka - Cztonek Rady Nadzorczej,

Jarostaw Mizera — Cztonek Rady Nadzorczej.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki w dniu 29 czerwca 2016 roku okreslito liczbe oséb wchodzgcych w sktad Rady
Nadzorczej Spétki trzeciej kadencji na pie¢ oséb oraz podjeto uchwaty w sprawie powotania do sktadu Rady
Nadzorczej Spofki trzeciej kadencji jej dotychczasowych cztonkdw.

Do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania nie miaty miejsca zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Spofki.
Stan posiadania akcji Emitenta przez osoby nadzorujgce zostat zaprezentowany w punkcie 1.3 Akcje i akcjonariat.

5.3.3 Komitety Rady Nadzorczej

W Spétce w roku obrotowym 2016 funkcje komitetu audytu wykonywata kolegialnie Rada Nadzorcza. W Spétce nie
funkcjonuje komitet ds. wynagrodzen.

5.4 Wynagrodzenie os6b zarzadzajacych i nadzorujacych

Spétka przekazuje informacje na temat facznej wartosci wynagrodzen wyptaconych lub naleznych cztonkom Zarzadu
oraz Rady Nadzorczej w Sprawozdaniu finansowym.

5.5  Wynagrodzenie Autoryzowanego Doradcy

W roku obrotowym 2016 r. Emitent nie zawierat zadnych innych uméw z jakimkolwiek autoryzowanym doradcg, ani
tez nie wyptacat autoryzowanym doradcom zadnych wynagrodzen.

5.6 Informacje o zatrudnieniu

Na dzien 31 grudnia 2016 r. zatrudnienie w Spétce, w przeliczeniu na petne etaty, wynosito 6 etatéw.
W okresie od korica roku obrotowego 2016 do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania zatrudnienie w Spétce
zwiekszyto sie do 9 etatow.

6 Dane teleadresowe

6.1 Kontakt do Spétki

IPO Doradztwo Kapitatowe S.A.
ul. Moniuszki 1A,

00-014 Warszawa

tel. (22) 250 84 14

fax (22) 250 84 17
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6.2 Kontakt dla inwestorow

Jarostaw Ostrowski — Prezes Zarzadu
mail inwestorzy@ipo.com.pl
tel. (22) 25084 14
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