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Szanowni Panstwo,

niniejszym sktadamy na Panistwa rece Opracowanie prezentujgce wyniki analizy sytuacji

finansowej, gospodarczej, a takze perspektyw dalszego prowadzenia dziatalnosci spotki Hetan

Technologies S.A., przeprowadzong na przetomie pazdziernika i listopada 2016 roku.

Na podstawie analizy publikowanych przez Emitenta informacji, dostarczonych

dokumentéw, a takze dokonanych obliczen obecng sytuacje finansowgq i gospodarczg Spotki

nalezy oceni¢ jako bardzo trudng. Wynika to przede wszystkim z dziatalnosci Emitenta w

przesztosci, poniewaz ponosit on praktycznie kazdego roku znaczng strate. Dodatkowo zmiany

postepujgce w obszarze rynku miaty negatywny wptyw na rentownos¢ i mozliwos¢ dalszej

kontynuacji pierwotnej dziatalnosci.

Spétka posiada liczne nieuregulowane zobowigzania, zaréwno wobec podmiotéw

prywatnych, jak i budzetu panstwa (Urzad Skarbowy oraz ZUS). Zalega takzie z wyptata

wynagrodzen dla swoich pracownikéw. Nie ma srodkéw finansowych na biezgca dziatalnosé

oraz na realizacje zaktadanych plandéw strategicznych, ktéra na obecnym etapie rozwoju spoétki

wymagajg sporych naktadéw inwestycyjnych.

Zarzad Emitenta podjat jednak dziatania zmierzajgce do poprawy aktualnej sytuacji. Okreslit

nowe kierunki rozwoju spotki oraz przeprowadza analize rentownosci przewidywanych nowych

zrédet przychoddw oraz analizuje rynek w poszukiwaniu potencjalnych klientéw. Ponadto Emitent

rozpoczat dziatalnos¢ inwestycyjng, jednak na obecnym etapie trudno okreslié jak realni wptynie to

na sytuacje majgtkowa finansowg i gospodarczg Emitenta.

W naszej ocenie sytuacja spoétki Hetan Technologies S.A. moze w przysztosci ulec poprawie,

jednak warunkiem jest wprowadzenie w Zzycie plandw strategicznych przedstawionych w

niniejszym Opracowaniu oraz pozyskanie finansowania zewnetrznego.
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1. Wprowadzenie

1.1. Przedmiot Opracowania

Przedmiotem niniejszego Opracowania jest przedstawienie wyniku dokonanej analizy sytuacji
finansowej i gospodarczej spoétki Hetan Technologies S.A. oraz perspektyw prowadzenia przez
nig dziatalnosci w przysztosci.

1.2. Podstawa prawna sporzgdzania niniejszego Opracowania

Spoétka Hetan Technologies S.A. zgodnie z Uchwatg nr 964/2016 Zarzadu Gietdy Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 22 wrzes$nia 2016 roku w sprawie natozenia obowigzku
sporzadzenia analizy sytuacji finansowej, gospodarczej i perspektyw dalszego prowadzenia
dziatalnosci przez Hetan Technologies S.A. zostata zobowigzana do zlecenia podmiotowi
wpisanemu na liste Autoryzowanych Doradcéw, spetniajgcych wymogi, o ktérych mowa w
§ 15b ust. 2 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, dokonania analizy sytuacji
finansowej i gospodarczej spotki Hetan Technologies S.A. oraz jej perspektyw na przysztosé, a
takze sporzadzenia dokumentu zawierajgcego wyniki dokonanej analizy oraz opinie co do
mozliwosci podjecia lub kontynuowania przez spdétke Hetan Technologies S.A. dziatalnosci
operacyjnej oraz perspektyw jej prowadzenia w przysztosci.

Opublikowanie Opracowania powinno nastgpi¢ nie pdzniej niz w ciggu 45 dni od dnia
opublikowania uchwaty, o ktérej mowa powyzej w formie raportu biezgcego, w trybie
i na warunkach okreslonych w § 4 ust. 5 lit. b) i § 6 ust. 1 Zatgcznika Nr 3 do Regulaminu
Alternatywnego Systemu Obrotu.

Umowg zawartg w dniu 27 pazdziernika 2016 roku pomiedzy Hetan Technologies S.A.
a Best Capital sp. z o0.0., Zarzad Emitenta dokonat wyboru podmiotu o jakim mowa
w powyzszej Uchwale.

1.3. Sposob przeprowadzenia analizy
Niniejsza analiza zostata dokonana na podstawie:

e informacji udostepnianych przez Spétke poprzez Elektroniczng Baze Informacji w
raportach biezgcych i okresowych,

e informacji udostepnianych przez Spdtke poprzez Elektroniczny System Przekazywania
Informacji,

e danych finansowych, dokumentdw oraz innych informacji dostarczonych przez Zarzad
Spotki.

Strona 4



Analiza sytuacji finansowej, gospodarczej i perspektyw dalszego prowadzenia dziatalnosci Hetan Technologies S.A.

Podmiot dokonujacy analizy nie przeprowadzit niezaleznej weryfikacji informacji dotyczgcych
Spofki, ani sktadnikdw majatku zawartych w niniejszej analizie.

1.4. Podmiot dokonujgcy analizy

Nazwa (firma): Best Capital sp. z 0.0.
Forma prawna: Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscig
Kraj siedziby: Rzeczpospolita Polska
Siedziba: Wroctaw
Al. Gen. J. Hallera 180/18, 53-238
Adres:
Wroclaw
Telefon: +48 7172300 39
Poczta e-mail: biuro@bestcapital.pl
Strona www: www.bestcapital.pl
Numer KRS: 0000360530

Sad Rejonowy dla Wroctawia —
Oznaczenie Sadu: Fabrycznej we Wroctawiu Wydziat VI
Gospodarczy KRS
REGON: 021300823
NIP: 8943002910

1.5. Zastrzezenia podmiotu wykonujqgcego analize

Niniejsza analiza nie stanowi oferty lub zaproszenia do subskrypcji lub zakupu instrumentéw
finansowych, ani nie ma na celu nakfaniania do nabycia lub zbycia jakichkolwiek instrumentéw
finansowych.

Podmiot sporzgdzajgcy niniejszg analize nie ponosi odpowiedzialnosci za efekty i skutki decyzji
podjetych na podstawie niniejszej analizy lub jakiejkolwiek informacji w niej zawartej.
Odpowiedzialno$é za decyzje podejmowane na podstawie niniejszej analizy ponoszg wyfacznie
osoby lub podmioty korzystajgce z tego materiatu, w szczegdlnosci dokonujace, na jego
podstawie lub na podstawie jakiejkolwiek informacji w nim zawartej, inwestycji zwigzanej z
dowolnym instrumentem finansowym lub rezygnujace z takiej inwestycji albo wstrzymujgce
sie od dokonania takiej inwestycji.

Ponadto tres¢ publikowanego dokumentu nie byta przedmiotem badania przez Gietde
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. pod wzgledem jej zgodnosci ze stanem
faktycznym lub przepisami prawa.
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1.6. Oswiadczenie Zarzqdu spotki Hetan Technologies S.A.

Zarzad spotki Hetan Technologies S.A. oswiadcza, ze wedle swojej najlepszej wiedzy wszystkie

informacje przekazywane Best Capital sp. z 0.0. w zwigzku z przygotowaniem niniejszego

Opracowania odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa,

finansowg i ekonomiczng spoétki oraz jej wyniki finansowe oraz, ze zadne istotne informacje i

fakty mogace wptyngé na sposéb przygotowania Opracowania ani zawartg w nim opinie nie

zostaty pominiete lub zatajone.

Mateusz Kierzkowski
Prezes Zarzadu
Hetan Technologies S.A.

2. Podstawowe informacje o spétce Hetan Technologies S.A.

2.1. Podstawowe dane Emitenta

Nazwa (firma):
Forma prawna:
Kraj siedziby:
Siedziba:

Adres:

Telefon:
Poczta e-mail:

Strona www:
Numer KRS:

Oznaczenie Sadu:

REGON:
NIP:

Hetan Technologies S.A.

Spoétka Akcyjna

Rzeczpospolita Polska

Warszawa

Ul. Marszatkowska 58 00-545 Warszawa
(dawniej ul. tucka 18/76, 00-845
Warszawa)

+48 22 390 58 85

hetan_tech@vp.pl

(dawniej biuro@hetan.pl)
www.hetan.pl

0000526241

Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w
Warszawie,

XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sagdowego

021416023

8971768676
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Data utworzenia Emitenta i czas, na jaki zostat utworzony

Emitent zostat utworzony na mocy uchwaty nr 01/2014 Nadzwyczajnego Zgromadzenia

Wspodlnikéw Hetan Technologies Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedziba

w Warszawie z dnia 1 wrzednia 2014 roku o przeksztatceniu Spétki Przeksztatcanej Hetan

Technologies Spdétka z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedzibg w Warszawie

w Spoétke Przeksztatcong Hetan Technologies Spdtka Akcyjna w trybie art.

551

i nastepnych Kodeksu spétek handlowych z dnia 15 wrze$nia 2000 roku (Dz. U. 2000 Nr 94 poz.

1037 z pdzn. zm.).

Rejestracja spotki Hetan Technologies S.A. w Krajowym Rejestrze Sgdowym nastgpita

w dniu 8 pazdziernika 2014 roku na mocy postanowienia Sgdu Rejonowego dla m.st.

Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego. Emitent

powstat na podstawie Ustawy Kodeks spotek handlowych i dziata zgodnie z jej zapisami.

Zatozycielami spoétki byli uwczesni wspdlnicy spotki przeksztatcanej: HETAN TECHNOLOGIES
GmbH i INTERNET STARS BETEILIGUNGS GmbH. Czas trwania Spétki, zgodnie z § 3 ust. 2

Statutu Spofki, jest nieograniczony.

Wskazanie sadu, ktory wydat postanowienie o wpisie Emitenta do wiasciwego rejestru

Dnia 2 grudnia 2010 roku spétka Hetan Technologies Sp. z 0.0., poprzednik prawny Emitenta,

zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego w Sadzie Rejonowym dla Wroctawia

Fabrycznej, VI Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem KRS: 0000372221.

W dniu 8 pazdziernika 2014 roku Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat

Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego wydat postanowienie, na mocy ktérego zostato

zarejestrowane przeksztatcenie Spotki w spoétke akcyjng. Hetan Technologies S.A. zostata

wpisana do Rejestru Przedsiebiorcow pod numerem KRS: 0000526241.

informacje czy dziatalno$¢ prowadzona przez emitenta wymaga posiadania zezwolenia,

licencji lub zgody

Profil prowadzonej dziatalno$é Emitenta wymaga uzyskania zaswiadczenia o wpisie do rejestru

przedsiebiorcow telekomunikacyjnych wydanego przez Prezesa Urzedu Komunikacji

Elektronicznej zgodnie z art. 11 wust. 1 w 2zwigzku z art. 12 wust. 3

z dnia 16 lipca 2004 roku Prawo telekomunikacyjne (Dz.U. Nr 171, poz. 1800 z pdzn. zm.).

Numer Emitenta w rejestrze przedsiebiorcéw telekomunikacyjnych to 9 467.

ustawy
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Poprzednik prawny Emitenta — Hetan Technologies Sp. z 0.0. w dniu 4 kwietnia 2011 roku
uzyskat stosowny wpis nr OWA-WEP-6000-51/11 (2). Dnia 24 kwietnia 2014 roku dokonano
aktualizacji wpisu do tegoz rejestru. Ze wzgledu na rejestracie w dniu
8 paidziernika 2014 roku w Rejestrze Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego
przeksztatcenia Spotki w spoétke akcyjng dokonano kolejnej aktualizacji w rejestrze
przedsiebiorcéw telekomunikacyjnych. Dnia 12 listopada 2014 roku Emitent uzyskat wpis nr
OWA-WKT-6000-364/14 (2).

2.2. Kapitat zaktadowy

Na dzien sporzadzenia niniejszego Opracowania kapitat zaktadowy Hetan Technologies S.A.
wynosi 2.631.814,70 zt (stownie: dwa miliony sze$éset trzydziesci jeden tysiecy osiemset
czternascie ztotych siedemdziesigt groszy) i dzieli sie na 26.318.147 (stownie: dwadziescia
sze$¢ miliondw  trzysta osiemnascie tysiecy sto czterdziesci siedem)  akcji,
o wartosci nominalnej 0,10 zt (stownie: dziesieciu groszy) kazda, a mianowicie na:

a) 25.796.500 (stownie: dwadziescia pie¢ miliondw siedemset dziewieddziesigt szesé
tysiecy pieéset) akcji zwyktych na okaziciela serii A o kolejnych numerach od
00.000.001 do A 25.796.500,

b) 334.147 (stownie: trzysta trzydziesci cztery tysigce sto czterdziesci siedem) akcji
zwyktych na okaziciela serii B o kolejnych numerach od 000.001 do 334.147,

c) 187.500 (stownie: sto osiemdziesigt siedem tysiecy pieéset) akcji zwyktych na
okaziciela serii C o kolejnych numerach od 000.0001 do 187.500).

Warto zauwazyé, ze zgodnie z § 6 ust. 5.1. Statutu zarzad Spétki jest upowazniony,
okresie 3 lat od podjecia niniejszej uchwaty, do podwyzszenia kapitatu zaktadowego o kwote
nie wiekszg niz 1.934.737,50 (milion dziewiecset trzydziesci cztery tysigce siedemset
trzydziesci siedem ztotych i 50/100 (kapitat docelowy). Zarzad moze wykonywac przyznane mu
upowaznienie poprzez dokonanie jednego Ilub kilku kolejnych podwyzszen kapitatu
zaktadowego, po uzyskaniu zgody Rady Nadzorczej, wyrazonej w formie uchwaty, po
rozpatrzeniu szczegétowych potrzeb inwestycyjnych Spoétki. Zarzad Spétki moze wydawac
akcje zarowno w zamian za wktady pieniezne, jak i w zamian za wktfady niepieniezne. Zarzad
Spotki nie moze wydawac akcji uprzywilejowanych lub przyznawaé akcjonariuszowi osobistych
uprawnien, o ktédrych mowa w art. 354 kodeksu spdétek handlowych. Niniejsze upowaznienie
nie obejmuje uprawnienia do podwyiszenia kapitatu zaktadowego ze srodkdw wtasnych
Spofki.

Dotychczas Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy dwukrotnie podejmowato
uchwate o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego nastgpito podwyzszenie kapitatu zaktadowego
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w drodze subskrypcji prywatnych.

W zwigzku z powyzszym w dniu 11 czerwca 2015 roku NWZA spotki Hetan Technologies S.A. z
siedzibg w Warszawie podjeto uchwate Nr 03/06/2015 w sprawie podwyzszenia kapitatu
zaktadowego poprzez emisje akcji serii B w drodze subskrypcji prywatnej, z wytgczeniem
prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy oraz wprowadzenia akcji serii B do obrotu w
alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez Gietde Papieréw Warto$ciowych w
Warszawie Spotka Akcyjna pod nazwg NewConnect. Na mocy uchwaty NWZA dokonato
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki o kwote 60.908,10 zt (stownie: sze$édziesiat tysiecy
dziewiecset osiem ztotych dziesiec groszy), poprzez emisje 609.081 (stownie: szesc¢set dziewiec
tysiecy osiemdziesigt jeden) akcji zwyktych na okaziciela serii B, o warto$ci nominalnej 0,10 zt
(stownie: dziesie¢ groszy) kazda.

Raport z podsumowanie subskrypcji prywatnej akcji serii B zostat przekazany przez Zarzad
Emitenta do publicznej wiadomosci raportem biezgcym EBI nr 35/2015 z dnia 14 pazdziernika
2015 roku.

W dniu 24 grudnia 2015 roku Emitent raportem biezgcym EBI nr 44/2015 przekazat do
publicznej wiadomosci, iz w dniu 22 grudnia 2016 roku otrzymat postanowienie z Sadu
Rejonowego dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego o zarejestrowaniu podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta w skutek emisji
akgji serii B.

Ponadto w dniu 11 czerwca 2015 roku NWZA spoétki Hetan Technologies S.A. z siedzibg
w Warszawie podjeto uchwate Nr 04/06/2015 w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego
poprzez emisje akcji serii C w drodze subskrypcji prywatnej z wytgczeniem prawa poboru
dotychczasowych akcjonariuszy oraz wprowadzenia akcji serii C do obrotu w alternatywnym
systemie obrotu prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie Spdétka
Akcyjna pod nazwg NewConnect oraz zmiany statutu Spdtki. Na mocy uchwaty NWZA
dokonato podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki o kwote 594.936,60 zt (stownie: piecset
dziewiecdziesigt cztery tysigce dziewiecset trzydziesci sze$¢ ztotych szescdziesigt groszy),
poprzez emisje 5.949.366 (stownie: pie¢ milionéw dziewiecset czterdziesci dziewiec tysiecy
trzysta szesc¢dziesigt szes¢) akcji zwyktych na okaziciela serii C, o wartosci nominalnej 0,10 zt
(stownie: dziesie¢ groszy) kazda.

Raport z Podsumowanie subskrypcji prywatnej akcji serii C zostat przekazany przez Zarzad
Emitenta do publicznej wiadomosci raportem biezgcym EBI nr 36/2015 z dnia 14 pazdziernika
2015 roku.

W dniu 7 stycznia 2016 roku Emitent raportem biezgcym EBI nr 1/2016 przekazat do
publicznej wiadomosci, iz w dniu 5 stycznia 2016 roku otrzymat postanowienie z Sadu
Rejonowego dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
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Sadowego o  zarejestrowaniu  podwyzszenia  kapitatu  zaktadowego  Emitenta

w skutek emisji akcji serii C.

Nalezy zaznaczy¢, iz w dniu 8 lipca 2016 roku NWZA Emitenta podjeto uchwate nr

03/07/2ZWZ/2016 w sprawie obnizenia wartosci nominalnej akcji wszystkich serii Spétki przy

jednoczesnym proporcjonalnym zwiekszeniu ich ilosci bez zmiany wysokosci kapitatu

zaktadowego Spodtki, zmiany Statutu Spoétki oraz upowaznienia Zarzagdu. Na mocy powyiszej

uchwaty dotychczasowa wartos¢ akcji na okaziciela serii A zostataby zmniejszona z 0,10 zt

(stonie: dziesie¢ groszy) kazda do 0,05 zt (stownie: pie¢ groszy) kazda przy jednoczesnym

proporcjonalnym zwiekszeniu ich ilosci z dotychczasowych 25.796.500 (stownie: dwadzies$cia

pie¢ miliondw siedemset dziewiecdziesigt szes¢ tysiecy piecset) do 51.593.000 (stownie:

pieédziesigt jeden milionéw piecset dziewiecdziesigt trzy tysigce). Dotychczasowa wartosc

akcji na okaziciela serii B zostataby zmniejszona z 0,10 zt (stonie: dziesie¢ groszy) kazda do 0,05

zt (stownie: piec¢ groszy) kazda przy jednoczesnym proporcjonalnym zwiekszeniu ich ilosci z

dotychczasowych 334.147 (stownie: trzysta trzydziesci cztery tysigce sto czterdziesci siedem)

akcji zwyktych na 668.294 (stownie: szes¢set sze$édziesigt osiem tysiecy dwiescie

dziewiecdziesigt cztery). Dotychczasowa warto$¢ akcji na okaziciela serii C zostataby

zmniejszona z 0,10 zt (stonie: dziesie¢ groszy) kazda do 0,05 zt (stownie: pie¢ groszy) kazda przy

jednoczesnym proporcjonalnym zwiekszeniu ich ilosci z dotychczasowych 187.500 (stownie:

sto osiemdziesigt siedem tysiecy pie¢set) do 375.000 (stownie: trzysta siedemdziesigt piec

tysiecy).

Zarzad Emitenta przekazat tres¢ uchwat podjetych na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu

Akcjonariuszy z dnia 30 czerwca 2016 roku kontynuowanego po przerwie w dniu 8 lipca 2016

roku raportem biezgcym EBI nr 23/2016 z dnia 8 lipca 2016 roku.

W dniu 5 pazdziernika 2016 roku Emitenta raportem biezgcym EBI nr 32/2016 informowat, ze

podjat decyzje o czasowym wstrzymaniu rejestracji podziatu akcji Spotki zgodnie z trescig
uchwaty nr 03/07/2ZWZ/2016 — Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 8 lipca 2016
roku w sprawie obnizenia wartosci nominalnej akcji wszystkich serii Spétki przy jednoczesnym

proporcjonalnym zwiekszeniu ich ilosci bez zmiany wysokosci kapitatu zaktadowego Spdétki,

zmiany Statutu Spétki oraz upowaznienia Zarzadu.

Zarzad informowat, ze decyzja w przedmiocie wstrzymania rejestracji zmian Statutu Spoétki

wynikajgcych z wyzej wskazanej uchwaly podyktowana jest interesem Spotki

i jej

akcjonariuszy. Zarzad Spétki ze wzgledu na cel podziatu akcji Spétki wskazany w uchwale uznat,

ze przy aktualnie utrzymujgcym sie kursie akcji Spotki rejestracja podziatu akcji nie

doprowadzitaby do osiggniecia zamierzonego celu. Jednoczesnie Zarzad nie wyklucza

rejestracji zmian Statutu Spotki wnikajacych z uchwaty 03/07/ZWZ/2016 w przypadku zmian

warunkéw rynkowych, ktére doprowadzityby do celowosci podziatu akcji.
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2.3. Akcjonariusze posiadajgcy ponad 5% w kapitale zaktadowym Emitenta

Tabela nr 1. Akcjonariat przedstawiony w raporcie w koreckie raportu za Il kwartat 2016 roku
pazdziernika 2016 roku

z dnia 17

Akcjonariusz Akcje Gtosy % w kapitale % w gtosach
Stoneczne Inwestycje Sp. z 0.0. 22.519 425 22.519.425 85,57% 85,57%
Pozostali 3798722 3798722 14,43% 14,43%
Razem 26.318.147 26 318 147 100,00% 100,00%

Zrédto: Emitent

W skutek otrzymanych zawiadomien o zmniejszeniu stanu posiadanych akcji prze

z spotke

Stoneczne Inwestycje sp. z 0.0., Grodzik sp. z.0.0. oraz spétki High Quality Investment

Company sp. z.0.0., na dzien sporzadzenia Opracowania Emitent nie byt w stan

wskazac

Akcjonariuszy posiadajgcych powyzej 5% w kapitale zakladowym. Zawiadomienia, o ktérych

mowa sg ogdlnodostepne w Elektronicznym Systemie Przekazywania Informacji (ESPI)

Emitent zapewnia, Ze niezwiocznie publikuje wszelkie zawiadomienia otrzymane od

Akcjonariuszy w trybie art. 69 ust. 1 pkt. 1 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie

publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego

systemu obrotu oraz o spétkach publicznych.

2.4. Wiadze Emitenta

Zarzad

Zarzad Emitenta, zgodnie z § 18 Statutu Zarzad Spoétki sktada sie z od jednego do pieciu

cztonkdw, w tym Prezesa i Wiceprezesa lub Wiceprezesdw, jezeli Zarzad jest wieloosobowy.

Liczbe cztonkéw Zarzadu okresla Rada Nadzorcza. O powotaniu jak i odwotaniu
decyduje Rada Nadzorcza. Wspdlna kadencja Zarzadu trwa 3 lata.

Zarzadu

Jezeli Zarzad Spétki jest wieloosobowy, do reprezentowania Spétki oraz sktadania o$wiadczen

w imieniu Spétki uprawniony jest samodzielnie cztonek Zarzadu petnigcy funkcje

Prezesa

Zarzadu lub cztonek Zarzadu petnigcy funkcje Wiceprezesa Zarzadu. Kazdy z pozostatych

cztonkdéw Zarzadu uprawniony jest do reprezentowania Spoétki oraz sktadania oswia

dczen w

imieniu Spdtki wspdlnie z cztonkiem Zarzadu petnigcym funkcje Prezesa Zarzadu lub z

cztonkiem Zarzadu petnigcym funkcje Wiceprezesa Zarzadu lub z prokurentem.
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Na dzien sporzadzenia niniejszego Opracowania w sktad Zarzagdu Emitenta wchodza:

e Mateusz Kierzkowski — Prezes Zarzadu

Ponadto Pan Mateusz Kierzkowski petni funkcje Prezesa Zarzadu spotek Platynowe Inwestycje
S.A. oraz Polscy Inwestorzy S.A.

Rada Nadzorcza

Rada Nadzorcza Emitenta, zgodnie z § 12 Statutu Rada Nadzorcza skfada sie z pieciu do
siedmiu cztonkéw. O ilosci cztonkéw Rady Nadzorczej decyduje Walne Zgromadzenie.
Kadencja Rady Nadzorczej trwa 3 lata. Cztonkéw Rady Nadzorczej powotuje i odwotuje Walne
Zgromadzenie na wspdlng kadencje.

Na dzien sporzadzenia niniejszego Opracowania w sktad Rady Nadzorczej Emitenta wchodza:

e Gabriela Zawitowska - Przewodniczgca Rady Nadzorczej
e Dawid Flak - Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej

e Filip Hatuzynski — Sekretarz Rady Nadzorczej

e Klaudiusz Puchata - Cztonek Rady Nadzorczej

e Damian Wieczorek - Cztonek Rady Nadzorcze

2.5. Wskazanie powiqzan osobowych, majqgtkowych
i organizacyjnych

Wskazanie powigzan osobowych, majatkowych i organizacyjnych pomiedzy Emitentem a

osobami wchodzacymi w sktad organdéw zarzadzajacych i nadzorczych Emitenta

Na dzien sporzadzenia niniejszego Opracowania nie wystepujg powigzania osobowe,
majatkowe i organizacyjne pomiedzy Emitentem a osobami wchodzgcymi w sktad organow
zarzgdzajgcych i nadzorczych emitenta.

Wskazanie powiazan osobowych, majatkowych i organizacyjnych pomiedzy Emitentem lub
osobami wchodzacymi w sktad organdw zarzadzajacych i nadzorczych Emitenta a
znaczacymi akcjonariuszami Emitenta

Na dzien sporzadzenia niniejszego Opracowania nie wystepujg powigzania osobowe,
majatkowe i organizacyjne pomiedzy Emitentem a osobami wchodzgcymi w skald organdéw
zarzgdzajacych i nadzorczych emitenta.
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Inne powigzania mogace mie¢ wptyw na przyszta sytuacje finansowa, gospodarcza i

perspektywy dalszego rozwoju Emitenta

Nalezy jednak zwréci¢ uwage na dwa istotne aspekty. Po pierwsze Pan Mateusz Kierzkowski
petnigcy funkcje Prezesa Zarzadu Emitenta petni réwniez funkcje Prezesa Zarzgdu w spotki
Polscy Inwestorzy S.A. Emitent jest obecnie w posiadanie 20.000 (stownie: dwadziescia
tysiecy) obligacji imiennych pienieznych serii F o wartosci nominalnej 1,00 zt (stownie: jeden
ztoty) kazda o tgcznej wartosci nominalnej 20.000,00 zt (stownie: dwadziescia tysiecy ztotych)
wyemitowanych przez spoétke Stoneczne Inwestycje Sp. z 0.0. siedzibg w Warszawie. Obligacje
nie sg oprocentowane. Termin wykupu obligacji ustalony zostat na dzien 30 czerwca 2018
roku. Cena wykupu obligacji bedzie uzalezniona od notowan akcji na rynku publicznym spoétki
Polscy Inwestorzy S.A.

Ponadto Pani Gabriela Zawistowska petnigca funkcje Przewodniczagcego Rady Nadzorczej
Emitenta posiada 60 udziatéw o tgcznej wartosci 3.000,00 zt (stownie: trzech tysiecy ztotych)
spotki Stoneczne Inwestycje sp. z 0.0., co stanowi 50% kapitatu zaktadowego spétki oraz
uprawnia do 50% gtosow na Walnym Zgromadzeniu. Emitent jest obecnie w posiadanie
20.000 obligacji imiennych, pienieznych serii F wyemitowanych przez spotke Stoneczne
Inwestycje Sp. z 0.0. siedzibg w Warszawie.

Spota Stoneczne Inwestycje sp. z 0.0. bedgca emitentem obligacji serii F objetych przez spétke
Hetan Technologies S.A., na dzien sporzgdzenia niniejszego Opracowania jest wiekszo$ciowym
akcjonariuszem w spoétce Polscy Inwestorzy S.A. Warunki emisji obligacji serii F uzalezniajg
wartos$é wykupu tychze obligacji od kursu akcji spotki Polscy Inwestorzy S.A.

2.6. Historia Emitenta

Hetan Technologies Sp. z 0.0. zostat zatozony przez Hetan Technologies GmbH (Niemcy) —
prekursora szerokopasmowego Internetu satelitarnego nowych technologii. Od poczatku
istnienia firma dziata dzieki doswiadczonemu na wielu rynkach europejskich (miedzy innymi w
Niemczech, Szwajcarii, Austrii i Polsce) zespotowi profesjonalistéw.

Poczawszy od pazdziernika 2011 roku Hetan Technologies sp. z 0.0. $wiadczyt ustugi dostepu
do Internetu satelitarnego dla prywatnych gospodarstw, matych i srednich firm oraz
panstwowych jednostek organizacyjnych i miejsc uzytku publicznego.

Za posrednictwem rdznorodnych kanatéw dystrybucji (platforma on-line, przedstawiciele
handlowi, partnerzy i wspdtpracownicy) firma mogta zaoferowaé swoje ustugi praktycznie
kazdemu podmiotowi. Zaowocowato to duzym udziatem w tego typu ustugach na krajowym
rynku, dzieki czemu szybko zostata osiggnieta stabilna sytuacja ekonomiczna umozliwiajgca
wysuniecie sie na pozycje jednego z liderdw tej dziatalnosci w Polsce.
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W 2013 roku Hetan Technologies sp. z 0.0. podpisat kolejne umowy z réznymi dostawcami
Internetu satelitarnego i kablowego (DSL) w znaczacy sposdb poszerzajgc oferte o wiekszosé
technologii internetowych dostepnych wspétczesnie. Réznorodnos¢ mozliwych $wiadczonych
ustug znacznie podniosta konkurencyjnos¢ firmy, ktéra stata sie bardziej atrakcyjna dla
potencjalnych klientéw i partneréw biznesowych.

Hetan Technologies S.A. zainicjowat pod koniec 2014 roku projekt mobilnych aplikacji
internetowych kierowanych w szczegdlnosci do grup klientdw z obszaréw tzw. ,,wykluczenia
cyfrowego”. Partnerami biznesowymi miaty by¢ uznane i stabilne firmy specjalizujgce sie w
nowoczesnych ustugach, poczawszy od twdrcéw programow e-learning, producentéw
nowoczesnego sprzetu typu smartfony/tablety/PC koriczac na wsparciu merytorycznym oraz
patronacie jednej z najbardziej prestizowych panstwowych uczelni wyzszych. Inicjacja projektu
przewidziana jest na | kwartat 2015 roku.

W dniu 31 stycznia 2015 roku zakonczono wspdtprace z firmg New Media Communication
Sp. z 0.0.,, na rzecz ktérej Spoétka Swiadczyta ustugi IT w zakresie: programowania,
obstugi/zarzadzania projektami online, przygotowywania tresci graficznych oraz tworzenia
catosciowych witryn internetowych. Umowa, ktéra obowigzywata przez caty rok 2014,
znaczgco wptyneta na osiggniecie przez Spdtke zysku na koniec IV kwartatu 2014 roku. W |
kwartale 2015 roku zakonczenie tejze umowy znaczgco przyczynito sie do spadku przychodéw
oraz zysku netto Spoétki wzgledem poprzedniego kwartatu.

W lutym 2015 roku Spédtka podpisata dwie bezterminowe umowy o dostepie
telekomunikacyjnym w zakresie dostepu do tgczy abonenckich poprzez wezty sieci
telekomunikacyjnej na potrzeby sprzedazy ustug szerokopasmowej transmisji danych
obejmujgce facznie teren catej Polski. W ramach posiadanych umoéw Spétka uzyskata
mozliwo$é swiadczenia ustug dostepu telekomunikacyjnego w zakresie szerokopasmowego
dostepu do lokalnej petli abonenckiej poprzez dostep do weztéw sieci telekomunikacyjnej
Orange Polska S.A. na potrzeby sprzedazy ustug szerokopasmowej transmisji danych.
Podpisane umowy zwigzane byto z realizacjg planédw rozwojowych Spotki.

W dniu 25 lutego 2015 roku Spétka podpisata List Intencyjny ze Szkotg Gtéwng Gospodarstwa
Wiejskiego w Warszawie. Celem podpisania Listu Intencyjnego byta intencja nawigzania
wspotpracy Spotki z SGGW w zakresie wspierania dziatalnosci badawczej i rozwojowej dla
podniesienia konkurencyjnosci oraz wzmocnienia potencjatu innowacyjnego. Nawigzanie
wspotpracy z SGGW miato stanowié realizacje plandw Spétki w zakresie rozwoju projektéw
ukierunkowanych na walke z wykluczeniem cyfrowym na terenach wiejskich.

W dniu 31 marca 2015 roku Zarzgd Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. podjat
uchwate Nr 301/2015 w sprawie wprowadzenia do alternatywnego systemu obrotu na rynku
NewConnect 25.796.500 (stownie: dwadziescia pie¢ miliondw siedemset dziewiecdziesigt
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sze$¢ tysiecy piecset) akcji zwyktych na okaziciela serii A Hetan Technologies S.A., o wartosci
nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda akcja, znaczonych przez Krajowy Depozyt Papierow
Wartosciowych S.A. kodem ,,PLHTNTH00019”.

W dniu 15 kwietnia 2015 roku Spdtka podpisata tréjstronng umowe ramowa oraz umowe
jednostkowq z Osrodkiem Produkcyjno-Wdrozeniowym ,,Doskomp” sp. z o0.0. oraz LPE sp. z
0.0. W ramach nawigzanej wspodtpracy spotka Doskomp sp. z 0.0. na zlecenie Emitenta
wykonywata dzieta w postaci programoéow komputerowych. W ramach nawigzanej wspodtpracy
z LPE Sp. z 0.0. na zlecenie Emitenta wykonywata dedykowane szkolenia w wersji e-
learningowe]. Podpisane umowy zwigzane byty z opracowywanym przez Spotke projektem
aplikacji dla rolnikéw. Hetan Technologies S.A. Zamierzat uzupetnic¢ swojg oferte o rozwigzania
informatyczne skierowane do klientéw, ktérym zapewniat réwniez urzadzenia mobilne oraz
dostep do Internetu mobilnego z wykorzystaniem tych urzgdzen, stuzgce w szczegdlnosci
utatwieniu komunikacji uzytkownika i korzystania z wybranych ustug za posrednictwem sieci
Internet. Intencjg Spoétki byto réwniez, aby rozwigzaniom informatycznym towarzyszyty
odpowiednie szkolenia kierowane do uzytkownikéw koncowych, w wersji e-learning.

W dniu 11 czerwca 2015 roku odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
Hetan Technologies S.A. Podczas spotkania uchwalono podwyzszenie kapitatu zaktadowego w
drodze subskrypcji prywatnych:

e 0 kwote nie wyzszg niz 60.908,10 zt (stownie: szesc¢dziesiagt tysiecy dziewieéset osiem
ztotych i dziesie¢ groszy) dokonane poprzez emisje nie wiecej niz 609.081 (stownie:
szes$¢set dziewieé osiemdziesiagt jeden) akcji zwyktych na okaziciela serii B, o wartosci
nominalnej 0,10 zt (stownie: zero ztotych i dziesie¢ groszy) kazda;

e 0 kwote nie wyzszg niz 594.936,60 zt (stownie: pie¢set dziewieddziesiat cztery tysigce
dziewiedéset trzydziesci szes¢ tysiecy szesédziesiat groszy) dokonane poprzez emisje nie
wiecej niz 5.949.366 (stownie: pie¢ miliondw dziewieéset czterdziesci dziewiec tysiecy
trzysta szescdziesigt szes$é) akcji zwyktych na okaziciela serii C, o wartosci nominalnej
0,10 zt (stownie: zero ztotych i dziesie¢ groszy) kazda.

W dniu 27 lipca 2015 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Hetan Technologies
S.A. zatwierdzito wtasciwe sprawozdania Rady Nadzorczej, sprawozdanie finansowe Spofki
oraz sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci za rok 2014, udzielito absolutorium Zarzadowi i
Radzie Nadzorczej z wykonania obowigzkow w 2014 roku, a takze postanowito o
przeznaczeniu zysku Spotki za rok 2014 na pokrycie straty z lat ubiegtych. Ponadto podjeta
zostata uchwata nr 16/07/ZWZ/2015 w sprawie zmiany Statutu Spoétki przez udzielenie
Zarzadowi upowaznienia do podwyzszenia kapitatu zakladowego w ramach kapitatu
docelowego wraz z mozliwoscig wytaczenia przez Zarzad prawa poboru dotychczasowych
Akcjonariuszy za zgodg Rady Nadzorczej.
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W dniu 30 wrzesnia 2015 roku podjeto uchwate w sprawie wyrazenia zgody na
przeprowadzenie w Spdtce program przyznawania opcji pracowniczych.

W dniu 14 pazdziernika 2015 roku raportami biezacymi nr 35/2015 i 36/2015 Spédtka
przekazata do publicznej wiadomosci charakterystyke subskrypcji prywatnych akcji serii B i C,
dokonanych na podstawie uchwat nr 03/06/2015 i 04/06/2016 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy Spoétki z dnia 11 czerwca 2015 roku. W ramach subskrypcji akcji
serii B, zakonczonej 15 lipca 2015 roku, trzem osobom prawnym: spotce New Media
Communication sp. z 0.0., spotce Osrodek Produkcyjno-Wdrozeniowy ,,Doskomp” sp. z o.0.
oraz LPE sp. z 0.0. przydzielono tgcznie 334.147 sztuk akcji po cenie 1,44 zt (stownie: jeden
ztoty czterdziesci cztery grosze) za sztuke. W subskrypcji akcji serii C, zakonczonej 30 wrzes$nia
2015 roku, 187.500 sztuk akcji po cenie 0,80 zt (stownie: osiemdziesiat groszy) za sztuke objeta
jedna osoba prawna.

W dniu 16 listopada 2015 roku Hetan Technologies S.A. otrzymat postanowienie z Sadu
Rejonowego dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego o zarejestrowaniu podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta. Podwyzszenie
kapitatu zaktadowego Emitenta nastgpito poprzez emisje 334.147 (stownie: trzysta trzydziesci
cztery tysigce sto czterdziesci siedem) akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci
nominalnej 0,10 zt (stownie: dziesie¢ groszy) kazda akcja, z ktérymi nie sg zwigzane zadne
szczegdlne uprawnienia.

W dniu 25 listopada 2015 roku Spétka podpisata z firmg Europasat Sp. z 0.0. umowe sprzedazy
czesci bazy klientéw, ktérym sSwiadczy ustugi dostepu do Internetu drogg satelitarna.
Podpisana umowa zwigzana byta z realizacjg planu restrukturyzacji zrédet przychodu,
polegajgcego na wycofaniu sie z ustug o niskiej marzy. W IV kwartale Hetan Technologies S.A.
jako dostawca zapewniajgcy dostep do Internetu drogg satelitarng szukat mozliwosci
rozszerzenia swojej oferty poprzez zakup lokalnych matych dostawcéw Internetu w
technologiach DSL i WIFI.

W dniu 5 stycznia 2016 roku Hetan Technologies S.A. otrzymat postanowienie z Sadu
Rejonowego dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sgdowego o zarejestrowaniu podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta. Podwyzszenie
kapitatu zaktadowego Emitenta nastgpito poprzez emisje 187.500 (stownie: sto osiemdziesiat
siedem tysiecy pieéset) akcji zwyktych na okaziciela serii C o wartosci nominalnej 0,10 zt
(stownie: dziesie¢ groszy) kazda akcja, z ktdrymi nie s3 zwigzane zadne szczegdlne
uprawnienia.

W dniu 31 marca 2016 roku Hetan Technologies S.A. ztozyt wniosek o dofinansowanie w
ramach Programu Operacyjnego Inteligentny Rozwdj 2014-2020, Poddziatanie POIR.03.01.05
Wsparcie MSP w dostepie do rynku kapitatowego. Wniosek przeszedt pozytywnie ocene
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formalng i zostat skierowany do oceny merytorycznej. Hetan Technologies S.A. w | kwartale

2016 roku kontynuowat dziatania zmierzajgce do wycofania sie z segmentu ustug o niskiej

marzy, zainicjowane w IV kwartale 2015 roku. Na dzieA opracowania niniejszego Emitent nie

jest w stanie wskazac¢ na jakim etapie jest proces realizacji wniosku. Spétka kontynuowata

réwniez dziatania zmierzajgce do dostosowania kosztdw operacyjnych do aktualnej sytuacji

finansowej oraz dziatalnosci biznesowej Emitenta, co zostato wskazane w raporcie okresowym

za IV kwartat 2015 roku.

W dniu 6 czerwca 2016 raportem EBI nr 16/2016 opublikowany zostat raport roczny Emitenta

za 2015 rok

W dniu 8 lipca 2016 roku odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Emitenta,

na ktérym podjeto nastajgce uchwaty:

1. Uchwata Nr 01/07/ZWZ/2016 - Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Hetan
Technologies S.A. z siedzibg w Warszawie z dnia 8 lipca 2016 roku w sprawie zmian w

sktadzie Rady Nadzorcze;j.

2. Uchwata Nr 02/07/ZWZ/2016 - Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Hetan
Technologies S.A. z siedzibg w Warszawie z dnia 8 lipca 2016 roku w sprawie

rozpatrzenia i zatwierdzenia sprawozdania Rady Nadzorczej z dziatalnosci za okres od

dnia 1 (pierwszego) stycznia 2015 roku do dnia 31 (trzydziestego pierwszego) grudnia

2015 roku oraz sprawozdania z wynikdw oceny badania sprawozdania finansowego i

sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki oraz propozycji Zarzadu odnosnie

przeznaczenia zysku.

3. Uchwata Nr 03/07/ZWZ/2016 - Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Hetan
Technologies S.A. z siedzibg w Warszawie z dnia 8 lipca 2016 roku w sprawie obnizenia

wartosci nominalnej akcji wszystkich serii Spoétki przy jednoczesnym proporcjonalnym

zwiekszeniu ich ilosci bez zmiany wysokosci kapitatu zaktadowego Spédtki, zmiany

Statutu Spoétki oraz upowaznienia Zarzadu.

W dniu 8 lipca 2016 roku, raportem biezgcym EBI nr 22/2016 Emitent poinformowat, iz z

dniem 7 lipca 2016 roku Pan Arno Alexander Asrdelic ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji

Prezesa Zarzgdu Hetan Technologies S.A.

W dniu 8 lipca 2016 roku raportem biezgcym nr 25/2016 Emitent poinformowat, iz w dniu 8

lipca 2016 roku Rada Nadzorcza podjeta uchwate w sprawie powotania z dniem 8 lipca 2016

roku Pana Mateusza Kierzkowskiego na Prezesa Zarzgdu.
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W dniu 26 lipca 2016 roku raportem biezgcym EBI nr 27/2016 Emitent poinformowat, iz w
dniu 26 lipca 2016 roku zawart umowe, na podstawie ktdrej zadania Autoryzowanego Doradcy
dla Spotki wykonuje Salwix Sp. z 0.0. z siedzibg w todzi. Autoryzowany Doradca wspoétdziata z
Emitentem w wypetnianiu obowigzkéw informacyjnych okreslonych w Regulaminie
Alternatywnego Systemu Obrotu.

W dniu 9 sierpnia 2016 roku raportem biezagcym ESPI nr 15/2016 Emitent poinformowat, ze w
dniu 9 sierpnia 2016 roku Spétka objeta 20.000 (stownie: dwadziescia tysiecy) obligacji
imiennych pienieznych serii F o wartosci nominalnej 1,00 zt (stownie: jeden ztoty) kazda o
tacznej wartosci nominalnej 20.000,00 =zt (stownie: dwadziescia tysiecy ziotych)
wyemitowanych przez spétke Stoneczne Inwestycje sp. z 0.0. siedzibg w Warszawie. Objecie
obligacji spotki Stoneczne Inwestycje Sp. z 0.0. nastgpito po cenie emisyjnej rownej cenie
nominalnej tj. 1.00 zt (stownie: jeden ztoty) kazda obligacja. taczna cena emisyjna obligacji
wyniosta 20.000,00 zt (stownie: dwadziescia tysiecy ztotych). Nabyte przez Emitenta obligacje
serii F zostaty wyemitowane na mocy Uchwaty Zarzadu Stoneczne Inwestycje sp. z 0.0. w
drodze oferty prywatnej skierowanej do oznaczonego adresata. Obligacje zostaty wydane w
formie dokumentu, przekazanego Emitentowi w dniu 30 czerwca 2016 roku. Obligacje nie sg
oprocentowane. Termin wykupu obligacji ustalony zostat na dzier 30 czerwca 2018 roku. Cena
wykupu obligacji bedzie uzalezniona od notowan akcji na rynku publicznym spétki Polscy
Inwestorzy S.A. Emitent poinformowat, ze spétka Stoneczne Inwestycje sp. z 0.0. na dzien
obejmowania obligacji byta akcjonariuszem wiekszosciowym Emitenta.

W dniu 10 sierpnia 2016 roku raportem biezgcym ESPI nr 16/2016 Emitent poinformowat, ze
w zwigzku z prowadzonymi przez Spoétke pracami nad raportem za Il kwartat 2016 roku,
ktdérego publikacja przewidziana byfa na dzier 16 sierpnia 2016 roku, Zarzagd Emitenta w dniu
10 sierpnia 2016 roku podjat decyzje o dokonaniu na dzien 30 czerwca 2016 roku aktualizacji z
tytutu zwiekszenia wartosci aktywow finansowych Emitenta. Zwiekszenie wartosci aktywow
finansowych objete zostaty aktywa:

e obligacje serii F spdtki Stoneczne Inwestycje sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie o kwote
7.000.000,00 zf (stownie: siedem milionédw ztotych)

Emitent poinformowat, ze na dzien 30 czerwca 2016 roku posiadat 20.000 (stownie:
dwadziescia tysiecy) obligacji spétki Stoneczne Inwestycje sp. z 0.0. o wartosci nominalnej 1,00
zt (stownie: jeden ztoty) za obligacje i wartosci emisyjnej réwnej 1,00 zt (stownie: jeden ztoty)
za obligacje z terminem wykupu ustalonym na dzien 30 czerwca 2018 roku. Emitent
poinformowat, ze podjat decyzje o dokonaniu aktualizacji wartosci w aktywach finansowych
Emitenta z tytutu wyceny wartosci obligacji serii F spdtki Stoneczne Inwestycje sp. z 0.0. o
kwote w wysokosci 7 020 000,00 zt (stownie: siedem milionéw dwadziescia tysiecy ztotych).
Podstawg dokonania zwiekszenia wartosci aktywow finansowych Emitenta byto
przeprowadzenie przez Zarzagd Emitenta w dniu 10 sierpnia 2016 roku analizy finansowej w
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oparciu o warunki emisji obligacji spétki Stoneczne Inwestycje sp. z 0.0., ktdra jest podmiotem
niepublicznym. Warto$¢ tego aktywa w ksiegach Emitenta zostata oszacowana na podstawie
wartosci wykupu ustalanej stosownie do warunkéw emisji obligacji serii F. Wartos¢ wykupu
obligacji okreslona jest przy pomocy wzoru arytmetycznego, w ktérym jedyng zmienng jest
wartos¢ kursu akcji spotki Polscy Inwestorzy S.A. w obrocie na rynku NewConnect. Dla
wyliczenia wartosci wykupu obligacji przyjmuje sie $rednig z co najmniej 20 sesji
poprzedzajgcych dzien wykupu (dzien ustalenia wartosci obligacji) pomniejszong o 10 ztotych
x100. Zgodnie z trescig warunkéw emisji cena wykupu za 1 obligacje w kazdym przypadku nie
moze by¢ nizsza niz 0,70 zt (stownie: siedemdziesigt groszy).

W dniu 5 pazdziernika 2016 roku Emitent raportem biezgcym EBI nr 32/2016 poinformowat,
ze Zarzad Emitenta podjat decyzje o czasowym wstrzymaniu rejestracji podziatu akcji Spoétki
zgodnie z trescig uchwaty nr 03/07/ZWZ/2016 — Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z
dnia 8 lipca 2016 roku w sprawie obnizenia wartosci nominalnej akcji wszystkich serii Spotki
przy jednoczesnym proporcjonalnym zwiekszeniu ich ilosci bez zmiany wysokosci kapitatu
zaktadowego Spotki, zmiany Statutu Spoétki oraz upowaznienia Zarzadu. Zarzad informowat, ze
decyzja w przedmiocie wstrzymania rejestracji zmian Statutu Spétki wynikajgcych z wyzej
wskazane] uchwaty podyktowana jest interesem Spoétki i jej akcjonariuszy. Zarzad Spétki ze
wzgledu na cel podziatu akcji Spétki wskazany w uchwale uznat, ze przy aktualnie
utrzymujacym sie kursie akcji Spoétki rejestracja podziatu akcji nie doprowadzita by do
osiggniecia zamierzonego celu. Jednoczesnie Zarzad nie wyklucza rejestracji zmian Statutu
Spotki wnikajacych z uchwaty 03/07/ZWZ/2016 w przypadku zmian warunkéw rynkowych,
ktdre doprowadzityby do celowosci podziatu akgcji.

W dniu 17 pazdziernika 2016 roku raportem biezgcym ESPI nr 29/2016 Emitent poinformowat,
iz w zwigzku z prowadzonymi przez Emitenta pracami nad raportem kwartalnym za Il kwartat
2016 rok, ktérego publikacja przewidziana jest na dzied 14 listopada 2016 roku, Zarzad
Emitenta w dniu 17 pazdziernika 2016 roku podjat decyzje o dokonaniu na dzienn 30 wrzesnia
2016 roku aktualizacji z tytutu wzrostu wartosci aktywdéw finansowych Spétki, o kwote
4.320.00,000 zt (stownie: cztery miliony trzysta tysiecy). Zwiekszeniem wartosci aktywow
objete sg aktywa Emitenta w postaci 20.000 (stownie: dwadziescia tysiecy) obligacji
imiennych, pienieznych serii F spdtki Stoneczne Inwestycje sp. z 0.0. w Warszawie o wartosci
nominalnej 1,00 zt (stownie: jeden ztoty) kazda. Do tej pory wartos¢ tych aktywdw ujawniona
w ksiegach Spétki oraz w raporcie kwartalnym za Il kwartat 2016 roku wynosita 7.020.000,00
zt (stownie: siedem milionéw dwadziescia tysiecy ztotych). Wartos¢ tego aktywa finansowego
w ksiegach Emitenta zostata oszacowana na podstawie ich wartosci wykupu ustalanej
stosownie do warunkéw emisji obligacji serii F. Warto$é wykupu obligacji okreslona jest przy
pomocy wzoru arytmetycznego, w ktdrym jedyng zmienng jest wartos¢ kursu akcji spofki
Polscy Inwestorzy S.A. w obrocie na rynku NewConnect, dla wyliczenia wartosci wykupu
obligacji przyjmuje sie $rednig z co najmniej 20 sesji poprzedzajgcych dzien wykupu (dzien
ustalenia wartosci obligacji) pomniejszong o 10 ztotych x 100. Zgodnie z trescig warunkéw
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emisji cena wykupu za 1 obligacje w kazdym przypadku nie moze by¢ nizsza niz 0,70 zt

(stownie: siedemdziesiat groszy). Emitent wyjasniat, ze zgodnie z dokonang analizg na dzieri 30

wrzesnia 2016 roku wartos¢ obligacji serii F spotki Stoneczne Inwestycje sp. z 0.0. wyniosta

11.340.000,00 zt (stownie: jedenascie miliondw trzysta czterdziesci tysiecy ztotych). Ponadto

Emitent poinformowat, ze bedzie dokonywat okresowej wyceny wartosci aktywa finansowego

w postaci obligacji serii F spétki Sfoneczne Inwestycje sp. z 0.0. w okresach kwartalnych ze

wzgledu na uzaleznienie tej wartosci od zmiennego kursu akcji spotki Polscy Inwestorzy S.A.

notowanych na ryku NewConnect.

3. Sytuacja gospodarcza

3.1. Opis rynku, na ktorym dziata Emitent i jego perspektywy

Nalezy zwrdci¢é uwage, iz Emitent w raportach okresowych komunikowat ograniczenie

dziatalnosci operacyjnej w obrebie opisywanego rynku. Znalazto to potwierdzenie w

dziataniach Emitenta polegajacych miedzy innymi na sprzedazy bazy klientéw.

Poczatkowa dziatalno$¢ Emitenta skupiona byta na segmencie satelitarnego dostepu do

Internetu. Od ponad 40 lat satelity s3 wykorzystywane w zadaniach komunikacyjnych. W

przeciwienstwie do zaleznych od naziemnej infrastruktury metod komunikacji, majg te zalete,

ze ich zasieg moze sie rozcigga¢ na caty kontynent. W ramach tego zasiegu, okreslanego

mianem "footprint", klienci mogg korzystac z Internetu, wykonywaé potaczenia telefoniczne i

ogladac telewizje. Wszystko odbywa sie przez satelite.

Internet satelitarny jest obecny na rynku od ponad 10 lat, lecz na poczagtku istnienia nie byt

popularny przez jednokierunkowos¢ przesytu danych. Obecnie rozwdj technologii pozwala na

dostepem do Internetu w ramach dwukierunkowego potgczenia satelitarnego, ktdre polega na

mozliwosci wysytania i odbierania danych przez nadajnik typu VSAT.

Dotychczasowe ustugi oferowane przez Emitenta byty skierowana do wszystkich tych

uzytkownikdéw, ktérzy dysponujg bardzo ograniczonymi lub nie dysponujg w ogdle

mozliwosciami podtgczenia szerokopasmowego Internetu w swojej lokalizacji.

Wraz z poczatkiem 2015 roku Emitent poszerzyt i wzbogacit oferte w zakresie ustug

telekomunikacyjnych o ustugi dostepu do Internetu w oparciu o technologie DSL — Internet

kablowy. W tym celu zostata podpisana umowa z Orange Polska S.A. Emitent korzystajgc z

gotowej infrastruktury swojego partnera zamierzat dostarcza¢ swoim klientom dostep do

réznych technologii internetowych.

Nasycenie ustugami dostepu do sieci Internet w przeliczeniu na gospodarstwa domowe

wyniosto w 2015 roku 102%. Wskaznik ten wzrdst o okoto 11,6 pp. w porédwnaniu do 2014

roku.
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Wykres 1. Wskazniki nasycenia Internetu szerokopasmowego
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Wartos¢ rynku dostepu do Internetu w 2015 roku wyniosta 5,07 mld zt. Najwieksze przychody
generowane byly przez dostep mobilny. Ustugi $wiadczone przy uzyciu dedykowanych
urzadzen 2G/3G/4G (modemdw/kluczy/kart) stanowity 33% ogdlnych przychoddéw z dostepu
do Internetu. Liczba uzytkownikéw Internetu stacjonarnego w Polsce dynamicznie rosnie. W
2005 r. z dostepu do sieci w statej lokalizacji korzystato okoto 2 mIn Polakéw. W 2014 r. byto
okoto 9,5 min uzytkownikéw Internetu stacjonarnego.

Wykres 2. Liczba uzytkownikéw i penetracja (na gospodarstwa domowe) ustugami Internetu stacjonarnego w
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Szacuje sie, ze w 2015 roku liczba uzytkownikéw Internetu wyniosta blisko 14 min, co oznacza
przyrost na poziomie 47% stosunku do 2014 roku

Podobnie jak w latach ubiegtych wiecej oséb korzystato z dostepu stacjonarnego blisko 7,1
min, jednak réznica miedzy technologiami stacjonarnymi i mobilnymi zmniejszyta sie. W 2015
roku z Internetu mobilnego korzystato w sumie 6,67 min uzytkownikéw, czyli o okoto 0,5 min
mniej niz w przypadku dostepu w statej lokalizacji. Swiadczy to o wzroscie dostepnosci
Internetu za posrednictwem tgczy statych spowodowanym inwestycjami w te technologie.

Wartym odnotowania zjawiskiem jest przyrost miejscowosci, w ktérych deklarowano zasieg
sieci LTE. Podczas poprzedniej inwentaryzacji infrastruktury i ustug telekomunikacyjnych
przedsiebiorcy zadeklarowali ponad 8 tys. takich miejscowosci, natomiast w biezgcym roku
takich miejscowosci jest prawie 14,5 tys. Nalezy jednak dodaé, ze przedsiebiorcy raportowali
tylko zasiegi dla klientow ustug abonamentowych realizowanych za pomoca dedykowanych
urzadzen (modemow LTE).

Najwiekszy udziat w rynku pod wzgledem liczby uzytkownikéw, uwzgledniajac facznie
uzytkownikow Internetu stacjonarnego jak i mobilnego miata w 2015 roku spétka Orange S.A.
W sumie z jej ustug korzystato okoto 30% abonentéw.

W poréwnaniu z 2014 rokiem zwiekszyta sie liczba taczy o przepustowosci ponad 10 Mbit/s. W
2014 roku z Internetu o takiej szybkosci korzystato okoto 50% wszystkich uzytkownikéw. W
2015 roku tacza te stanowity juz blisko 61% wszystkich tgczy. Wiecej oséb korzystato réwniez z
superszybkiego dostepu do Internetu. W 2015 roku juz prawie 11% uzytkownikéw miato
dostep do sieci o przepustowosci ponad 100 Mbit/s. Dla poréwnania w 2014 roku
superszybkie tgcza stanowity zaledwie 5% ogotu.

Zasieg nowoczesnej infrastruktury szerokopasmowej, a takze penetracje ustug dostepu do
Internetu w Polsce cechuje znaczne zrdzinicowanie geograficzne. Relatywnie najgorsza
sytuacja pod wzgledem rozwoju infrastruktury i jej wykorzystania widoczna jest w trzech
wojewddztwach polski wschodniej — $wietokrzyskim, lubelskim i podlaskim — a takze w
wojewddztwie kujawsko-pomorskim. Wartym jednak podkreslenia jest fakt, ze nowoczesna
infrastruktura powstaje szybko. Liczba weztéw Swiattowodowych na koniec 2015 roku jest az o
21% wyzsza w pordwnaniu z deklarowang w poprzedniej inwentaryzacji. W obecnej
perspektywie finansowej na budowe szybkich dostepéw w obszarach dotgd wykluczonych
przeznaczono niemal 1 mld EUR.

Na terenie Polski poza Emitentem dziatajg réwniez inne firmy s$wiadczgce dostep do
szerokopasmowego Internetu przez satelite — konkretnie pod markg Tooway. Sg to miedzy
innymi AVC Polska czy tez StarDSL. Ich oferta znaczaco nie rézni sie od ustug Emitenta.

Nalezy wskazaé¢, iz dynamiczny rozwdj rynku zapewnia klientom dostep do
szerokopasmowego Internetu naziemnego oraz mobilnego, w tym w technologii LTE. Tym
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samym, oprécz firm oferujgcych dostep do Internetu dostarczanego droga satelitarng
bezposrednimi konkurentami Emitenta stajg sie firmy oferujace dostep do Internetu za
pomocg technologii naziemnej oraz mobilne;j.

Obserwowane zmiany na rynku ustug dostepu do Internetu majg charakter trwaty, co moze
uniemozliwié realizacje dotychczasowej strategii rozwoju Emitenta.

3.2. Opis biezqcej dziatalnosci Emitenta

Spotka Hetan Technologies S.A. jako spotka przeksztatcona ze spétki Hetan Technologies sp. z
0.0. rozpoczeta dziatalnos¢ we wrzesnia 2014 roku, a jej podstawowg dziatalnos$é skupiona
byta na sprzedazy ustug satelitarnego dostepu do Internetu.

Wyniki finansowe za 2015 rok wskazujg, ze przychody w segmencie satelitarnego dostepu do
Internetu byty niestabilne, co odzwierciedlato nieprzewidywalng i trudng sytuacjg Emitenta na
rynku w tym segmencie.

Wptyneto to na ujemnga rentownos$¢ na dziatalnosci operacyjnej oraz ujemny poziom kapitatu
wtasnego Spétki. Hetan Technologies S.A. podjat dziatania zmierzajace do wycofania sie z
segmentu ustug o niskiej marzy oraz restrukturyzacjg zrodet przychodu.

W dniu 25 listopada 2015 roku Spétka podpisata z firmg Europasat Sp. z 0.0. umowe sprzedazy
bazy klientéw, ktorym swiadczy ustugi dostepu do Internetu drogg satelitarng oraz sprzedazy
infrastruktury teletechnicznej obejmujgcej sprzet umozliwiajgcy dostep do Internetu droga
satelitarna.

W momencie sporzadzanie niniejszego Opracowania Spotka nie posiada klientéw zwigzanych z
podstawowa dziatalnoscia tj. sprzedazy ustug satelitarnego dostepu do Internetu. Nie mniej
jednak Emitent wskazat, ze dysponuje sprzetem do obstugi tego rodzaju dziatalnosci bedac w
posiadaniu min: Anten satelitarnych wraz z osprzetem do montazu - 136 sztuk, Modemodw:
,Via Sat”, model RM4100 — 76 sztuk, TRIA — 113 sztuk, ,,Hughes” model HN9200 — 100 sztuk.

W ramach dziatalnosci pobocznej Emitent w latach 2013-2015 swiadczyt ustugi zwigzane z
szeroko rozumiang opieke informatyczng oraz zarzgdzaniem infrastrukturg IT. Emitent dzieki
duzej bazie podwykonawcdw z réznych dziedzin IT Swiadczyt kompleksowe ustugi w zakresie
programowania, obstugi/zarzadzania projektami online, tworzenia projektéw graficznych oraz
portali i witryn internetowych.

W dniu 15 kwietnia 2015 roku Spdtka podpisata tréjstronng umowe ramowa oraz umowe
jednostkowg z Osrodkiem Produkcyjno-Wdrozeniowym ,,Doskomp” sp. z 0.0. oraz LPE sp. z
0.0. W ramach nawigzanej wspotpracy spotka Doskomp sp. z o0.0. na zlecenie Emitenta
wykonywat dzieta w postaci programéw komputerowych. W ramach nawigzanej wspotpracy
ze LPE Sp. z o0.0. na zlecenie Emitenta wykonywata dedykowane szkolenia w wersji e-
learningowej. Podpisane umowy zwigzane byly z opracowywanym przez Spétke projektem
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aplikacji dla rolnikow. Hetan Technologies S.A. zamierzat uzupetnic¢ swojg oferte o rozwigzania
informatyczne skierowane do klientéw, ktérym zapewniat réwniez urzadzenia mobilne oraz
dostep do Internetu mobilnego z wykorzystaniem tych urzadzen, stuzgce w szczegdlnosci
ufatwieniu komunikacji uzytkownika i korzystania z wybranych ustug za posrednictwem sieci
Internet. Intencjg Spoétki byto réwniez, aby rozwigzaniom informatycznym towarzyszyty
odpowiednie szkolenia kierowane do uzytkownikéw korncowych, w wersji e-learning. Hetan
Technologies S.A. raportami kwartalnymi za | i Il kwartat 2016 roku informowat, iz kontynuuje
prace nad mobilnymi aplikacjami internetowymi kierowanymi w szczegdlnosci do grup
klientow z obszaréw tzw. ,wykluczenia cyfrowego”. Kontynuowana byta wspétpraca z
Osrodkiem Produkcyjno-Wdrozeniowym ,,Doskomp” sp. z 0.0. oraz LPE Sp. z 0.0. Opisana
powyzej dziatalnosé zostata wygaszona przez Emitenta.

Biezgcy profil dziatalnosci skupia sie rdwniez na dziatalnosci inwestycyjnej. W dniu 9 sierpnia
2016 roku Spotka objeta 20.000 (stownie: dwadziescia tysiecy) obligacji imiennych pienieznych
serii F o wartosci nominalnej 1,00 zt (stownie: jeden ztoty) kazda, o tgcznej wartosci
nominalnej 20.000,00 zt (stownie: dwadziescia tysiecy ztotych) wyemitowanych przez spotke
Stoneczne Inwestycje sp. z o0.0. siedzibg w Warszawie, wpisanej do rejestru przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000547450. Objecie spotki Stoneczne
Inwestycje sp. z 0.0. nastgpito po cenie emisyjnej rownej cenie nominalne;j tj. 1.00 zt (stownie:
jeden ztoty) kazda obligacja. taczna cena emisyjna obligacji wyniosta 20.000,00 zt (stownie:
dwadziescia tysiecy ztotych). Nabyte przez Emitenta obligacje serii F zostaty wyemitowane na
mocy Uchwaty Zarzadu Stoneczne Inwestycje sp. z 0.0. w drodze oferty prywatne] skierowanej
do oznaczonego adresata. Obligacje zostaty wydane w formie dokumentu, przekazanego
Emitentowi w dniu 30 czerwca 2016 roku. Obligacje nie sg oprocentowane. Termin wykupu
obligacji ustalony zostat na dzien 30 czerwca 2018 roku. Cena wykupu obligacji bedzie
uzalezniona od notowan akcji na rynku publicznym. Spétka Stoneczne Inwestycje sp. z 0.0. na
dzien objecia obligacji byta akcjonariuszem wiekszosciowym Emitenta. Warto$¢ wykupu
obligacji, a wiec ich ujecie w ksiegach Spétki jest uzalezniona od wartosci notowan Spéfki
Polscy Inwestorzy S.A. notowanej na rynku NewConnect wedtug okreslonego warunkami
emisji wzoru. Wartos¢ wykupu obligacji okreslona jest przy pomocy wzoru arytmetycznego, w
ktdrym jedyng zmienng jest wartos¢ kursu akcji spétki Polscy Inwestorzy S.A. bedacych w
obrocie na rynku NewConnect co powoduje, ze wartos¢ obligacji faktycznie uzalezniona jest
od wartosci kursu tych akcji. Warunki emisji obligacji okreslajg, ze dla wyliczenia wartosci
wykupu przyjmuje sie $rednig, z co najmniej 20 sesji poprzedzajgcych dzien wykupu (dzien
ustalenia wartosci obligacji) pomniejszong o 10 ztotych x100. Zgodnie z trescig warunkéw
emisji cena wykupu za 1 obligacje w kazdym przypadku nie moze by¢ nizsza niz 0,70 zt. W
zwigzku z wyceng obligacji serii F dokonang na dzien 30 wrzesnia 2016 roku stosownie do
postanowien warunkéw emisji Emitent wycenit obligacje na poziomie 11.340.000,00 zt
(stownie: jedenascie milionédw trzysta czterdziesci tysiecy ztotych). Stoneczne Inwestycje sp. z
0.0. na dzien emisji obligacji serii F byta wiekszosciowym akcjonariuszem Hetan Technologies
S.A. Na dzien sporzadzenia niniejszego Opracowania Stoneczne Inwestycje sp. z 0.0. jest
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wiekszosciowym akcjonariuszem Polscy Inwestorzy sp. z 0.0. Prezesem Zarzadu spoétki Polscy

Inwestorzy S.A. jest Pan Mateusz Kierzkowski petnigcy funkcje Prezesa Zarzadu Hetan

Technologies S.A.

3.3. Czynniki ryzyka zwigzane z biezqcq dziatalnoscig Emitenta

Znaczna czes$¢ czynnikdw ryzyka zwigzanych z dotychczasowg dziatalnoscia Emitenta

polegajgca na sSwiadczeniu ustug dostepu do Internetu drogg satelitarng

zostata

przedstawiona w raporcie za rok 2015, a takze w Dokumencie Informacyjnym sporzgdzonym

na potrzeby wprowadzenia do obrotu na rynku NewConnect akgcji serii A. Niektére z nich po

czesci zrealizowaty sie w ostatnich kwartatach zmuszajgc Emitenta do podjecia dziatan

zmierzajgcych do zaprzestania dziatalnosci polegajgcg na sSwiadczeniu ustug dostepu do

Internetu drogg satelitarng w dotychczasowej formie.

W zwigzku z tym, iz jednoznacznie nie jest stwierdzone, ze Emitent nie powrdci do

prowadzenia dziatalnosci w tym obszarze czes¢ ryzyk wcigz jest aktualne. Nalezy mie¢ jednak

na uwadze, iz podjecie przez Emitenta dziatalnosci o charakterze inwestycyjnym wigze sie z

nowymi ryzykami, nieprzedstawionymi dotad Akcjonariuszom. Ponizej przedstawiono ryzyka,

ktore nalezy uznac za najistotniejsze w obecnej sytuacji:

Ryzyko szybkich zmian technologicznych

Rynek tatwego do zainstalowania szerokopasmowego Internetu cechuje sie dynamicznym

technologicznym rozwojem. Jest on ksztattowany gtownie przez ciggte udoskonalenia i

rozwoju technologiczny oraz przez stale zmieniajgce sie oczekiwania klientdw. Sukces

Emitenta w przypadku wznowienia dziatalnosci bedzie zalezat od mozliwosci i umiejetnosci

statego doskonalenia zawartych w ofercie ustug, jak i wprowadzania nowych produktéw i

ustug, badz ich pozyskiwania, lub tez dopasowania sie do nowych technologii, co pozwoli

dotrzymaé kroku nowosciom technologicznym i stworzy mozliwo$é wiasciwego reagowania na

potrzeby i oczekiwania rynku. Nie mozna zagwarantowaé, iz Emitent w przysztosci bedzie w

stanie sprostac oczekiwaniom klientéw.

Nalezy wzig¢ pod wuwage ryzyko wprowadzenia przez konkurencje produktow

poréwnywalnych z dotychczasowymi produktami spétki, podjecia dziatan majacych na celu

usprawnienie swoich ustug, wzbogacenie ofert produktowych badz tez wprowadzenie nowych

ustug lub produktéw o nowych funkcjonalnosciach, w nizszych od proponowanych dotychczas

przez Emitenta cenach, badZz bazujgcych na nowych technologiach Iub spdjnych ze

zmieniajgcymi sie oczekiwaniami klientéw. Moze to prowadzi¢ do sytuacji, w ktorej ustugi

Swiadczone przez Emitenta stang sie przestarzate i niemozliwe do zbycia na rynku. Ponadto

konkurencja moze zabezpieczyé prawa sprzedazy lub ochrony w zwigzku z nowo rozwinietymi

technologiami, a w konsekwencji doprowadzié do ostabienia pozycji Emitenta na rynku.
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State technologiczne przemiany oraz ciggly rozwdéj wymagajg stosownego know-how,
wykwalifikowanych fachowych sit oraz naktadéw finansowych. Nie mozna wykluczyé, iz
wymagane zasoby, ktore bedg potrzebne, aby sprostaé przemianom technologicznym i
dalszemu postepowi, nie bedg dostepne lub tez nie zostang w odpowiednim czasie
uruchomione. Szybki postep technologiczny moze doprowadzi¢ do sytuacji, w ktérej zmieni sie
struktura produktu Emitenta, a na oferowane przez niego ustugi pojawi sie mniejsze lub wrecz
nie bedzie zadnego zapotrzebowania.

Ponadto nalezy zwrdci¢ uwage, ze obecnie posiadane urzgdzenia mogg ulec amortyzacji oraz
znaczgco moze spasé ich wartosé.

Ryzyko negatywnego oddziatywania konkurencji

Dalsza rozbudowa infrastruktury naziemnej i rozwdéj technologii bezprzewodowych w Europie,
takich jak LTE, moze mie¢ negatywny wptyw wznowienie dziatanosci, poniewaz rynek bedzie
bazowat juz na technologiach alternatywnych.

Istniejgca i stale rosngca konkurencja w obszarze Internetu szerokopasmowego moze
doprowadzi¢ przede wszystkim do powstania wysokich progdw wejscia na rynek, redukcji cen,
zmniejszenia dochoddéw od obrotéw, jak i do braku mozliwosci ekspansji oraz w przysztosci
ewentualnej straty udziatu w rynku przez Emitenta.

Do obecnych i potencjalnych konkurencyjnych firm nalezg przedsiebiorstwa ze znacznymi
finansowymi, technicznymi i osobowymi zasobami oraz duzym udziatem w rynku. Nie mozna
wykluczyé pojawienia sie na rynku nowych firm konkurencyjnych oraz pozyskania przez firmy
konkurencyjne w krétkim czasie udziatéw w rynku.

Nie mozna zagwarantowac, iz Emitent zaréwno przy obecnej, jak i przysztej konkurencji
osiggnie sukces biznesowy. Konkurencyjne firmy mogg szybciej od Emitenta reagowaé na
zmieniajgce sie warunki rynkowe, podejmowac dalej idace i bardziej kosztowne dziatania
rynkowe oraz uprawiac agresywng polityke cenowsg, oferujac klientom korzystniejsze warunki
niz Emitent. Nie mozna wykluczy¢, iz konkurencja stworzy i zaoferuje produkty i/lub ustugi
lepsze i osiggnie dzieki temu ich akceptacje rynku.

Ryzyko walki cenowej

Rynek ustug dostepu do internetowych, charakteryzuje sie daleko idgcg zamiennoscia
oferowanych produktéw. Przy czym o udziale w rynku decyduje konkurencyjnos¢ cen.
Poniewaz na rynku pojawiajg sie obecnie nowe technologie dla pofgczen internetowych,
nalezy spodziewaé sie konkurencyjnej walki o ceny pomiedzy operatorami, takze w zakresie
wysokosci  marzy. Dotyczy to w szczegblnosci dobrze zorganizowanego rynku
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charakteryzujacego sie wysoka konkurencyjnoscia. W konsekwencji moze to spowodowac
powstanie dla Emitenta duzych barier powrotu na rynek.

Ryzyko wynikajace z inwestycji w rozwdj sprzedazy i marketing

Rozbudowa potencjalnej sprzedazy Emitenta w przypadku wznowienia dziatalnosci
wymagataby znacznych inwestycji. Ze wzgledu na fakt, iz produkt, jak i Spdétka nie sg
wystarczajgco znane na rynku konieczne bytyby inwestycje w obszarze marketingu.
Zaplanowana w kraju sprzedaz wymagataby dodatkowego naktadu finansowego.

Ryzyko potencjalnych roszczen klientéw

Oferowane przez Emitenta ustugi i produkty (wyposazenie satelitarne) mogg zawiera¢ defekty,
za ktdére odpowiedzialnos¢ ponosi Emitent. Nie mozna wykluczy¢, iz Emitent w przysztosci
bedzie zobowigzany do rozpatrzenia roszczen gwarancyjnych i odszkodowawczych. Sytuacje
takie mogg doprowadzi¢ do rozpowszechnienia negatywnych informacji o Emitencie i jego
produktach, pomniejszajgc w ten sposéb wartos¢ produktédw na rynku.

Ryzyko wynikajace z zaleznosci od ustug operatoréw sieci satelitarnych

Wznowienie dziatalnosci zwigzanej z dostarczaniem ustugi dostepu do Internetu droga
satelitarng uzalezniatoby Emitent od ustug operatoréw sieci satelitarnych. Istnieje ryzyko, iz
operatorzy samodzielnie $wiadczg bezposrednig sprzedaz ustug, pomijajagc wspodtprace z
innymi ustugodawcami, takimi jak Emitent, dostarczajgcymi ustugi uzytkownikom docelowym.

Ryzyko zwigzane z jednoosobowym Zarzadem

Prezesem Zarzadu Emitenta jest Pan Mateusz Kierzkowski, uprawniony do jednoosobowej
reprezentacji Emitenta. Sprawno$é¢ operacyjna Emitenta jest zatem uzalezniona od
dyspozycyjnosci jednej osoby. Z tego wzgledu dostrzega sie ryzyko zwigzane z zapewnieniem
ciggtosci zarzadzania w przypadku niemoznosci sprawowania swej funkcji przez Prezesa
Zarzadu.

Ryzyko zwigzane z wyceng obligacji serii F wyemitowanych przez spdtke Stoneczne

Inwestycje sp. z o.0.

Z uwagi na fakt, ze srodki finansowe Emitenta angazowane sg w instrumenty finansowe o
nietypowej konstrukcji, istnieje ryzyko zwigzane z wiarygodng ich wyceng dokonywang przez
Emitenta. Dotychczasowe sprawozdania finansowe prezentowane przez Emitenta nie byto
poddane badaniu przez biegtego rewidenta. Istnieje, wiec ryzyko, ze biegly rewident
dokonujac badania sprawozdania finansowego Emitenta za 2016 rok podwazy metode oraz
zasadnos$¢ wyceny w ksiegach obligacji serii F wyemitowanych przez spétke Stoneczne
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Inwestycje sp. z 0.0.

W zwigzku z dokonang aktualizacjg wyceny obligacji serii F na dzien 30 czerwca 2016 roku

kapitaty wtasne Emitenta wynosity 6.508.645,83 zt przy wartosci -602.710,23 na dzien 31

marca 2016 roku.

Ryzyko zwigzane z brakiem wykupu obligacji serii F wyemitowanych przez spétke Stoneczne

Inwestycje sp. z 0.0.

Zgodnie z przyjetymi warunkami emisji obligacji serii F spdtka Stoneczne Inwestycje

sp. z 0.0. zobowigzana jest do wykupu obligacji w dniu wykupu poprzez wyptate Emitentowi

srodkéw pienieznych w wysokosci ustalanej wedfug wzoru arytmetycznego zawartego w

warunkach emisji. Wartos¢ zobowigzan spétki Stoneczne Inwestycje na dzien 31 marca 2016

roku wynosita 589.444 166,45 zt. Nie mozna jednak wykluczy¢ ryzyka niewywigzania sie przez

spotke Stoneczne Inwestycje sp. z 0.0. ze swoich zobowigzan wobec Emitenta.

Ryzyko zwigzane z kursem akcji spotki Polscy Inwestorzy S.A.

Akcje notowana na rynku New Connect cechujg sie wiekszym ryzykiem w poréwnaniu z innymi

bezpieczniejszymi inwestycjami. Jest to spowodowane gtéwnie trudnosciami w przewidzeniu

zmiany kursu akcji w krétkim jak i w dtugim okresie czasu. Uzaleznione jest to iloscig

oraz wielkoscig zlecen kupna i sprzedazy akcji sktadanych przez inwestoréw. Wptyw na

ksztattowanie sie kursu akcji Emitenta mogg mie¢ okresowe wyniki operacyjne, spadek na

rynku, poziom inflacji, zmiany regionalne lub krajowe czynnikéw ekonomicznych i politycznych

czy trudno przewidywalnych zachowan inwestoréw.

Uzaleznienie wartosci wykupu obligacji serii wyemitowanych przez spétke Stoneczne

Inwestycje sp. z 0.0. od kursu akcji spétki Polscy Inwestorzy S.A. notowanych na NewConnect

powoduje, iz Emitent nie jest w stanie przewidzie¢ jakg wartos¢ bedg mieé obligacje w dniu

wykupu, tj. 30 czerwca 2018 roku. Wycena obligacji w dniu wykupu w znaczgcym stopniu

moze wptyngc na wysokosc¢ oraz strukture majgtku Emitenta.

Ponadto spotka Stoneczne Inwestycje sp. z 0.0. bedacg emitentem obligacji

jest

wiekszosciowym udziatowcem spétki Polscy Inwestorzy S.A. posiadajac na dzien sporzadzenia

Opracowania 74,82% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

Ryzyko zwigzane ze znacznym poziomem zobowigzan

Na koniec | kwartatu 2016 roku Emitent posiadat ujemne kapitaty wtasne w wysokosci

-602.710,23 zt. oraz zobowigzania w wysokosci 745.957,42 zt.
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Na koniec Il kwartatu Emitent posiadt kapitaty wtasne w wysokosci 6.508.645,83 zt oraz
zobowigzania w wysokos$ci 810.098,88 zt. Istotna zmiana wysokosci kapitatu wiasnego w
stosunku kwartat do kwartatu wynikata z dokonanej aktualizacji wartosci w aktywach
finansowych Emitenta z tytutu wyceny wartosci obligacji spotki Stoneczne Inwestycje sp. z 0.0.
do kwoty w wysokosci 7.020.000,00 zt.

Pomimo dokonania aktualizacji warto$ci obligacji bardzo trudna sytuacja finansowa Emitenta
sprawia, ze realne jest ryzyko ogtoszenia upadtosci. W przypadku braku pozyskania
dodatkowych srodkéw pienieznych, ktére pozwolg na pokrycie istniejgcych zobowigzan, moze
dojs¢ do sytuacji, w ktorej dowolny wierzyciel Emitenta zgtosi do sgdu wniosek o stwierdzenie
niewypfacalnosci Spoétki i jej upadtosé. W takim wypadku zdecydowana cze$¢ majatku
zostataby przeznaczona na sptate zalegtych zobowigzan.

Ryzyko zwigzane z pozyskaniem inwestora i znaczacych srodkéw pienieznych

Aktualna sytuacja finansowa Emitenta wskazuje na konieczno$é¢ pozyskania znacznych
srodkow finansowych, ktdre pozwolityby na sptate wszelkich zalegtosci oraz umozliwityby
poniesienie kosztéw niezbednych do wznowienia dziatalnosci operacyjnej. Dzieki temu Spétka
mogtaby sfinalizowaé proces restrukturyzacji. Jednoczesnie pozyskane fundusze moglyby
zosta¢ wykorzystane na kolejne inwestycje w aktywa finansowe. Zarzgd Emitenta w raporcie
rocznym za 2015 rok przekazat informacje o planowanym pozyskaniu inwestora w Il kwartale
2016 roku w wysokosci 3.000.000, 00 zt.

Trudno jednak wskazac ostateczny termin pozyskania inwestora. Dlatego istnieje ryzyko, ze
Zarzadowi nie uda sie pozyskaé znacznego inwestora, a przez to Emitent nie uzyska
niezbednych srodkdéw finansowych. W takiej sytuacji przysztos¢ Spotki bedzie w znaczacym
stopniu zagrozona, a ryzyko ogtoszenia upadtosci bardzo realne.

4. Sytuacja finansowa Emitenta

4.1. Wybrane dane finansowe

Przedmiotem dziatalnosci spotki Hetan Technologies S.A. od samego poczatku jej istnienia
byto oferowanie ustug zwigzanych z satelitarnym dostepem do Internetu oraz ustug
zwigzanych z szeroka pojetg opieka informatyczng oraz zarzadzaniem infrastrukturg IT. W
zwigzku z tym wszystkie dane finansowe za minione lata, jak rdwniez te najnowsze — za |
kwartat 2016 roku — sg w petni poréwnywalne.

Zdarzeniem, ktére mozie powodowa¢ odmienng interpretacje danych finansowych jest
podjecie przez Emitenta decyzji o podjeciu dziatalnosci inwestycyjnej. W szczegdlnosci nalezy
mie¢ na uwadze dziatania Zarzgdu polegajgce na aktualizacji dzien 30 czerwca 2016 roku
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wartosci aktywow finansowych Emitenta.

Wybrane dane finansowe z bilansu

Tabela nr 2. Wybrane dane finansowe z bilansu

STAN NA STAN NA STAN NA STAN NA
30-06-2016* 31-03-2016* 31-12-2015 31-12-2014
Aktywa ogdtem 7 350744,71 190 047,19 1266 228,01 1626 123,83
Aktywa trwate 7111 103,88 91 103,88 91 103,88 5 800,00
Aktywa obrotowe 239 640,83 98 943,31 1175 124,13 1620 323,83
Naleznosci dtugoterminowe 0,00 0,00 0,00 0,00
Naleznosci krétkoterminowe 235 747,52 87 404,74 1122 623,28 1514 162,18
Inwestycje dtugoterminowe 7 020 0000,00 0,00 0,00 0,00
Inwestycje kréotkoterminowe 956,37 6 578,85 51 066,19 60 373,23
Kapitat wtasny 6 508 645,83 -602 710,23 -703 293,70 612 436,72
Zobowigzania dtugoterminowe 0,00 0,00 0,00 0,00
Zobowigzania krétkoterminowe 810 098,88 723217,22 1922 721,69 963 887,11

Zrédto: Emitent

* Dane finansowe za okres 01.01.2016 —31.03.2016 oraz 01.01.2016-30.06.2016, nie byty badane przez biegtego

rewidenta

Wybrane dane finansowe z Rachunku Zyskdw i Strat

Tabela nr 3. Wybrane dane finansowe z Rachunku Zyskéw i Strat

STAN NA STAN NA STAN NA STAN NA

30-06-2016* 31-03-2016* 31-12-2015 31-12-2015
Przychody ze
sprzedazy i 156 292,04 66 738,07 717 889,22 2 231 286,22
zréwnane z nimi
Wynik na sprzedazy -266 057,77 -238 418,95 -962 820,24 307 312,62
Wynik na
dziatalnosci 133 980,25 21515,10 -1314 893,11 402 504,73
operacyjnej
Wynik na
dziatalnosci 211939,51 100 583,45 -1406 911,80 389 384,24
gospodarczej
Wynik brutto 211 939,51 100 583,45 -1406 911,80 389 384,24
Wynik netto 211 939,51 100 583,45 -1406 911,80 389 384,24
Amortyzacja 0,00 0,00 0,00 1869,11

Zrédto: Emitent

* Dane finansowe za okres 01.01.2016 —31.03.2016 oraz 01.01.2016-30.06.2016, nie byty badane przez biegtego

rewidenta
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4.2. Wydarzenia, ktore miaty miejsce po sporzqgdzeniu danych finansowych i majqce

wplyw na przyszte wyniki finansowe

Po sporzgdzeniu danych finansowych miaty miejsce nastepujgce istotne wydarzenia, ktére

mogq miec istotny wptyw na sytuacje finansowg i gospodarczg Emitenta, a w szczegdlnosci na

perspektywy prowadzenia przez niego dziatalnosci w przysztosci.

W dniu 17 pazdziernika 2016 roku raportem biezgcym ESPI nr 29/2016 Zarzad Emitenta
informowat, iz w zwigzku z prowadzonymi przez Emitenta pracami nad raportem kwartalnym

za lll kwartat 2016 roku, ktérego publikacja przewidziana jest na dzien 14 listopada 2016 roku,

Zarzad Emitenta w dniu 17 pazdziernika 2016 roku podjat decyzje o dokonaniu na dzier 30

wrzesnia 2016 roku aktualizacji z tytutu wzrostu wartosci aktywéw finansowych Spétki, o

kwote 4.320.000,00 zt.

Zwiekszeniem wartosci aktywdéw objete sg aktywa Emitenta w postaci 20.000 sztuk obligacji

imiennych pienieznych serii F wyemitowanych przez spétke Stoneczne Inwestycje sp. z 0.0. w

Warszawie, o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda. Do tej pory wartos$é tych aktywdw ujawniona

w ksiegach Spoétki oraz w raporcie kwartalnym za Il kwartat 2016 rok wynosita 7.020.000,00 zt .

Emitent wartosc tego aktywa finansowego w ksiegach szacuje na podstawie wartosci wykupu,

ustalanej stosownie do warunkéw emisji obligacji serii F. Emitent okresla wartos¢ wykupu

obligacji przy pomocy wzoru arytmetycznego, w ktérym jedyng zmienng jest wartos¢ kursu

akcji spotki Polscy Inwestorzy S.A. bedgcych w obrocie na rynku NewConnect, dla wyliczenia

wartosci wykupu obligacji przyjmuje sie srednig z co najmniej 20 sesji poprzedzajgcych dzien

wykupu pomniejszong o 10 ztotych x100. Zgodnie z trescig warunkdéw emisji cena wykupu za 1

obligacje w kazdym przypadku nie moze by¢ nizsza niz 0,70 zt. Emitent wyjasniat, ze zgodnie z

dokonang analizg na dzien 30 wrzesnia 2016 roku wartos¢ obligacji serii F spétki Stoneczne

Inwestycje sp. z 0.0. wyniosta 11.340.000,00 zt. W konsekwencji opisanego powyzej

zwiekszenia wartosci aktywow finansowych, wynik finansowy Emitenta ulegnie zwiekszeniu o

4.320.000,00 zt.

Emitent informowat, ze bedzie dokonywat okresowej wyceny wartosci aktywa finansowego w

postaci obligacji serii F spotki Stoneczne Inwestycje sp. z 0.0. w okresach kwartalnych, ze

wzgledu na uzaleznienie tej wartosci od zmiennego kursu akcji spotki Polscy Inwestorzy S.A.

notowanych na ryku NewConnect.

4.3. Metodologia obliczen wskaznikow finansowych

W niniejszej analizie zastosowano ponizsze wskazniki finansowe charakteryzujgce dziatalno$é

Emitenta, jego wynik, rentownos¢ oraz sytuacje majgtkowa, w tym wyptacalnosé.
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Wskaznik rentownosci

Return On Sales (ROS) - wskaznik rentownosci sprzedazy

zysk netto

ROS X 100%

- przychody ze sprzedazy

Wskaznik rentownosci sprzedazy (ROS), ktéry jest zwany réwniez rentownoscig netto,
informuje o wartosci zysku netto przypadajacego na kazdg ztotéwke sprzedanych produktéw,
wyrobow i ustug.

Im wskaznik ten jest wyzszy, tym wyzsza jest efektywno$é dochoddéw osigganych przez
przedsiebiorstwo. Oznacza to, ze dla osiggniecia okreslonej kwoty zysku firma musi

zrealizowaé nizszg sprzedaz niz wowczas, gdy rentownosc sprzedazy bytaby nizsza. Nalezy
zatem dazy¢ do maksymalizacji wskazan tego wskaznika.

Return On Equity (ROE) - wskaznik rentownosci kapitatow wtasnych

zysk netto

ROE X 100%

- kapitat wtasny
Gdzie: Kapitat wtasny = Aktywa ogdétem — Zobowiqzania ( krétko i dtugoterminowe).

Wskaznik rentownosci kapitatdw wtasnych (stopa zwrotu z kapitatu wiasnego) pokazuje jaki
zysk generuje zaangazowany kapitat wiasny. Jego wysoko$é informuje w jakim stopniu zwrécit
sie zainwestowany kapitat w danym okresie. Im warto$¢ tego wskaznika jest wyzsza, tym
korzystniejsza jest sytuacja firmy.

Return On Assets (ROA) - wskaznik rentownosci aktywow

zysk netto
ROE = ———x 100%
aktywa

Wskaznik rentownosci aktywéw informuje o zdolnosci przedsiebiorstwa do wypracowywania
zysku. Im wskaznik ten jest wyzszy tym lepsza jest sytuacja finansowa przedsiebiorstwa i
efektywnos$é gospodarowania jej majgtkiem.

Wskaznik rentownosci operacyjnej (ROP)

zysk na dziatanoSci operacyjnej
ROE = , X 100%
przychody ze sprzedazy
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Wskaznik ten mierzy relacje miedzy zyskiem (stratg) na catej dziatalnosci operacyjnej a
sprzedazg (wartosciowo). Wskaznik ten, w poréwnaniu do poprzedniego, uwzglednia w ocenie
rentownosci pozostata dziatalnos¢ operacyjng, a wiec podwyzsza lub obniza rentowno$é
podstawowej dziatalnos$ci operacyjnej o wynik (czastkowy) osiggany na pozostatej dziatalnosci
operacyjnej.

Wskazniki ptynnosci

Wskaznik ptynnosci biezgcej

aktywa obrotowe

Wskazni kptynnoSci biezacej = - -
4 acej zobowiazania krotkoterminowe

Wskaznik ptynnosci biezgcej okresla zdolnos¢ firmy do wywigzywania sie z krétkoterminowych
zobowigzan. W przypadku, gdy jego wartos¢ spada ponizej 1,0, moze to wskazywac na ktopoty
przedsiebiorstwa z regulowaniem zobowigzan w terminie, ale rdéwniez S$wiadczyé o
agresywnym, nastawionym na szybkie zwiekszanie sie zyskdw, planie rozwoju realizowanym
przez dang firme. Wartos¢ wskaznika powyzej 3,0 wskazuje na zfg kondycje finansowg firmy i
problemy z obrotem majagtkiem.

Wskazniki zadtuzenia

Wskaznik ogélnego zadtuzenia

zobowiazania ogotem

Wskazni 51 dYuz a =
skazni ogo6lnego zadtuzenia aktywa

Powyzszy wskaznik okresla udziat zobowigzan w finansowaniu majatku przedsiebiorstwa.
Wskaznik ten wyraza stosunek zobowigzan ogdétem do majatku ogoétem. Wartos¢ tego
wskaznika powinna oscylowac w przedziale 0,57 - 0,67. Wysoki poziom wskaznika Swiadczy o
wysokim uzaleznieniu finansowym przedsiebiorstwa. Natomiast niski poziom wskaznika
ogdlnego zadtuzenia méwi o wzroscie samodzielnosci finansowej jednostki gospodarczej, czyli
tym samym do zmniejszenia jej stopnia zadtuzenia.

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wiasnego

zobowiazania ogbétem

Wskaini zadtuzenia kapitatu wtasnego = kapital wiasny

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego opisuje wielkos$¢ kapitatow obcych biorgcych udziat w
finansowaniu przedsiebiorstwa wobec kapitatéw wtasnych.
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Zbyt duza wielkos$¢ udziatu zobowigzan w finansowaniu firmy moze mie¢ duzy wptyw na jej
wynik finansowy ze wzgledu na koszty obstugi difugu. Jednak na odpowiednim etapie
dziatalnosci, wykorzystanie dzwigni finansowej i zaangazowanie kapitatdw obcych moze
pozytywnie wptyngc na rozwaj firmy.

5. Analiza sytuacji gospodarczej i finansowej Emitenta

Jak juz zostato wskazane wczesniej, dane finansowe zawarte w niniejszym Opracowaniu za
lata 2014 — 2015 oraz za | kwartat 2016 roku sg w petni porownywalne. Do tego momentu
mozemy mowi¢ o w petni poréwnywalnych danych. Dzieki temu mozliwe byto wskazanie
pewnych trendow, ktére postepowaty i miaty wptyw na sytuacje Emitenta.

Problem z interpretacjg wynikéw finansowych Emitenta moze polegac na czesciowej zmianie
profilu dziatalnosci, poprzez podjecie dziatan inwestycyjnych. W szczegdlnosci nalezy zwrdcic
uwage na wptyw wyceny obligacji serii F wyemitowane przez spdtke Stoneczne Inwestycje sp.
z 0.0. na sprawozdanie finansowe Emitenta. Wystgpienie wspomnianego jednorazowego
wydarzenia powoduje, ze wskazniki wyliczane na podstawie danych zawartych w
sprawozdaniu za Il kwartat 2016 roku nie s3 w petni poréwnywalne ze wskaznikami
wyliczanymi za wczesniejsze okresy.

Na dzien 31 marca 2016 roku majatek Emitenta skfadat sie w zblizonych proporcjach z aktyw
trwatych w wysokosci 91.103,88 zt jak i z aktyw obrotowych w wysokosci
98.943,31 ztotych. Pierwsze z nich stanowity 47,94% sumy aktywow, a drugie 52,06%. Nalezy
zauwazyé, iz taki model odbiega od dotychczas prezentowanej struktury majatku. Emitent jest
wiascicielem srodkdw trwatych w budowie, ktdre stanowig urzadzenia stuzgce do budowania
infrastruktury odbioru Internetu drogg satelitarng. Aktywa obrotowe w przewazajgcej ilosci
stanowity naleznosci krétkoterminowe z tytutu podatkéw, dotacji, cet, ubezpieczen
spotecznych i zdrowotnych oraz innych swiadczeid. W poprzednich okresach podziat aktywdw
utrzymywany byt na innym poziomie: w roku 2014 wynosit 0,36%/99,64%, natomiast w 2015
roku byto to 7,19%/92,81%. Nalezy uznaé, ze podziat aktywéw w latach 2014-2015 byt
prawidtowy dla modelu biznesowego spoétki. Aktywa trwate stanowity niezbedna baze
sprzetowg potrzebna do swiadczenia ustug, natomiast aktywa obrotowe to w zdecydowanej
wiekszosci naleznosci krotkoterminowe z tytutu swiadczenia ustug dostepu do Internetu
przekazywanego droga satelitarna.

Wraz z chwilg sprzedazy bazy klientow pod koniec 2015 roku i rozpoczeciem procesu
wygaszania dotychczasowe] dziatalnosci podziat aktywéw wyrdéwnat sie. W przypadku
Emitenta oznaczato to znaczny regres. Na dzien 31 marca 2016 roku suma aktywéw Emitenta
wynosita 190.047,19 zt, przy 1.266.228,01 zt na dzien 31 grudnia 2015 roku, co oznacza, ze
majatek Emitenta skurczyt sie 0 84,99%, w przeciggu jednego kwartatu.
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Diametralnie inna sytuacja zostata przedstawiona w sprawozdaniu finansowym

opublikowanym na dzien 30 czerwca 2016 roku. Przeprowadzona przez Emitenta aktualizacja

wyceny w ksiegach wspominanych obligacji spowodowata wzrost majatku do wartosci

7.350.744,71 zt, co stanowi przyrost o 3767,85% kwartat do kwartatu. Poprzez dokonanie

inwestycji w papiery warto$ciowe zmianie ulegta rowniez struktura majatku, przenoszac ciezar

w strone aktyw trwatych w stosunku 96,64%/3,36%.

Z uwagi na jednorazowy charakter inwestycji oraz dokonywang, co kwartat aktualizacjg

wyceny objetych obligacji serii F, ktéra zalezy od kursu akcji podmiotu trzeciego nie sposéb

okreslic  trendu  przysztej wartos¢ majatku  Emitenta oraz jego  struktury.

W przypadku wytgczenia tegoz jednorazowego zdarzenia warto$s¢ majatku spétki oraz jego

struktura nie odbiegataby znaczgco od tej prezentowanej w raporcie za | kwartat 2016 roku.

Majatek trwaty z wytgczeniem inwestycji dtugoterminowych wyniéstby 91.103,88 zf, przy

aktywach obrotowych na poziomie 239.640,83 zt.

Poza wskazanymi powyzej nie wystepuja zadne inne istotne skfadniki majgtku Emitenta.

Analize pasywow spotki warto rozpocza¢ od struktury kapitatu wtasnego, ktéry na dzien 31

marca 2016 roku wynosit -602.710,23. Wysokos¢ kapitatu podstawowego w tym czasie byta

réwna 2.613.064,70 zt, a kapitatu zapasowego 1 015 786,06 zi, jednak w poprzednich latach

Emitent wypracowat strate netto w tgcznej wysokosci -4.474.279,16 zt. Nalezy podkresli¢, iz w

danym okresie czasu fgczna strata przekroczyta kapitat podstawowy o 58,40%.

Na dzien 30 czerwca 2016 roku, w skutek dokonanej aktualizacji wyceny obligacji serii F

wyemitowane przez spétke Stoneczne Inwestycje sp. z 0.0. kapitat rezerwowy z aktualizacji

wyceny wynosit 7.000.000,00 zt, czego skutkiem byto osiggniecie przez kapitat wtasny wartosci

6.508.645,83 zt. Z uwagi na jednorazowy charakter inwestycji oraz dokonywang, co kwartat

aktualizacjg wyceny objetych obligacji, ktéra zalezy od kursu akcji podmiotu trzeciego nie

sposob okreslié trendu przysztej wartos¢ kapitatu wtasnego Emitenta.

Emitent posiadat jednoczenie znaczgce zobowigzania krétkoterminowe, ktdére na dzien 31

marca 2016 roku wyniosty 723.217,22 zt, co stanowito 380,54% pasywéw. Oznacza to, ze

Emitent wobec brakow kapitatu wiasnego w catosci finansowat swojg dziatalnos¢ poprzez

zadtuzenie, ktore jest lub w krétkim czasie bedzie wymagalne. Wsrdd zobowigzan

krétkoterminowych najwieksze pozycje to:

e zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci do 12 miesiecy —

522.211,15 z,
e inne—146.940,76 z,
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e zobowigzania z tytulu podatkow, cet, ubezpieczed i innych S$wiadczen -
22.971,34 A,

e zobowigzania z tytutu wynagrodzen —21.263,40 zt,

e kredyty i pozyczki—9.830,17 zt.

Na dzien 30 czerwca 2016 roku zobowigzania krétkoterminowe wyniosty 810.098,88 zt, W
skutek aktualizacji wyceny wspomnianych juz obligacji stanowity zaledwie 11,02% pasywow.

Wérdd zobowigzan krotkoterminowych najwieksze pozycje to:

e zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci do 12 miesiecy —
389.903,62zt,

e inne—320.852,26z,

e zobowigzania z tytulu podatkow, cet, ubezpieczed i innych $wiadczen -
19.482,55 z4,

e zobowigzania z tytutu wynagrodzen — 29.689,05zt,

e kredyty i pozyczki —50.171,40zt.

Analiza danych z poprzednich lat wskazuje, ze struktura zobowigzan krétkoterminowych
Hetan Technologies S.A. nie ulega wiekszej zmianie od dtuiszego czasu. Nalezy jednak
zwrocié uwage na fakt, iz Emitent w badanym okresie nie posiadat zadtuzenia
dtugoterminowego.

Zgodnie z przedstawionymi danymi finansowymi Emitent przez pierwsze dwa kwartaty 2016
roku osiggnat przychody w tacznej wysokosci 156 292,04 zt. Nalezy jednak podkresli¢, ze na
wskazang wartosc¢ skfadaty sie nastepujgce elementy:

e przychody netto ze sprzedazy produktéw — 146.692,04 zt,
e przychody netto ze sprzedazy towaréw i materiatéw — 9.600,00 zt.

Hetan Technologies S.A. w Il kwartale 2016 roku kontynuowat dziatania zmierzajace do
wycofania si¢ z segmentu ustug o niskiej marzy, zainicjowane w IV kwartale 2015 roku.
Realizacja strategii Spétki w tym zakresie znajduje odzwierciedlenie w szczegdlnosci w
przychodach ze sprzedazy, gdzie za okres objety niniejszym raportem Spdtka osiggneta
przychody na poziomie 89.553,97 zt przy przychodach na poziomie 185.187,61 zt za
analogiczny okres poprzedniego roku.

Jednoczesnie znaczacg wartos¢ w Rachunku Zyskéw i Strat przedstawia pozycja innych
przychodéw operacyjnych, ktérej na dzien 30 czerwca 2016 o tgczna wartos¢ wynosi
413.337,69 zt. W pozycji tej ujeto dokonanie czesciowego rozwigzania rezerw na naleznosci w
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zwigzku z ich zmniejszeniem. Emitent podjat decyzje na ich utworzenie w zwigzku z zasada
ostroznej wyceny wynikajacej z ustawy o rachunkowosci.

Ponizej przedstawione zostaly wartosci poszczegdlnych wskaznikéw finansowych dla
wybranych okresow:

Tabela nr 3. Wybrane wskazniki

30-06-2016 31-03-2016 31-12-2015 31-12-2014

Run On Sales (ROS) 135,60% 151% -196% 17%
Return On Equity (ROE) 3,24% -18,87% 214,31% 58,80%
Return On Assets (ROA) 2,88% 52,93% -111,11% 23,95%

Wskaznik rentownosci
o 85,72% 32,24% -183,16% 18,04%
operacyjnej (ROP)
Wskaznik ptynnosci biezgcej 0,30 0,14 0,61 1,68
Wskaznik ogdlnego
o 11,02% 380,55% 151,85% 59,28%
zadtuzenia
Wskaznik zadtuzenia
. 12,45% -119,99% -273,39% 157,39%
kapitatu wtasnego

Zrédto: Opracowanie wtasne

Podobnie jak w przypadku danych finansowych, tak i przedstawione powyzej wskazniki sg
poréwnywalne za okres od 31 grudnia 2014 roku do 31 marca 2016 roku pomimo dynamicznie
zachodzgcych zmian. Odrebnie powinny by¢ traktowane i interpretowane wskazniki dotyczace
Il kwartatu 2016 roku, ktére w skutek jednorazowego zdarzenia - aktualizacji wyceny obligacji
serii F - ulegty znacznej poprawie.

Wybrana grupa wskaznikéw dotyczaca rentownosci prowadzonej przez spotke Hetan
Technologies S.A. jednoznacznie wskazuje, ze w ostatnich latach spéta generuje straty, a jej
dotychczasowa dziatalnos¢ jest nierentowna.

Wskazniki rentownosci ROS i ROP na dzien 31 grudnia 2014 i 2015 roku wyraznie pokazujg
spadek rentownosci oferowanych przez Emitenta ustug zwigzanych z dostarczaniem Internetu
drogg satelitarng. Wskazniki w skutek drastycznego spadku przychoddéw z wartosci dodatnich
przyjety wartos¢ ujemng. Podobnie przedstawiajg sie wskazniki ROE i ROA, nalezy jednak
zaznaczy¢, iz w skutek ujemnych kapitatéw wtasnych i spadku fgcznej wartosci aktywdéw
wskaznik ROE na dziei 31 grudnia 2015 roku osiggnat bardzo wysoka dodatnig wartos¢, co
nalezy odbierac jednak jako zjawisko negatywnie.

W 1i Il kwartale 2016 roku wskazniki ROS i ROP osiggajg odmiennie niz wczesniej, wysoko
dodatnie wartosci. Sytuacja ta jest spowodowana osiggnietym zyskiem netto przewyzszajgcym
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przychody ze sprzedazy, w skutek dokonania czesciowego rozwigzania rezerw na naleznosci w

zwigzku z ich zmniejszeniem. W przypadku wskaznikéw ROE i ROA w | i Il kwartale 2016 roku

ulegajg one poprawie. Nie mniej jednak trzeba pamietaé, iz w przypadku | kwartatu

obserwujemy ujemny kapitat wtasny, co odbija sie na niskiej sumie aktywdéw. Podobne

zjawisko mozng zaobserwowac¢ w przypadku Il kwartat 2016 roku. Wysoka suma aktywow

spowodowana aktualizacja wyceny obligacji powoduje, ze omawiane wskazniki przyjmuja

wartosci bliskie pozagdanym. Ocena rentownos$ci Emitenta bez pogtebionej analizy zdarzen

wptywajacych na dane finansowe moze skutkowaé niewtasciwymi wnioskami.

Niepokojgca tendencje wykazuje wskaznik ptynnosci biezgcej. Jego aktualna wartos¢ to 0,30,

podczas gdy zadowalajgca wartos¢, 1,68 wskazywat tylko na koniec 2014 roku. W praktyce

oznacza to, ze Emitent zwiekszyt stosunek zobowigzan krétkoterminowych do aktywoéw

obrotowych, co widaé w przedstawionych danych finansowych. Jest to sytuacja

rownoznaczna z tym, ze Emitent nie posiada wystarczajgcego majatku obrotowego

pozwalajgcego na zaspokojenie wszystkich zobowigzan krétkoterminowych.

W analizowanym okresie od 31 grudnia 2014 do 31 marca 2016 roku wyraznie zauwazany jest

negatywny trend postepujgcego zadtuzenia Emitenta. W szczegdlnosci jest to spowodowane

spadkiem aktywdéw Emitenta idgcy w parze z niewystarczajgca redukcjg zadtuzenia. Sytuacja

przedstawia sie odmiennie na dzien 30 czerwca 2016 roku, gdzie w skutek dokonania

aktualizacji wyceny obligacji serii F znaczgco zwieksza sie wartos¢ aktywoéw przy jednoczesnym

utrzymaniu zobowigzan na podobnym co wczesniej poziomie.

6. Perspektywy dalszego prowadzenia dziatalnosci operacyjnej

6.1. Plany strategiczne Emitenta

Na wstepie nalezy podkresli¢, ze w skutek restrukturyzacji i zmian personalnych dokonanych

na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy w dniu 8 lipca 2016 roku w sktadzie Zarzadu i Rady

Nadzorczej, Emitent nie kontynuuje obecnie dziatalnosci operacyjnej. Dokonane zmiany

zostaty zarejestrowane w Krajowym Rejestrze Sagdowym w dniu 5 pazdziernika 2016 roku.

Zarzad wskazuje, iz w skutek dtugiego oczekiwania na rejestracje zmian w Krajowym Rejestrze

Sagdowym miat utrudniong mozliwosci kontynuacji wszystkich rozpoczetych wczesniej

projektow.

Zarzad Emitenta prowadzi dziatania polegajace na analizowaniu dotychczasowej dziatalnosci

skupionej na swiadczeniu ustug zwigzanych z dostawg Internetu drogg satelitarng oraz ustug

zwigzanych z szeroko rozumiang opiekga informatyczng oraz zarzgdzaniem strukturg IT. Zarzad

Emitenta jest obecnie na etapie rozpoznawania rynku telekomunikacyjnego celem ustalenia

czy dziatalnos¢ tg bedzie rentowna. Zarzad skupia sie na identyfikacji ewentualnych klientéw

oraz okreslenia barier powrotu na rynek.
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Zarzad Hetan Technologies S.A. raportami kwartalnymi za | i Il kwartat 2016 roku informowat,
iz kontynuuje prace nad mobilnymi aplikacjami internetowymi kierowanymi w szczegdlnosci
do grup klientéow z obszaréw tzw. , wykluczenia cyfrowego” realizowanymi wraz z Osrodkiem
Produkcyjno-Wdrozeniowym ,,Doskomp” sp. z 0.0. oraz LPE sp. z 0.0. W skutek reorganizacji
Zarzadu i Rady Nadzorczej Zarzad obecnie zawiesit prace nad tym projektem, lecz nie wyklucza
powrotu do wspotpracy po zapoznaniu sie z tym segmentem rynku.

Emitent rozwaza zmiane profilu dziatalnosci na finansowy. Strategia rozwoju spétki Hetan
Technologies S.A. zaktada nastepujace gtéwne kierunki dziatalnosci:

e inwestycje kapitatowe w akcje oraz obligacje,
e inwestycje kapitatowe typu Venture Capital,
® rozwdj dziatalnosci w zakresie udzielania pozyczek,

W tym zakresie Emitent podat juz dziatania inwestycyjne obejmujgc 20.000 sztuk obligacji
imiennych pienieznych serii F o wartos$ci nominalnej 1,00 zt kazda o tgcznej wartosci
nominalnej 20.000,00 zt wyemitowanych przez spétke Stoneczne Inwestycje sp. z 0.0. siedzibg
w Warszawie. Objecie obligacji spotki Stoneczne Inwestycje sp. z 0.0. nastgpito po cenie
emisyjnej réwnej cenie nominalnej tj. 1.00 zt kazda obligacja. taczna cena emisyjna obligacji
wyhniosta 20.000,00 zt. Nabyte przez Emitenta obligacje serii F zostaty wyemitowane na mocy
Uchwaty Zarzadu Stoneczne Inwestycje sp. z 0.0. w drodze oferty prywatnej skierowanej do
oznaczonego adresata. Obligacje zostaty wydane w formie dokumentu, przekazanego
Emitentowi w dniu 30 czerwca 2016 roku Obligacje nie sg oprocentowane. Termin wykupu
obligacji ustalony zostat na dzien 30 czerwca 2018 roku. Cena wykupu obligacji bedzie
uzalezniona od notowan akcji na rynku publicznym spdtki Polscy Inwestorzy S.A. Emitent
poinformowat, ze spdtka Stoneczne Inwestycje sp. z 0.0. na dzie obejmowania obligacji byta
akcjonariuszem wiekszosciowym Emitenta. Emitent w dniu 17 pazdziernika 2016 roku podjat
decyzje, ze zgodnie z dokonang analizg na dzien 30 wrzesnia 2016 roku wartos$¢ obligacji serii F
spotki Stoneczne Inwestycje Sp. z 0.0. wyniosta 11.340.000,00 zt.

Zarzad planuje, ze przyszte zrédta finansowania dziatalnosci spotki bedg sktadac sie ze srodkow
pienieznych pochodzacych z wykupu wyzej wspomnianych obligacji oraz ewentualnie
pochodzacych z emisji akcji. Pozyskane w ten sposéb srodki Spétka zamierza przeznaczy¢ na
inwestycje kapitatowe zbywane, w krotkim okresie czasu — do 3 miesiecy. Bedg to inwestycje nabyte w
celu osiggniecia korzysci ekonomicznych wynikajgcych z krétkoterminowych zmian cen wynikajgcych z
wyceny rynkowej na GPW.

Zysk kapitatowy ze zbycia inwestycji ma w zaktadanej strategii powiekszat kapitat, ktory Spotka
zamierza przeznaczac na dalsze inwestycje krétkoterminowe, ktére beda realizowane w tym
cyklu przez rok 2018 i 2019. Dobdr wolumenu rotujgcych spétek do portfela inwestycji
krétkoterminowych ma opieraé sie na tendencjach rynkowych na rynku GPW i New Connect. Z
analizy rynku przeprowadzonej przez Emitenta wynika, ze podmioty z branzy innowacyjnych
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technologii tj. IT, technologie mobilne, Internet, technologie medyczne, pozwalajg zaktadaé

mozliwosé uzyskania nawet do 20% zwrotu z zainwestowanego kapitatu. Zarzad okresla swoje

zatozenia jako ostrozne, prognozujgc ok. 12% stope zwrotu. Z tego kierunku dziatalnosci

Spoétka zamierza osiggnac zysk w roku 2018 w wysokosci 150.000,00 zt oraz w roku 2019 zysk

w wysokosci okoto 300.000,00 zt ale nie nizszej niz w roku poprzedzajacym.

Dodatkowo Emitent zamierza uzyskiwac przychody z tytutu udzielania wysokokwotowych,

zabezpieczonych pozyczek gotowkowych, poprzez wykorzystywanie posiadanych srodkow

finansowych pochodzgcych z wykupu wspomnianych obligacji oraz ewentualnej emisji akcji.

Zarzad Emitenta jest zdania, ze obecna sytuacja gospodarcza pozwoli Spétce z sukcesem

konkurowa¢ z innymi podmiotami z branzy finansowej. Zarzad wskazuje, ze w jego ocenie

zaproponowany kierunek dziatalnosci pozwoli Spdétce w bezpieczny i efektywny sposdb

pomnazac posiadane przez nig aktywa.

Pozostate przychody bedg stanowi¢ dywidendy pochodzace od spétek, w ktére zamierza

inwestowac Zarzad.

6.2. Wnioski z przeprowadzonej analizy

Spoétka Hetan Technologies S.A. od samego poczatku swojej dziatalnos$ci prowadzita dziatalnosé

zwigzang z oferowaniem ustug dostepu do Internetu drogg satelitarng oraz szeroko rozumiang

opiekg informatyczng i zarzadzaniem infrastrukturg IT. Dotychczasowe wyniki finansowe

jednoznacznie stwierdzajg, ze dziatania te nie prowadzity do generowania zyskéw dla

akcjonariuszy. tgczna warto$s¢ majatku Emitenta dynamicznie spadata. Zmiane przyniosta

dopiero aktualizacja wyceny obligacji serii F dokonana w Il kwartale 2016 roku.

Dotychczasowe doswiadczenia Emitenta na rynku oraz dane plyngce =z

rynku

teleinformatycznego wskazujg, iz klienci w zdecydowanej wiekszosci wybierajg dostep do

Internetu za pomoca naziemnych linii przesytowych lub za pomocg szybkich taczy LTE. W

dobie rozwoju obecnej techniki i systematycznego zwiekszenia dostepnosci do Internetu za

pomocg tanszych i gwarantujgcych dobrg jakos¢ tgcz wydaje sie, ze rynek ustug oferujgcych

dostep do Internetu drogg satelitarng juz jest rynkiem niszowym oraz, ze bedzie sie

systematycznie zmniejszat.

Spotka posiada obecnie znaczne zobowigzania wobec innych podmiotéw, w ktérych

przewazajgcy czes¢ stanowig zobowigzania z tytutu dostaw i ustug o okresie wymagalno$ci do

12 miesiecy. Ponadto Spodtka nie uregulowata wszystkich swoich zobowigzan wobec Urzedu

Skarbowego i Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych, a takze zalega z wyptaceniem wynagrodzen

pracownikom. Obecne zobowigzania przewyzszajg blisko czterokrotnie aktywa obrotowe

Emitenta. Istnieje wiec ryzyko, ze Spdtka w najblizszym czasie nie bedzie wstanie sptacic¢

wszystkich wierzycieli.

Strona 40



Analiza sytuacji finansowej, gospodarczej i perspektyw dalszego prowadzenia dziatalnosci Hetan Technologies S.A.

Nalezy zatem stwierdzi¢, ze jesli dotychczasowe dziatania Emitenta nie ulegng istotnej

zmianie, w przyszfosci sytuacja finansowa Spétki bedzie na tyle zta, ze bedzie konieczne

ogfoszenie jej upadtosci. Dodatkowo, poza wprowadzeniem zmian w strategii Zarzadu,

konieczne jest pozyskanie przez Hetan Technologies S.A. dodatkowych srodkéw finansowych.

W chwili obecnej Emitent nie posiada funduszy na prowadzenie biezgcej dziatalnosci. Ponadto

ze wzgledu na istnienie sporych zalegtosci wobec Urzedu Skarbowego oraz ZUS Zarzad moze miec

znaczne trudnosci w pozyskania finansowania dtuznego w tradycyjnych bankach.

Jednym z elementéw, ktére moga wptynagé na poprawe sytuacji spotki jest wykup przez spoétke

Stoneczne Inwestycje sp. z 0.0. obligacji serii F objetych przez Emitenta, wycenianych po

dokonanej na dzien 30 wrzesnia 2016 roku aktualizacji na 11.340.000,00 zt. Niewatpliwie tak

znaczny przyptyw gotéwki mogtby wptynac na znaczng poprawe sytuacji finansowej Spotki.

Z inwestycja w instrumenty dituzne wigzg sie ryzyka niewyptacalnosci emitenta tj. spotki

Stoneczne Inwestycja sp. z o0.0. lub mozliwo$¢ rolowania dtugu. W przypadku wystgpienia

wspomnianych ryzyk Emitent moze straci¢ zainwestowany kapitat lub odroczy¢ w czasie jego

zwrot, nie uzyskujgc niezbednych do funkcjonowania srodkéw finansowych.

Kwestionowa¢ mozna réwniez zasadnosc i sens ekonomiczny emisji obligacji o tak nietypowej

konstrukcji przez spétke Stoneczne Inwestycje sp. z o0.0. Ryzyko jakie podejmuje emitent

obligacji wydaje sie by¢ niewspdtmierne do kwoty pozyskanej z emisji obligacji. Na dzier 30

wrze$nia 2016 roku wycena obligacji serii F wyniosta 11.340.000,00 zt przy tgcznej wartosci

nominalnej w wysokosci 20.000,00 zt. Aktualizacja wyceny obligacji serii i F powinna by¢

dokonana na podstawie przeprowadzonego testu na utrate wartosci obejmujacego wykonanie

analiz, badan i prognoz w celu ustalenia wartosci przysztych korzysci ekonomicznych

wygenerowanych przez aktywo, porédwnania ich z wartoscig ksiegowg oraz rozliczenia utraty

wartosci. Na dzien sporzadzenia Opracowania Emitent nie dysponuje wynikami

przeprowadzonego testu na utrate wartosci, dokonujac wyceny na podstawie wzoru

arytmetycznego zawartego w warunkach emisji obligacji serii F.

Watpliwos¢ budzi réwniez sama konstrukcja instrumentu i jego klasyfikacja.

Z ogdlnodostepne;j literatury mozna wywnioskowaé, iz obligacje serii F posiadajg wiele cech

zblizonych do opcji, w tym min. uzaleznienie wartosci wykupu od kursu akcji spotki Polscy

Inwestorzy S.A. W konsekwencji podczas badania sprawozdania finansowego przez biegtego

rewidenta moze zmienié sie sposdb i metodologia wyceny tegoz instrumentu wptywajgc na

wysokosé wyceny.

Na dzieA emisji obligacji serii F Stoneczne Inwestycje sp. z 0.0. byta wiekszo$ciowym

akcjonariuszem w Hetan Technologies S.A. Na dzier sporzadzenia niniejszego Opracowania

Stoneczne Inwestycje sp. z 0.0. jest wiekszosciowym akcjonariuszem Polscy Inwestorzy S.A.

Ponadto Pan Mateusz Kierzkowski petnigcy funkcje Prezesa Zarzagdu w Hetan Technologies

S.A. jest rowniez Prezesem Zarzgdu w Polscy Inwestorzy S.A.
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Podsumowujgc obecna sytuacja spoétki Hetan Technologies S.A. jest bardzo trudna, a obecne
dziatania prowadzone przez Zarzad nie dajg jasnego stanowiska, co do dalszych perspektyw
funkcjonowania spétki. Na dzien dzisiejszy nie sposdéb okreslic jaki wptyw na sytuacje
finansowg Emitenta beda miaty przeprowadzone inwestycje finansowe, gdyz obarczone s3
wieloma ryzykami. Jednoczesnie nowo wybrany Zarzad prowadzi analizy dotychczasowego
modelu dziatania oraz dazy do opracowania przysztego modelu biznesowego pozwalajgcego
na uzyskiwanie systematycznych przychodow.

7. Zataczniki

7.1. Odpis z Krajowego Rejestru Sgqdowego na dzien 4 listopada 2016 roku
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Tdentyfikator wydrukw: RPYS26241711/ 20161 104170401

Strona 1z 7

CENTRALMA INFORMACIA KRAMDWEGD REIESTRU SADOWEGD

KRAJOWY REJESTR SADODWY

Stan na dzien 04.11.2016 godz. 17:04:01
Numer KRS: 0000526241

Informacia cdpowiadajaca odpisowi aktualnemu

Z REJESTRU PRZEDSIEBIORCOW

pobrana na podstawie art. 4 ust. 4aa ustawy z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze
Sadowym (Dz. U. z 2007 r. Nr 168, poz.1186, z pézn. zm.)

Data rejestracy w Krajowym Rejestroe Sqdowym | 08.10.2014
Ostatnil wpis | Mumer whisu n Dt dokonania wipksu 05.10.2016

Sygnatura ikt WA XTI NS-RELKRS/4 5204/ 16/ 208

Ceriacrenie ok SADY REJONCWY DLA M. ST. WARSZAWY W WARSZAWIE, XIT WYDIZIAL GOSPODRRCTY

KRAJOWEGD REJESTRU SADOWEGD
Dziat 1
Rubryka 1 - Dane podmiotu
1. Ornacenie fommy prawne| SPORICA AKICYINA
2.Mumer REGON/NIP REGON: 021416023, NIP: B97 1768676
3.Firma, pod ity spdiia deists HETAN TECHNOLOGIES SPOEKA AKCYINA
4.Dane o weeeiniejire) rejestracy —
5.Czy preedsighions prowade deiakinodd | NIE
gospodarca £ innymi podmiotami na
pocstawie umowy spilid cywilneg?
6.Cry podiiol posiada dahis onganizacll | NIE
poytiu publcmega?
Rubryka 2 - Siedziba i adres podmiotu
1.Shetrita kraj POLSKA, wif. MAZOWIECKIE, powiat WARSZAWA, gimina WARSZAWA, misjse. WARSZAWA
2. Adres ul MARSZALKOWSKA, nr 58, lok. —, misjsc. WARSZAWA, kod D0-545, poczta WARSZAWA, kraf
POLSKA

3.Adves pocaty elektronicme] —
4. Adves shrovy inbermetovwe] —

Rubryka 3 - Oddzialy

Brak wpisow
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Iden bl ikator wdeaku: RP/S2524151 172015110417 0401 Strona 3z 7
L Wiysokodd kapitah rakdadawegn 7631 B14.70 7L
2.Wysokod kapiath docskowegn 1934 737,50 It
3.Liceha skl warystkich emis)l EI1B147
4. Wartcdd nominalra alkefi 0.10 &
5. Kwobowe okredlenis credo kapkaty 2631 B14,10 72
wiBCOnego
6. Wartcds pominalra warinkowego -
|pocwysszenia kepitahy zskdadowego
Podrubryka 1
Informacja o wniesieniu aporbu
Brak wpisow

Rubryka 9 - Emisja akcji

1 |LMarwa s akel

A

2. Liczha Bkej w dane] seri

25796500

3. Rodes] uprrywilejowania | liczba
akci uprzywilejowanych lub
Informacia, e akcje nie 55
uproywilejmwane

AKCIE MIE SA UPRZYWILEIOWANE

3 | LMarwe s akch

SERIA B

2.Liczha akej w dane] seri

134147

3. Rncles| Uperywdeiowania | liczba
skl uprzywliejomenych b
irfirmaca, be akele ik 5
uprrywilejowane

AKCIE MIE 54 UPRZYWILEIOWANE

3 1. Harwa serl akcli

SERTA C

2. Liczha aikej w dane serl

187500

3. Rodss] uprrpilejovaria | liczha
skl uprzywileomanydh b
Irfeemnacia, be akee nie g
upreysileiowans

AKCIE NIE 5A UPREYWILEIOWANE

Rubryka 10 - Wzmianka o podjeciu udhwaty o emisjach obligacji zamienmych

Brak wpisow
Rubryka 11
1.Cry mmrzmd b rada adminktrujaca sa  |NIE
upcwainiend do embsfl warranbiw
subskrypoyjmch?
Dziat 2
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Iden bl ikator wdeaku: RP/S2524151 172015110417 0401 Strona 3z 7
L Wiysokodd kapitah rakdadawegn 7631 B14.70 7L
2.Wysokod kapiath docskowegn 1934 737,50 It
3.Liceha skl warystkich emis)l EI1B147
4. Wartcdd nominalra alkefi 0.10 &
5. Kwobowe okredlenis credo kapkaty 2631 B14,10 72
wiBCOnego
6. Wartcds pominalra warinkowego -
|pocwysszenia kepitahy zskdadowego
Podrubryka 1
Informacja o wniesieniu aporbu
Brak wpisow

Rubryka 9 - Emisja akcji

1 |LMarwa seri akel

A

2. Liczha skej w dene] seri

25796500

3. Rodes] uprrywilejowania | liczba

AKCIE MIE SA UPRZYWILEIOWANE

akcfi uprrywikejowanmych b
Informacia, e akcje nie 55
uproywilejmwane
2 L. Marwa seril akcfi SERIA B
2. Licrha skl w dane] serdl 334147

3. Rncles| Uperywdeiowania | liczba
skl uprzywliejomenych b
irfirmaca, be akele ik 5
uprrywilejowane

AKCIE MIE 54 UPRZYWILEIOWANE

3 1. Harwa serl akcli

SERTA C

2. Liczha aikej w dane serl

187500

3. Rodss] uprrpilejovaria | liczha
skl uprzywileomanydh b
Irfeemnacia, be akee nie g
upreysileiowans

AKCIE NIE 5A UPREYWILEIOWANE

Rubryka 10 - Wzmianka o podjeciu udhwaty o emisjach obligacji zamienmych

Brak wpistw
Rubryka 11
1.Cry zarme b rada sdminktrujaca 43 |NIE
upnainiend do emisjl warrantdw
subskrypeyinyeh?
Dziat 2
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Iden tfikanor wydeuku: RASS26241711/2016110417 0801 Strona4z 7

Rubryka 1 - Organ uprawniony do reprezentacji podmioku

1. Marwa OFgany UprEwnionego do ZARZAD
reprezentowania podmictu
2.Sposdty representac)] podemobu JEFELI ZARZAD JEST JEDNOCSOBOWY, JEDYNY CZLOMEK ZARZADU JEST UPRAWNIONY DO

SAMODZIELME] REPREFENTACII SPORKL. JEFELT ZARZAD JEST WIELOOSOBOWY, DO
REPREZENTOWANIA SPOLKT UPRAWNIONY JEST SAMODZIELNIE CZHOMEK ZARZADU PELNIACY
FUMKCIE PREFESA ZARZADU LUB (ZEONEK ZARZADU PEENIACY FUMKCIE WICEPREZESA
ZARZADU. KAZDY Z POZOSTAEYCH CZRONKOW ZARZADU UPRAWNIONY JEST DO
REPREZENTOWANIA SPOLKT WSPOLNIE Z PREZESEM ZARZADU, WICEPREZESEM ZAREADU LUB Z
PROKURENTEM,

Podrubryka 1
Dane osob wohodzaoych w sklad organu

1 1. Narwickn [ Narwa b e KIERZEWSKI

2. Imnikona MATELSZ

3. Mumer PESEL/REGON BS03ZA05058

4. Mumer KRS =

5. Funkeja w onganis representujacym | PREZES ZAREADU

. Cry dsoba wohodzscs w sklzd NIE

zarradu zostala TawleSTOna w

crynncdciach?

7.0ate o jakie] matats prwlesrona | —-

Rubeyka 2 - Organ nadzonu

1 |LMazwe organu Im.m. NADZORCZA
Podrubryka 1
Dane osob wchodzaoych w skiad organu
1 |LNazwiko ZAWITOWSKA
2. Imicna GABRIELA MARIOLA
3.Numes PESEL 860317 13968
2 |LMarwisko Jrax
2. Imiona [oaw ko
3.Numes PESEL 90050114116
3 1. Nerwittkn Hikk LIZYRSKI
2. Ivicna FILIP MAREK
3. Numes PESEL 0010704652
4  |LMarwisko |PucHaEs
LImiona [osons e
3.Numer PESEL 90123013450
L |LNarwisko WIECZOREK
2 Imiona DAMIAN HUKASE
3.Numes PESEL BE031502258

Rubryka 3 - Prokurenci
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Brak wpisow

Dziat 3

Rubryka 1 - Preedmiot dziakalnosc
1.Preedimiot prrewatajee] dristainodc 1 £, 30, Z, DZTALALNOSE W ZMKRESTE TELEKOMUNIKACTT SATELTTARNE]

proedsiebiorsy

Fpmurru postate] driatainedel 1 |60, 10, Z, NADAWANIE PROGRAMOW RADIDRONICZNYCH

preedsigtioecy 2 |60, 20, Z, NADAWANIE PROGRAMOW TELEWIZYINYCH OGOLMODOSTERMYCH 1
ABONAMENTOMIYCH

61, 10, 7, DFTALALNCSE W ZAKRESIE TELEKOMUNIKACTT PRZEWODOWE]

ry

61, 20, Z, DZIALALNCESE W ZAKRESIE TELEKOMUNIKACT BEZPRZEWODOWET, Z
'WYLACT EMTEM TELEKOMUNIKACT SATELITARMED

£, 90, Z, DZTAEALNOSE W ZAKRESIE POZOSTALE] TELEKOMUNIKACTT

62, 01, Z, DZTAEALNOSE ZWIAZANA 7 OPROGRAMOWANIEM

62, 02, Z, DZTALALNOSE ZWIAZANA 7 DORADZTWEM W ZAKRESTE INFORMATYKT

€2, 03, Z, DETALALNOSE ZWIAZANA Z ZARZADZAMIEM URZADZENIAMI INFORMATYCZNYMI

62, 09, Z, POZOSTALA DZIALALNOSE USELGOWA W ZAKRESIE TECHROLOGIT
INFORMATYZNYCH 1 KOMPUTERDWYCH

w e |~ |& |

Rubryka 2 - Wzmianki o zbfonych dobumentach

|puosteay sosumentis Wr koijoyw | Dete sodenia 7 okres od do
polu
1. Wemilanka o Hobenis 1 30.07.2015 OO D1.01.2014 DO 31.12.2014
FOCEIRC0 Sprawoecanin 2 0.07.2016 O 0L.01.2015 DO 31122015
Im
|1mm.unmunpn 1 e OO D1.01.2014 DO 31.12.2044
bieghego mundiertn z nsrn OO 01012015 DO 31.12.2015
3. Wemianka o sokeniu uchwaty |1 sxsrn OO 01.01.2014 DO 31.12.2014
I posanovaEniS o 2 sasan 0D D1.01.2015 DO 31.12.2015
atwiartzeni sprawozdania
Ninassewegs
4. Wemilanka o sodeniu 1 e OO D1.01.2014 DO 31.12.2044
sprowoedonks 3 dbuisleold |, nsrn OO 01012015 DO 31.12.2015
[pomion:

Rubryka 3 - Sprawozdania grupy kapitalowe]
Brak wpisow

Rubryka 4 - Przedmict drialalnosc stabubowej organizadi poegythu publicnego
Brak wpistow
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Rubryka 5 - Informacja o dniu konczgoym rok obrotowy

1.0l kesficmmey plerwsry rok obrotowy, (31122014
28 iy makedy miabyd sprawazdanie
fnansowe

Dziat 4

Rubryka 1 - Zaleglosc
Brak wpisow

Rubryka 2 - Wierzytelnosci
Brak wpisow

Rubryka 3 - Informacje o oddaleniu wniosku o ogloszenie upadiosd na podstawie art. 13 ustawy = 28 lutego 2003 r.
Prawo upadloéciowe albo o zaberpieczeniu majatku dhonika w postepowaniu w przedmiocie ogloszenia upadhosci albo
w postepowaniu restrukburyzacyjnym albo po prawomocnym umorzeniu postepowania restrulturyzacyjnego
Brak wpisow

Rubryka 4 - Umorzenie prowadzonej przeciwko podmiotowi egzekuci z uwagi na fakt, Ze z egeekudi nie uzyska sie
sumy wyzszej od kosstdw egzekucyjnych
Brak wpistow

Dziat 5

Rubryka 1 - Kurator

Brak wpisw

Dziat 6

Rubryka 1 - Likwidacja
Brak wpistw

Fubeyka 2 - Informadje o rozwiazaniu lub uniewasnieniu spotki
Brak wpistw
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Rubryka 3 - Zarzad komisarycany
Brak wpisow

Rubryka 4 - Informacja o polgeeniu, podziale lub przeksztalceniu
Brak wpistow

Rubryka 5 - Informacja o postgpowaniu upadiosdowym
Brak wpisow

Rubryka & - Informacja o postepowaniu ukladowym
Brak wpisow

Rubryka 7 - Informacje o postepowaniach restrukturyzacyjmydh lub o postepowaniu naprawcym
Brak wpisow

Rubryka & - Informacja o zawiesreniu dristalnosc gospodanzej
Brak wpisow

data spormdrenia wydruku 04.11.2046
aiires sirony intermetowe], na kidrej 43 dostepne informacie F rejestru: hitps: /e ma.gov.pl

Strona 49



Analiza sytuacji finansowej, gospodarczej i perspektyw dalszego prowadzenia dziatalnosci Hetan Technologies S.A.

7.2. Jednolita tres¢ Statutu Spotki

STATUT HETAN TECHNOLOGIES SPOLKA AKCYJNA
TEKST JEDNOLITY - 04/08/2015

Postanowienia ogdlne
§1
1. Firma Spotki brzmi: HETAN TECHNOLOGIES Spoétka akcyjna.
2. Spdétka moze uzywac skrétu firmy HETAN TECHNOLOGIES S.A. oraz wyrdzniajgcego jg znaku
graficznego.
3. Siedzibg Spotki jest miasto stoteczne Warszawa.

§2
1. Spotka powstata w wyniku przeksztatcenia Spotki Przeksztatcanej HETAN TECHNOLOGIES
Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie w Spotke Przeksztatcong
HETAN TECHNOLOGIES Spoétka Akcyjna w trybie art. 551 i nastepnych Kodeksu Spétek
Handlowych. Kapitat zaktadowy Spétki zostat pokryty w catosci przed jej rejestracja.
2. Zatozycielami spoétki sg dotychczasowi wspdlnicy spétki przeksztatcanej: HETAN
TECHNOLOGIES GmbH i INTERNET STARS BETEILIGUNGS GmbH.

§3
1. Spdétka moze dziataé na terenie Rzeczpospolitej Polskiej i poza jej granicami.
2. Czas trwania Spéfki jest nieograniczony.

§4
1. Spétka moze tworzy¢é przedsiebiorstwa, zaktady, oddziaty, placéwki, agencje i
przedstawicielstwa na terenie kraju i za granicg, a takze uczestniczy¢ w innych spétkach i
organizacjach gospodarczych.
2. Zakres dziafania i struktury organizacyjne nowych placéwek oraz organizacje Spétki okresla
regulamin organizacyjny opracowany przez Zarzad Spotki i uchwalony przez Rade Nadzorcza.

Przedmiot dziatalnosci
§5

1. Przedmiotem dziatalnosci Spotki jest, wedtug Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci:

2. Nadawanie programoéw radiofonicznych (60, 10, Z),

3. Nadawanie programéw telewizyjnych ogdlnodostepnych i abonamentowych (60, 20, Z),

4. Dziatalno$¢ w zakresie telekomunikacji przewodowej (61, 10, Z), Dziatalnos¢ w zakresie
telekomunikacji bezprzewodowej, z wytgczeniem telekomunikacji satelitarne (61, 20, Z),

5. Dziatalnos¢ w zakresie telekomunikacji satelitarnej (61, 30, Z),

6. Dziatalno$¢ w zakresie pozostatej telekomunikacji (61, 90, Z),
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7. Dziatalno$¢ zwigzana z oprogramowaniem (62, 01, Z),

8. Dziatalnos¢ zwigzana z doradztwem w zakresie informatyki (62, 02, Z),

9. Dziatalnos$¢ zwigzana z urzgdzeniami informatycznymi (62, 03, Z),

10.Pozostata dziatalnos¢ ustugowa w zakresie technologii informatycznych i komputerowych (62,
09, 2),

11.Przetwarzanie danych, zarzgdzanie stronami internetowymi (Hosting) i podobna dziatalnos¢
(63,11, 2),

12.Dziatalnos¢ portali internetowych (63, 12, Z),

13.Dziatalnos¢ agencji informatycznych (63, 91, Z),

14.Pozostata dziatalnos$¢ ustugowa w zakresie informacji, gdzie indziej nie sklasyfikowana (63,99,
2),

15.Dziatalnos¢ firm centralnych (HEAD OFFICES) i Holdingdw, z wytgczeniem holdingdw
finansowych (70, 10, Z),

16.Stosunki miedzyludzkie (PUBLIC RELATIONS) i komunikacja (70, 21, Z),

17.Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzgdzania (70, 22,
2),

18.Badania naukowe i prace rozwojowe w dziedzinie biotechnologii (72,11, Z),

19.Badania naukowe i prace rozwojowe w dziedzinie pozostatych nauk przyrodniczych i
technicznych (72, 19, 2),

20.Badania naukowe i prace rozwojowe w dziedzinie nauk spotecznych i humanistycznych (72,
20, 2),

21.Dziatalnos¢ agencji reklamowych (73, 11, Z),

22.Badanie rynku i opinii publicznej (73, 20, Z),

23.Dziatalno$¢ w zakresie specjalistycznego projektowania (74, 10, Z),

24.Dziatalnosc¢ fotograficzna (74, 20, 2),

25.Dziatalnos¢ zwigzana z ttumaczeniami (74,30, Z),

26.Pozostata dziatalnos¢ profesjonalna, naukowa, techniczna, gdzie indziej nie sklasyfikowana
(74,90, 2),

27.Posrednictwo w sprzedazy czasu i miejsca na cele reklamowe w radiu i telewizji (73, 12, A),

28.Posrednictwo w sprzedazy miejsca na cele reklamowe w mediach drukowanych (73, 12, B),

29.Posrednictwo w sprzedazy miejsca na cele reklamowe w mediach elektronicznych (Internet)
(73, 12, C),

30.Posrednictwo w sprzedazy miejsca na cele reklamowe w pozostatych mediach (73, 12, D)

Kapitat zaktadowy i akcje
§6

1. Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 2.631.814,70 zt (dwa miliony szescset trzydziesci jeden
tysiecy osiemset czternascie 70/100 ztotych) i dzieli sie na 26.318.147 (dwadziescia szes¢
miliondéw trzysta osiemnascie tysiecy sto czterdziesci siedem) akcji o wartosci nominalnej po
0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda akcja, w tym:
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a) 25.796.500 (dwadziescia pie¢ miliondw siedemset dziewieddziesigt szes$é tysiecy
piecset) akcji zwyktych na okaziciela serii A o kolejnych numerach od 00.000.001 do
A 25.796.500,

b) 334.147 (trzysta trzydziesci cztery tysigce sto czterdziesci siedem) akcji zwyktych na
okaziciela serii B o kolejnych numerach od 000.001 do 334.147,

c) 187.500 (sto osiemdziesigt siedem tysiecy pieéset) akcji zwyktych na okaziciela serii
C o kolejnych numerach od 000.0001 do 187.500).

2. Akcje serii A zostaty objete przez zatozycieli Spotki.

3. Kazda akcja daje prawo do jednego gtosu na Walnym Zgromadzeniu spoéfki.

4. Spoétka moze emitowad papiery dtuzne, w tym obligacje zamienne na akcje oraz obligacje z

prawem pierwszenstwa.

5.1 Zarzad Spdtki jest upowazniony, w okresie 3 lat od podjecia niniejszej uchwaty, do
podwyzszenia kapitatu zaktadowego o kwote nie wiekszg niz 1.934.737,50 (milion
dziewiecset trzydziesci cztery tysigce siedemset trzydziesci siedem ztotych i 50/100 (kapitat
docelowy). Zarzad moze wykonywaé przyznane mu upowaznienie poprzez dokonanie
jednego lub kilku kolejnych podwyzszen kapitatu zaktadowego, po uzyskaniu zgody Rady
Nadzorczej, wyrazonej w formie uchwaty, po rozpatrzeniu szczegdétowych potrzeb
inwestycyjnych Spoétki. Zarzad Spotki moze wydawac akcje zarédwno w zamian za wktady
pieniezne, jak i w zamian za wktady niepieniezne. Zarzad Spétki nie moze wydawac akcji
uprzywilejowanych lub przyznawaé akcjonariuszowi osobistych uprawnien, o ktérych mowa
w art. 354 kodeksu spdtek handlowych. Niniejsze upowaznienie nie obejmuje uprawnienia
do podwyzszenia kapitatu zaktadowego ze sSrodkdw witasnych Spotki.

5.2. Uchwata Zarzadu Spotki podjeta zgodnie z ust. 1, zastepuje uchwate Walnego Zgromadzenia
o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego i dla swej waznosci wymaga formy aktu notarialnego.

5.3. Zarzad Spdtki moze, za zgodg Rady Nadzorczej, wytgczy¢é lub ograniczy¢ prawo
pierwszenstwa objecia akcji Spotki przez dotychczasowych akcjonariuszy (prawo poboru)
dotyczace podwyziszenia kapitatu zaktadowego dokonywanego w ramach udzielonego
Zarzadowi w Statucie Spoétki upowaznienia do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w
granicach kapitatu docelowego. Zgoda Rady Nadzorczej powinna byé wyrazona w formie
uchwaty podjetej przy obecnosci, co najmniej trzech cztonkéw Rady Nadzorczej, przy braku
gtoséw przeciwnych uchwale.

§7
Spotka moze wydawac akcje imienne i akcje na okaziciela.
Na zadanie akcjonariusza Zarzagd zamieni akcje imienne na akcje na okaziciela. Zamiana akcji
na okaziciela na akcje imienne nie jest dopuszczalna.

3. W przypadku zamiany uprzywilejowanych akcji imiennych na akcje na okaziciela tracg one
uprzywilejowanie.

4. Zbycie lub zastawienie akcji imiennych wymaga zgody Rady Nadzorczej wyrazonej w formie
uchwaty podjetej w terminie 14 (czternastu) dni od dnia zawiadomienia Spotki przez zbywce
lub zastawce o zamiarze zbycia lub zastawienia akcji imiennych.
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5. W przypadku nie wyrazenia przez Rade Nadzorczg zgody na zbycie akcji imiennych Spoétce
przystuguje prawo wskazania osoby nabywcy akcji. W razie nie wskazania przez Spétke
nabywcy w terminie | (jednego) miesigca od dnia zawiadomienia Spétki przez zbywce o
zamiarze zbycia, akcje imienne mogg by¢ zbyte bez ograniczenia.

6. Pozostatym akcjonariuszom przystuguje prawo pierwokupu akcji przeznaczonych do zbycia.
Przyznanie prawa gtosu zastawnikowi i uzytkownikowi wymaga zgody Rady Nadzorcze;j.

7. Akcje moga by¢ umarzane wytgcznie za zgoda akcjonariusza w drodze ich nabycia przez
Spotke.

8. Umorzenie wymaga uchwatly Walnego Zgromadzenia. Uchwata powinna okresla¢ w
szczegdlnosci podstawe prawng umorzenia, ilos¢ i rodzaj akcji podlegajgcych umorzeniu,
wysokos$¢ wynagrodzenia przystugujgcego akcjonariuszowi akcji umorzonych, termin zapfaty
wynagrodzenia za umarzane akcje oraz sposob obnizenia kapitatu zaktadowego.

9. Umorzenie akcji nastepuje poprzez obnizenie kapitatu zaktadowego Spoéfki.

Organy Spotki
§8
1.  Organami spotki sa:
a) Walne Zgromadzenie,
b) Rada Nadzorcza,
c) Zarzad.
Walne Zgromadzenie
§9
Walne Zgromadzenia odbywajg sie jako Zwyczajne i Nadzwyczajne.
Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad raz w roku, w takim terminie, aby odbyto sie
W ciggu szesciu miesiecy po uptywie kazdego roku obrotowego.
3. Walne Zgromadzenia odbywajg sie w siedzibie spdtki.
Rada Nadzorcza ma prawo zwotania Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia, jezeli Zarzad nie
zwota go w terminie okreslonym powyzej oraz Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia,
jezeli zwotanie go uzna za wskazane, a zarzad nie zwota Walnego
Zgromadzenia w terminie dwdch tygodni od zgtoszenia odpowiedniego zgdania przez Rade
Nadzorcza.
5. Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczgcy lub Zastepca Przewodniczgcego Rady
Nadzorczej, a jezeli zaden z nich nie bedzie mdgt otworzy¢ Zgromadzenia dokona tego jeden
z cztonkdédw Rady Nadzorczej lub osoba wskazana przez niego.
6. Przewodniczagcego Walnego Zgromadzenia wybiera sie sposréd osdéb uprawnionych do
gtosowania.
7. Uchwaty Walnego Zgromadzenia sg podejmowane zwyktg wiekszoscig gtoséw oddanych w
gtosowaniu jawnym, o ile postanowienia niniejszego Statutu lub Kodeksu spétek handlowych
nie stanowig inacze;j.
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8. Tajne gtosowanie zarzadza sie przy wyborach oraz nad wnioskami o odwotanie cztonkéw
organow lub likwidatorow Spétki, badz o pociggnieciu ich do odpowiedzialnosci, jak rowniez
w sprawach osobowych. Ponadto tajne gtosowanie zarzadza sie na wniosek cho¢by jednego
z obecnych uprawnionych do gtosowania.

9. W Walnym Zgromadzeniu akcjonariusze uczestniczg osobiscie lub przez petnomocnika.
Petnomocnictwo wymaga formy pisemnej i powinno by¢ zatgczone do protokotu.

10. Z zastrzezeniem wyjatkdw okreslonych w przepisach Kodeksu spotek handlowych Walne
Zgromadzenie moze podejmowac uchwaty jedynie w sprawach objetych porzadkiem obrad.

11. Porzadek obrad ustata Zarzad lub Rada Nadzorcza, jezeli zwotuje ona Walne Zgromadzenie.

12. Na Walnym Zgromadzeniu powinni by¢ obecni cztonkowie Rady Nadzorczej i Zarzadu.

§ 10
1. Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy:

a) rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania zarzadu z dziatalnosci Spétki oraz
sprawozdania finansowego za ubiegty rok obrotowy;

b) udzielanie absolutorium cztonkom organéw Spétki z wykonania przez nich
obowigzkow;

c) tworzenie i znoszenie funduszy specjalnych;

d) podejmowanie uchwat w sprawie podziatu zysku lub pokrycia strat, wysokosci
odpiséw na fundusze oraz wysokosci dywidendy;

e) podejmowanie postanowien dotyczacych roszczedn o naprawienie szkody
wyrzgdzonej przy zawigzywaniu Spotki lub sprawowaniu zarzadu lub nadzoru;

f) podejmowanie uchwat w sprawie zbycia lub wydzierzawienia przedsiebiorstwa oraz
ustanowienia na nim prawa uzytkowania;

g) decydowanie w sprawie potgczenia, przeksztatcenia, podziatu lub likwidacji Spoétki,

h) decydowanie o nabywaniu i zbywaniu nieruchomosci spoéfki;

i) decydowanie o emisji obligacji

i) wybdr oraz odwotanie cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki;

k) podejmowanie uchwat w sprawie zmian Statutu;

[) zatwierdzanie regulaminu Rady Nadzorczej;

m) ustalenie wynagrodzenia dla Cztonkéw Rady Nadzorczej;

n) rozpatrywanie innych spraw wniesionych przez Rade Nadzorczg i Zarzad.

2. Oprocz spraw wymienionych w ust. 1 uchwaty Walnego Zgromadzenia wymagajg inne
sprawy okreslone w kodeksie spétek handlowych lub Statucie spotki.

§11
1. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwala swdéj regulamin, w ktéorym okresla tryb,
szczegbtowe zasady prowadzenia obrad i podejmowania uchwat, a w szczegdlnosci zasady
przeprowadzania wybordw, w tym wyboréw w drodze gtosowania oddzielnymi grupami przy
wyborach Rady Nadzorczej. Do czasu uchwalenia regulaminu Walne Zgromadzenie
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Akcjonariuszy obraduje zgodnie z postanowieniami niniejszego Statutu oraz przepisami
Kodeksu spétek handlowych.

2. Jezeli Spétka posiada status spoétki publicznej w rozumieniu odpowiednich przepisow, Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy dziata zgodnie z zasadami fadu korporacyjnego spotek
akcyjnych uchwalonymi przez Rade i Zarzad Gietdy Papieréw Wartosciowych S.A. w
Warszawie. Z uzasadnionych przyczyn Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy moze
zadecydowac¢ o wytgczeniu zastosowania niektérych zasad tadu korporacyjnego spétek
akcyjnych o uchwalonych przez Rade i Zarzad Gietdy Papierow Wartosciowych S.A. w
Warszawie odnoszgcych sie do walnych zgromadzen.

3. Uchwata o zaniechaniu rozpoznania sprawy umieszczonej w porzadku obrad moze zapasc
jedynie w przypadku, gdy przemawiajg za nig istotne powody. Wniosek w takiej sprawie
winien by¢ szczegétowo umotywowany.

4. Zdjecie z porzadku obrad badz zaniechanie rozpoznania sprawy umieszczonej w porzadku
obrad na wniosek akcjonariuszy wymaga podjecia uchwaty Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy, po uprzednio wyrazonej zgodzie przez wszystkich obecnych akcjonariuszy,
ktorzy zgtosili taki wniosek, popartej 75 % gtosow Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy.

Rada Nadzorcza

§12

1. Rada Nadzorcza sktada sie z pieciu do siedmiu cztonkéw. O ilosci cztonkdw Rady Nadzorczej
decyduje Walne Zgromadzenie.

2. Kadencja Rady Nadzorczej trwa 3 (trzy) lata, przy czym mandaty cztonkdw Rady Nadzorczej
wygasajg najpodiniej z dniem odbycia Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego
sprawozdanie finansowe Spoétki za ostatni petni rok obrotowy petnienia funkcji cztonka Rady
Nadzorczej.

3. Cztonkdéw Rady Nadzorczej powotuje i odwotuje Walne Zgromadzenie na wspdlng kadencje.
W przypadku zmniejszenia sie liczby cztonkéw Rady Nadzorczej w trakcie kadencji, w
terminie 1 (jeden) miesigca powinno zosta¢ zwotane Walne Zgromadzenie w celu
uzupetnienia sktadu Rady w obowigzujgcym trybie, tylko o ile liczba cztonkéw Radu
Nadzorczej spadnie ponizej ustawowego minimum.

§13

1. Rada Nadzorcza wybiera ze swojego grona Przewodniczgcego, Wiceprzewodniczgcego i
Sekretarza Rady, za wyjatkiem sktadu Rady Nadzorczej pierwszej kadenciji.
Przewodniczgcy Rady Nadzorczej zwotuje posiedzenia Rady i im przewodniczy.

3. Skfadanie oswiadczenia woli w imieniu Rady Nadzorczej, jak rdwniez podpisywanie
dokumentéw nalezy do obowigzkdw Przewodniczgcego lub Wiceprzewodniczgcego Rady.

4. Cztonkowie Rady Nadzorczej wykonujg swe prawa i obowigzki osobiscie i w sposéb
kolegialny. Rada Nadzorcza moze delegowaé¢ cztonkéw do indywidualnego wykonania
poszczegdlnych czynnosci nadzorczych.
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§14
1. Posiedzenia Rady Nadzorczej odbywajg sie co najmniej raz na kwartat.
Przewodniczacy Rady Nadzorczej ma obowigzek zwota¢ posiedzenie Rady takze na pisemny
whniosek Zarzgdu Spofki.

§ 15

1. Dla waznosci uchwat Rady Nadzorczej wymagane jest zawiadomienie o posiedzeniu
wszystkich cztonkédw Rady.

2. Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty bezwzgledng wiekszoscig gtosdw, przy obecnosci co
najmniej potowy Rady Nadzorczej. W razie réwnosci gtoséw decyduje gtos Przewodniczgcego
Rady Nadzorczej.

3. Cztonkowie Rady Nadzorczej mogg bra¢ udziat w podejmowaniu chwat Rady, oddajgc swdj
gftos na pismie za posrednictwem innego Cztonka Rady Nadzorczej. Oddanie gtosu na pismie
nie moze dotyczy¢ spraw wprowadzanych do porzadku obrad na posiedzeniu Rady
Nadzorczej. Rada Nadzorcza moze podejmowaé uchwaty w trybie pisemnym lub przy
wykorzystaniu srodkédw bezposredniego porozumienia sie na odlegtosé. Podjeta w tym trybie
uchwata jest wazna, gdy wszyscy cztonkowie Rady zostali powiadomieni o tresci projektu
uchwaty. Podejmowanie uchwat w trybie gtosowania na pismie lub przy uzyciu Srodkéw
bezposredniego komunikowania sie na odlegtos¢ nie dotyczy wyboréw Przewodniczacego i
Wiceprzewodniczgcego Rady Nadzorcze;j.

4. Szczegdlne zasady i tryb dziatania Rady Nadzorczej okresla regulamin uchwalony przez Rade
Nadzorczg i zatwierdzony przez Walne Zgromadzenie.

§ 16
1. Rada Nadzorcza wykonuje staty nadzér nad dziatalnoscig Spétki. Przy wykonaniu nadzoru
udziela zalecen, podejmuje uchwaty, wybiera biegtych do wykonania kontroli formalnej,
finansowej i merytorycznej dziatalnosci Spoéfki.
2. Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy w szczegdlnosci:
a) ocena sprawozdania finansowego;
b) ocena sprawozdania Zarzgdu Spotki oraz wniosku Zarzadu co do podziatu lub
pokrycia strat;
c) sktadanie Walnemu Zgromadzeniu pisemnych sprawozdan z oceny sprawozdan
okreslonych w pkt. ,a” i ,b”;
d) zawieszenie z waznych powoddw w czynnosciach poszczegdlnych cztonkdéw Zarzgdu
lub catego Zarzadu;
e) delegowanie cztonkéw Rady Nadzorczej do czasowego wykonywania czynnosci
cztonkdw Zarzadu, w razie zawieszenia lub odwotania cztonkdw Zarzadu;
f) zatwierdzenie regulaminu organizacyjnego Spoétki uchwalonego przez Zarzad Spotki;
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g) wyrazenie zgody na podejmowanie inwestycji, zacigganie kredytéw i udzielenie
gwarancji oraz poreczen, jesli suma obcigzen przekracza pieciokrotnosci kapitatu
wiasnego Spotki;

h) wybdr biegtych rewidentdéw, ktdrzy poprowadzg badanie sprawozdan finansowych.

§17
1. Cztonkowie Rady Nadzorczej wykonujg swoje prawa i obowigzki osobiscie.
2. Wynagrodzenie dla cztonkéw Rady Nadzorczej ustala Walne Zgromadzenie.

Zarzad

§18
1. Zarzad Spoétki sktada sie z od jednego do pieciu cztonkdw, w tym Prezesa i Wiceprezesa lub
Wiceprezesow, jezeli Zarzad jest wieloosobowy.
Wspdlna kadencja Zarzadu trwa trzy lata.
3. Liczbe cztonkdéw Zarzadu okresla Rada Nadzorcza.
a) Cztonkéw Zarzadu powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza, za wyjgtkiem sktadu
Zarzadu pierwszej kadencji.
§19
Zarzad Spotki zarzadza Spotka i reprezentuje j3 na zewnatrz.
Wszelkie sprawy zwigane z prowadzeniem Spétki nie zastrzezone przepisami prawa albo
niniejszym Statutem do kompetencji Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej, nalezg
do wiasciwosci Zarzagdu Spatki.
3. Zasady i tryb dziatania zarzadu oraz podziatu czynnosci pomiedzy cztonkami Zarzadu
okresla regulamin. Regulamin Zarzagdu uchwala Zarzad Spétki, a zatwierdza Rada
Nadzorcza.

§20

1. Jezeli Zarzad Spdtki jest wieloosobowy, do reprezentowania Spoétki oraz sktadania
oswiadczen w imieniu Spdtki uprawniony jest samodzielnie cztonek Zarzadu petnigcy
funkcje Prezesa Zarzadu lub cztonek Zarzgdu petnigcy funkcje Wiceprezesa Zarzadu. Kazdy
z pozostatych cztonkéw Zarzadu uprawniony jest do reprezentowania Spotki oraz
sktadania oswiadczen w imieniu Spotki wspdlnie z cztonkiem Zarzadu petnigcym funkcje
Prezesa Zarzadu lub z cztonkiem Zarzadu petnigcym funkcje Wiceprezesa Zarzadu lub z
prokurentem.
Powotanie prokurenta wymaga zgody wszystkich cztonkéw Zarzadu.

3. Prokurent moze zosta¢ odwotany przez kazdego z cztonkéw Zarzadu.

§21
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1. Umowe o prace z Prezesem i pozostatymi cztonkami Zarzadu Spoétki w imieniu spotki
zawiera Rada Nadzorcza reprezentowana przez  Przewodniczacego  lub
Wiceprzewodniczgcego.

2. W tym samym trybie dokonuje sie innych czynnosci zwigzanych ze stosunkiem pracy
cztonka Zarzadu.

3. W umowach i sporach pomiedzy Spdétkg a cztonkami Zarzadu spétke reprezentuje Rada
Nadzorcza.

4. Odwotanie Prezesa lub pozostatych cztonkédw Zarzgdu nie uchybia ich roszczeniom z
tytutu umowy o prace,

Rachunkowos¢ Spotki

§22
1. Spoétka prowadzi rachunkowos¢ zgodnie z obowigzujgcymi przepisami.
Rokiem obrotowym Spéfki jest rok kalendarzowy.

§23
1. Spodtka tworzy nastepujgce kapitaty:
a) kapitat zaktadowy;
b) kapitat zapasowy;
Spotka moze tworzyc¢ inne kapitaty rezerwowe i fundusze specjalne.

3. O przeznaczeniu kapitatu i funduszy rozstrzygajg przepisy prawa, jezeli sg bezwzglednie
obowigzujgce oraz regulaminy funduszy i kapitatdbw uchwalone przez Walne
Zgromadzenie na wniosek Zarzadu.

4. Walne Zgromadzenie moze w drodze uchwaty przeznaczy¢ cze$é czystego zysku na kazdy
kapitat i fundusz, okreslajac jednoczesnie sposdb wykorzystania tych opiséw.

5. Akcjonariusze majg prawo do udziatu w zysku wykazanym w zbadanym przez biegtego
rewidenta sprawozdaniu finansowym, ktéry zostat przeznaczony przez Walne
Zgromadzenie do wyptaty akcjonariuszom.

6. Zwyczajne Walne Zgromadzenie ustata dzien dywidendy oraz termin wyptaty dywidendy.
Dzien dywidendy moze by¢ wyznaczony na dzien powziecia uchwaty albo w okresie
kolejnych trzech miesiecy, liczac od tego dnia.

7. Zarzad uprawniony jest do wyptacenia akcjonariuszom zaliczki na poczet przewidywanej
dywidendy na koniec roku obrotowego, jezeli spétka posiada $rodki wystarczajgce na
wyptate, na warunkach oraz wysokosci przewidzianej obowigzujgcej przepisami. Wyptata
zaliczki wymaga zgody Rady Nadzorczej

§24
Zarzad Spotki jest zobowigzany w terminie do czterech miesiecy po uptywie roku
obrotowego sporzadzié i ztozy¢ Radzie Nadzorczej sprawozdanie finansowe za ostatni rok
obrotowy oraz sprawozdanie pisemne z dziatalnosci Spotki w tym okresie.
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Rozwigzanie Spotki

§ 25

1. Rozwigzanie Spétki nastepuje z przyczyn okreslonych w Kodeksie spotek handlowych po
przeprowadzeniu likwidacji.

2. Likwidatorem jest Prezes Zarzadu, chyba, ze Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy wyznaczy
inne osoby.

3. Likwidacje prowadzi sie pod firmg Spoétki z dodatkiem ,w likwidacji”.
Majatek Spétki pozostaty po przeprowadzeniu likwidacji zostanie podzielony pomiedzy
akcjonariuszy, proporcjonalnie do posiadanych akgcji.

Przepisy koncowe

§ 26
1. Przewidziane prawem ogtoszenia i obwieszczenia Spoétki bedg zamieszczane w Monitorze
Sadowym i Gospodarczym.
2. W sprawach nieuregulowanych niniejszym Statutem, zastosowanie majg odpowiednie
przepisy Kodeksu Spétek Handlowych.
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