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List Prezesa

Szanowni Akcjonariusze i Inwestorzy,

Niniejszym mam przyjemnos¢ przedstawi¢ Panstwu raport kwartalny Spotki za Il kwartat
2017 roku.

W minionym kwartale Spdétka kontynuowata prowadzenie dziatalnosci szkoleniowej
adresowanej do jednostek samorzqdu terytorialnego, placowek opieki spotecznej oraz
oswiaty. Istotnym elementem dziatalnosci Spotki w Il kwartale 2017 roku byta realizacja
szkoleri komercyjnych adresowanych do pracownikéw jednostek samorzqgdu terytorialnego i
pracownikow osrodkow pomocy spotecznej, a takze realizacja dfugoterminowej umowy
zawartej z Instytutem Badan Edukacyjnych z siedzibg w Warszawie.

Oprocz powyziszego, w Ill kwartale 2017 roku Spdtka przystepowata do przetargow na
realizacje ustug szkoleniowych, spotkan lub konferencji ogtaszanych m.in. przez Regionalne
Osrodki Polityki Spotecznej, Centralnqg Komisje Egzaminacyjng, Centrum Rozwoju Zasobow
Ludzkich, Ministerstwo Edukacji Narodowej, czy Okregowe Komisje Egzaminacyjne.

Pragne podziekowa¢ naszym akcjonariuszom za wspotprace oraz za okazane do tej pory
zaufanie i zaprosi¢ do zapoznania sie z przygotowanym przez Spotke raportem kwartalnym.

Z powazaniem,
Beata Glinka
Prezes Zarzgdu
Instytutu Szkolen i Analiz
Gospodarczych S.A
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1. WPROWADZENIE
Podstawowe informacje o Emitencie:
Firma: Instytut Szkolen i Analiz Gospodarczych S.A.
Kraj: Polska
Siedziba: Warszawa
Adres: 00-867 Warszawa, Al. Jana Pawta Il 27
Telefon: 22 460 16 89
Faks: 2220509 28
Adres poczty elektronicznej: instytut@instytutsiag.pl
Adres strony internetowej: http://www.instytutsiag.pl/
NIP: 5242566601
REGON: 140455002
KRS: 0000373900
Oznaczenie Sadu: Sad Rejonowy dla m. st. Warszawa w Warszawie XlIll Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego
Kapitat zaktadowy: 680.000,00 zt w catosci optacony
Akcje: Seria A: 5 000 000 sztuk akcji zwyktych na okaziciela
Seria B: 1 800 000 sztuk akcji zwyktych na okaziciela
Zarzad: Beata Glinka — Prezes Zarzadu
Edyta Gajewska-Zapert — Wiceprezes Zarzadu
Rada Nadzorcza: Danuta Zysk - Przewodniczgca Rady Nadzorczej

Jarostaw Zygmunt Rewucki - Cztonek Rady Nadzorczej
Anna Grodzka - Cztonek Rady Nadzorczej

Wioleta Karczewska-Mroz - Cztonek Rady Nadzorczej
Pan Marcin Seksciniski - Cztonek Rady Nadzorczej

Podstawa sporzadzenia:

Niniejszy raport kwartalny spotki Instytut Szkolen i Analiz Gospodarczych S.A. (,,Spétka”, , Instytut SIAG”) zostat
sporzadzony zgodnie z wymogami § 5 ust. 1 Zatgcznika nr 3 do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu -
,Informacje biezgce i okresowe przekazywane w alternatywnym systemie obrotu na rynku NewConnect” w
zwigzku z zapisami § 5 ust. 3 oraz ust. 4.1 4.2.

Dane finansowe przedstawione w niniejszym raporcie kwartalnym Spoétki zawierajg dane za okres od 1
stycznia do 30 wrzesnia 2017 roku oraz dane poréwnawcze za analogiczny okres roku poprzedniego.

Wszelkie dane finansowe, o ile nie wskazano inaczej, zostaty zaprezentowane w ztotych polskich.

Spotka nie umieszczata w dokumencie informacyjnym informacji, o ktérych mowa w § 10 pkt 13a) Zatgcznika
Nr 1 do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu.
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2. BILANS
AKTYWA Stan na Stan na
30/09/2017 30/09/2016

PLN'000 PLN'000

A. Aktywa trwate 2420 2453

a) Rzeczowe aktywa trwate 2258 2280

b) Nieruchomosci inwestycyjne

¢) Wartos¢ firmy 173

d) Pozostate wartosci niematerialne

e) Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych

f) Aktywa z odroczonego podatku

g) naleznosci z tytutu leasingu finansowego

h) Pozostate aktywa finansowe

i) Pozostate aktywa 2254

Aktywa trwate razem 2453

B. Aktywa obrotowe 621

a) Zapas

b) Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 138

c¢) Naleznosci z tytutu leasingu finansowego

d) Pozostate aktywa finansowe

e) Biezgce aktywa podatkowe

f) Pozostate aktywa

g) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 482

h) Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 1

Aktywa klasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy

Aktywa obrotowe razem 621

Aktywa razem 3074
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PASYWA

Kapitat podstawowy

Kapitat rezerwowy

Zysk zatrzymany

Kapitata przypadajacy akcjonariuszom

Razem kapitat wiasny

Zobowigzania diugoterminowe

Dtugoterminowe kredyty i pozyczki
Pozostate zobowigzania finansowe
Rezerwa na podatek odroczony
Pozostate zobowigzania
Zobowigzania razem

Zobowigzania krétkoterminowe

Zobowigzania z tytutu dostaw i wustug oraz
zobowigzania

Krotkoterminowe pozyczki i kredyty bankowe
Pozostate zobowigzania finansowe

Biezgce zobowigzania podatkowe

Rezerwy krétkoterminowe

Pozostate zobowigzania

Zobowigzania razem

Pasywa razem

Stan na Stan na
30/09/2017 30/09/2016

PLN'000 PLN'000
680 680
2205 2494
-273 -199

2612 2975
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99
14

35

50
929

3074
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3. RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

Dziatalnos¢ kontynuowana

Przychody ze sprzedazy ustug

Koszt wierzytelnosci

Zysk (strata) brutto ze sprzedazy

Koszt sprzedazy z dziatalnosci podstawowe;j
Koszt zarzadu

Pozostate przychody operacyjne

Pozostate koszty operacyjne

Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej

Przychody finansowe
Koszty finansowe

Zysk (strata) przed opodatkowaniem

Podatek dochodowy

Zysk (strata) z dziatalnosci kontynuowanej
Dziatalno$¢ zaniechana

Zysk (strata) netto z dziatalnos$ci zaniechanej
Inne catkowite dochody
Podatek dochodowy od
dochodow

Inne catkowite dochody netto

innych  catkowitych

Catkowity dochdd za okres sprawozdawczy

Zysk (strata) na jedng akcje

(o]]
01/07/2017
do
30/09/2017

PLN'000

od
01/07/2016

do
30/09/2016

PLN'000

o
o

(o]]
01/01/2017
do
30/09/2017

PLN'000

1674

-265
1939
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od
01/01/2016

do
30/09/2016

PLN'000

1310

-179
1489

-199
-0,0292
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4. RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

od od od od
01/07/2017 01/07/2016 01/01/2017 01/01/2016

do do do do
(JOLTPIiVAN 30/09/2016 REELJOLTPLiVAN 30/09/2016

PLN'000 PLN'000 PLN'000 PLN'000

PRZEPLYWY PIENIEZNE Z DZIAtALNOSCI OPERACYJNE)J -69 -210 -233
Zysk za rok obrotowy -90 -273 -199
Korekty razem 21 63 -34
Amortyzacja 5 20 31
Zyski (straty) z réznic kursowych

Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy)

Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej
Zmiana stanu rezerw

Zmiana stanu zapasow

Zmiana stanu naleznosci

Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych,
z wyjatkiem zobowigzan finansowych

Zmiana stanu rozliczerh miedzyokresowych
Inne korekty

-63
-14
-14

Srodki pieniezne netto z dziatalnoéci operacyjnej -233

PRZEPLYWY PIENIEZNE Z DZIALALNOSCI INWESTYCYJNEJ
Wydatki na nabycie wartosci niematerialnych

Whpltywy ze sprzedazy wartosci niematerialnych

Wydatki na nabycie rzeczowych aktywow trwatych
Whptywy ze sprzedazy rzeczowych aktywdw trwatych
Wydatki na nabycie nieruchomosci inwestycyjnych
Whptywy ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych
Wydatki na nabycie aktywow finansowych dostepnych do
sprzedazy

Whptywy ze sprzedazy aktywdw finansowych dostepnych
do sprzedazy

Pozyczki udzielone

Otrzymane sptfaty pozyczek udzielonych

Otrzymane odsetki

Otrzymane dywidendy

Srodki pieniezne netto (wydane) / wygenerowane w
zwigzku z dziatalnoscig inwestycyjng

PRZEPLYWY PIENIEZNE Z DZIAtALNOSCI FINANSOWE)
Whptywy z tytutu emisji akcji

Nabycie akcji wiasnych

Wptywy z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych
Wykup dtuznych papieréw wartosciowych

Whptywy z tytutu zaciggniecia kredytéw i pozyczek

Sptata kredytéw i pozyczek

Sptata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego
Dywidendy wyptacone

Odsetki zaptacone

Inne wptywy finansowe

Inne wydatki finansowe

Srodki pieniezne netto wykorzystane w dziatalnosci
finansowej 6

PRZEPLYWY PIENIEZNE NETTO RAZEM -227
SRODKI PIENIEZNE NA POCZATEK OKRESU 709
SRODKI PIENIEZNE NA KONIEC OKRESU 482
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5. ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

od od od
01/07/2017 01/07/2016 01/01/2017 01/01/2016
do do do do
(JOLTPIGVAN 30/09/2016 [ELYO:YPDiVAM 30/09/2016
PLN'000 PLN'000 PLN'000 PLN'000
2885 3159

. Kapitat (fundusz) wtasny na poczatek okresu : 2712

1. Kapitat (fundusz) podstawowy na poczatek okresu 680 680 680 680
1.1. Zmiany kapitatu (funduszu) podstawowego

a) zwiekszenia

b) zmniejszenia

1.2. Kapitat (fundusz) podstawowy na koniec okresu 680
2. Kapitat (fundusz) zapasowy na poczatek okresu _ 2641
2.1. Zmiany kapitatu (funduszu) zapasowego 147
a) zwiekszenia 15
b) zmniejszenia _ 162
2.2. Kapitat (fundusz) zapasowy na koniec okresu _ 2494
3. Zysk (strata) z lat ubiegtych na poczatek okresu “ -162
3.1. Zmiany Zysk (strata) z lat ubiegtych “ 162
a) zwiekszenia _

b) zmniejszenia _ 162
3.2. Zysk (strata) z lat ubiegtych na koniec okresu “ 0
4. Wynik netto -199
II. Kapitat (fundusz) wtasny na koniec okresu _ 2975
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6. ZASADY PRZYIJETE PRZY SPORZADZANIU RAPORTU KWARTALNEGO

Dane finansowe i informacje przedstawione w niniejszym raporcie zostaty sporzgdzone zgodnie z zasadami
rachunkowosci przedstawionymi w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. 1994 Nr 121 poz.
591) i zgodnie z najlepszg wiedzg Zarzgdu przedstawiajg aktualng sytuacje majgtkows i finansowg Spotki.

Omoéwienie przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci, w tym metod wyceny aktywdow i pasywow (takze
amortyzacji), pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego w zakresie, w
jakim ustawa pozostawia jednostce prawo wyboru:

Jednostka sporzgdza rachunek zyskow i strat w uktadzie porownawczym.
Jednostka ma obowigzek sporzadzania sprawozdania z przeptywow pienieznych.
W sprawozdaniu finansowym Jednostka wykazuje zdarzenia gospodarcze zgodnie z ich trescig ekonomiczna.

Wynik finansowy jednostki za dany rok obrotowy obejmuje wszystkie osiggniete i przypadajgce na jej rzecz
przychody oraz zwigzane z tymi przychodami koszty zgodnie z zasadami memoriatu, wspdétmiernosci przychodow i
kosztow oraz ostroznej wyceny.

Wartosci niematerialne i prawne wycenia sie wedtug cen nabycia lub kosztéw wytworzenia dla kosztéw prac
rozwojowych, pomniejszonych o skumulowane odpisy umorzeniowe oraz o odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci.

Zasady amortyzacji wartosci niematerialnych i prawnych przedstawiaty sie nastepujgco:

Wartos¢ firmy - metoda liniowa rozliczana w czasie 20 lat niestanowigca kosztow uzyskania przychodéw do celéw
podatkowych.

Srodki trwate s3 wycenianie w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia po aktualizacji wyceny sktadnikéw majatku
pomniejszonych o skumulowane umorzenie oraz dokonane odpisy aktualizujgce ich wartosé. Dla celow
podatkowych przyjmowane byty stawki amortyzacyjne wynikajace z ustawy z dnia 15 lutego 1992 roku o podatku
dochodowym od os6b prawnych okreslajacej wysokosé amortyzacji stanowigcej koszty uzyskania przychodéw. W
stosunku do srodkéw trwatych nabytych i wprowadzonych do ewidencji przed dniem 1 stycznia 2000 roku
stosowane sg stawki wynikajace z rozporzadzenia Ministra Finansdw z dnia 17 stycznia 1997 roku w sprawie
amortyzacji srodkéw trwatych oraz wartosci niematerialnych i prawnych. Okreslajg one wysokos¢ amortyzacji
stanowigcej koszty uzyskania przychodu. Sktadniki majgtku o przewidywanym okresie uzytkowania
nieprzekraczajacym jednego roku oraz wartosci poczgtkowej nieprzekraczajacej 3,5 tysigca ztotych sg jednorazowo
odpisywane w ciezar kosztéw w momencie przekazania do uzytkowania. Srodki trwate umarzane s3 wedtug
metody liniowej poczawszy od miesigca nastepnego po miesigcu przyjecia do eksploatacji w okresie
odpowiadajgcym szacowanemu okresowi ich ekonomicznej uzytecznosci.

Srodki trwate w budowie wycenia sie w wysokosci ogétu kosztéw pozostajacych w bezposrednim zwigzku z ich
nabyciem lub wytworzeniem, pomniejszonych o odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci.

Inwestycje diugoterminowe wycenia sie aktualizujgce z tytutu trwatej utraty wartosci w cenie nabycia
skorygowanej o odpisy

Aktywa finansowe i zobowigzania finansowe zaliczane do instrumentéw finansowych wycenia sie (zgodnie z
Rozporzgdzeniem Ministra Finansdéw z dnia 12 grudnia 2001 r. w sprawie szczegdtowych zasad uznawania, metod
wyceny, zakresu ujawniania i sposobu prezentacji instrumentéw finansowych Dz. U. z 2001 r. Nr 149, poz. 1674).

Zapasy wycenia sie:

- materiaty - w cenach nabycia (zakupu) lub kosztach wytworzenia
- towary - w cenach nabycia (zakupu) lub kosztach wytworzenia
- produkty gotowe - w kosztach wytworzenia nie wyzszych od cen sprzedazy netto.
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Naleznosci wycenia sie w kwotach wymaganej zaptaty, z zachowaniem zasady ostroznej wyceny (po pomniejszeniu
o odpisy aktualizujgce).

Srodki pieniezne w walucie polskiej wykazuje sie w wartosci nominalnej.

Kapitaty (fundusze) wtasne ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w wartosci nominalnej wedtug ich rodzajéw i
zasad okreslonych przepisami prawa, statutu lub umowy spétki.

Kapitat zaktadowy wykazuje sie w wysokosci okreslonej w umowie lub statucie i wpisanej w rejestrze sgdowym.
Rezerwy na zobowigzania wycenia sie w uzasadnionej, wiarygodnie oszacowanej wartosci.
Zobowigzania, szczegdlnie wobec budzetu zostaty wycenione na dzien bilansowy w kwocie wymagajgcej zaptaty.

Fundusze specjalne s3 wyceniane w wartosci nominalnej. W roku obrotowym nie byt tworzony zaktadowy fundusz
Swiadczen socjalnych.

7. ZWIEZLA CHARAKTERYSTYKA ISTOTNYCH DOKONAN LUB NIEPOWODZEN
EMITENTA W OKRESIE, KTOREGO DOTYCZY RAPORT WRAZ Z OPISEM NAJWAZNIEJSZYCH
CZYNNIKOW | ZDARZEN, W SZCZEGOLNOSCI O NIETYPOWYM CHARAKTERZE, MAJACYCH
WPLYW NA OSIAGNIETE WYNIKI

Zarzad Emitenta informuje, ze przychody ze sprzedazy w Il kwartale 2017 roku wyniosty 450 000 zt, natomiast
przychody ze sprzedazy w ujeciu narastajgcym za Il kwartaty 2017 roku wyniosty 1 674 000 zt. W stosunku do
analogicznych okreséw roku poprzedniego, kiedy przychody za Il kwartat 2016 roku wyniosty 345 000 zt, a
przychody w ujeciu narastajgcym za Il kwartaty 2016 roku wyniosty 1 310 000 zt, oznacza to wzrost poziomu
przychoddéw ze sprzedazy o odpowiednio 30,43% i 27,79%. Wzrost poziomu przychoddéw ze sprzedazy Emitenta
zaréowno w samym |ll kwartale, jak i w ujeciu narastajgcym w stosunku do analogicznych okreséw roku
poprzedniego wynika m.in. z wiekszej niz w poprzednim roku liczby szkolen i konferencji realizowanych przez
Spotke. Najwiekszy udziat w strukturze przychoddéw Spotki w raportowanym okresie miaty tzw. szkolenia
komercyjne realizowane dla pracownikéw jednostek samorzgdu terytorialnego i pracownikow osrodkéw pomocy
spotecznej oraz przychody osiggane przez Spotke z umowy zawartej 7 lutego 2017 roku z Instytutem Badan
Edukacyjnych z siedzibg w Warszawie, o ktérej Emitent informowat w formie raportu biezgcego nr 1/2017 z dnia 8
lutego 2017 roku.

W Il kwartale 2017 roku Spétka wygenerowata strate netto w wysokosci 90 000 zt, a w ujeciu narastajgcym za lll
kwartaty 2017 roku strate netto w wysokosci 273 000 zt, co stanowi znaczgce pogorszenie wyniku finansowego w
stosunku do straty netto w wysokosci 36 000 zt osiggnietej w 11l kwartale 2016 roku i w stosunku do straty netto w
wysokosci 199 000 zt osiggnietej w ujeciu narastajgcym za Il kwartaty 2016 roku. Pogorszenie wynikow
finansowych w Il kwartale 2017 roku oraz w ujeciu narastajgcym za Il kwartaty 2017 roku jest zwigzane z
ponoszeniem przez Spotke kosztéw na realizacje zlecen, ktérych rozliczenie nastgpi w przysztych okresach, a takze
mniejszg rentownoscia biezgcych zlecen realizowanych przez Spétke. Dodatkowo, wptyw na powstatg strate ma tez
m.in. koniecznos¢ kredytowania projektu realizowanego dla Instytutu Badan Edukacyjnych zwigzanego z
organizacjg seminaridéw i spotkan. Powstate zobowigzania Emitenta wynikajg z przesuniecia rozliczern wynikajgcych
z umowy z Instytutem Badan Edukacyjnych, ktorych rozliczenie nastgpi w przysztych okresach i bedzie miato wptyw
na wyniki finansowe w nastepnych kwartatach.

W dniu 3 lipca 2017 roku Rada Nadzorcza Emitenta podjefa uchwaty w sprawie powotania Cztonkdéw Zarzadu Spotki
na nowa kadencje. Do sktadu Zarzgdu Spotki nowej kadencji zostaty powotane: Pani Beata Glinka - Prezes Zarzadu
oraz Pani Edyta Gajewska-Zapert - Wiceprezes Zarzgdu. Uchwaty weszty w zycie z dniem ich podjecia.
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8. STANOWISKO ZARZADU DOTYCZACE MOZLIWOSCI REALIZACJI OGLOSZONYCH
PROGNOZ WYNIKOW FINANSOWYCH

Emitent nie publikowat prognoz wynikéw finansowych na 2017 rok.

9. INFORMACJE DOTYCZACE WPROWADZANIA ROZWIAZAN INNOWACYINYCH W
SPOLCE

W Il kwartale 2017 roku Emitent skupiat sie na realizacji wczes$niej zaplanowanych dziataniach, w zwigzku z
powyzszym nie podejmowat dziatarh majacych na celu wprowadzenie rozwigzan innowacyjnych w Spofce.

10.  OPIS ORGANIZACJI GRUPY KAPITALOWEJ SPOLKI

W IV kwartale 2016 roku Spétka zawigzata spotke pod firmg Medical Apartments sp. z 0.0. z siedzibg w tomzy, w
ktorej Emitent objat i pokryt wktadem pienieznym 100 udziatéw o wartosci nominalnej 50,00 zt kazdy udziat i
tacznej wartosci nominalnej 5 000 zt. W chwili zawigzania oraz na dzied sporzgdzenia niniejszego raportu
kwartalnego dziatalnos¢ spétki Medical Apartments sp. z 0.0. nie jest istotna dla dziatalnosci prowadzonej przez
Emitenta. Spdétka ta nie prowadzi dziatalnosci, nie zatrudnia zadnych pracownikéw ani nie wykazuje zadnych
przychoddéw, a powodem zawigzania ww. spotki jest mozliwosc jej ewentualnego wykorzystania na potrzeby
realizacji projektu Medical-Apartments. Ponadto, Zarzad Emitenta obecnie nie przewiduje rozpoczecia
prowadzenia dziatalnosci przez ww. spdtke. O podjeciu wszelkich wigzacych decyzji dotyczgcych spotki Medical
Apartments sp. z 0.0., w szczegolnosci rozpoczecia dziatalnodci, Emitent niezwtocznie poinformuje w formie
odrebnych raportéw biezgcych.

Zgodnie z zapisami § 5 ust. 2 Zatgcznika nr 3 do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu -, Informacje biezgce
i okresowe przekazywane w alternatywnym systemie obrotu na rynku NewConnect oraz z art. 58 ust. 1 Ustawy z
dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. 2016 nr 0 poz. 1047) Spotka nie sporzadzg skonsolidowanych
sprawozdan finansowych, gdyz dane finansowe spotki Medical Apartments sp. z 0.0. sg nieistotne dla realizacji
obowigzku okreslonego w art. 4 ust. 1 Ustawy o rachunkowosci.

11. STRUKTURA AKCJONARIATU SPOtKI NA DZIEN SPORZADZENIA RAPORTU

KWARTALNEGO
Nazwa akcjonariusza llos¢ akgji llos¢ gtosow LB LS UdZia,{ Wiz
zaktadowym gtos6w na WZ
Andrzej Grodzki 3590000 3590000 52,79% 52,79%
Zbigniew Karwowski 2051000 2051000 30,16% 30,16%
Pozostali akcjonariusze 1159000 1159000 17,05% 17,05%
Razem: 6800000 6800000 100,00% 100,00%
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Wykres przedstawiajgcy akcjonariat Spotki
Pozostali
akcjonariusze —/

7 \

Zbigniew
Karwowski - 30%

Andrzej Grodzki -
53%

12. ZATRUDNIENIE W SPOLCE

Liczba 0sdb zatrudnionych przez Spoétke w przeliczeniu na peten etat wynosi 21 oséb.

13. ZDARZENIA PO DNIU BILANSOWYM

Po dniu bilansowym nie wystgpity zdarzenia majace istotny wptyw na wyniki finansowe Emitenta.

14. OSWIADCZENIE ZARZADU SPOKI

Zarzad spotki Instytut Szkolen i Analiz Gospodarczych S.A. z siedzibg w Warszawie oswiadcza, ze wedtug jego
najlepszej wiedzy, dane finansowe zawarte w niniejszym raporcie kwartalnym zostaty sporzadzone zgodnie z
zasadami rachunkowosci obowigzujgcymi Spétke oraz, ze niniejszy raport zawiera prawdziwy, rzetelny i jasny obraz
Spotki.

Podpisy os6b reprezentujacych Spoétke:

Beata Glinka — Prezes Zarzadu Edyta Gajewska-Zapert — Wiceprezes Zarzadu
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