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Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej w roku obrotowym

Zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzes$nia 1994 roku Zarzad jest zobowigzany zapewnic
sporzadzenie rocznego skonsolidowanego sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitatowej w roku obrotowym
obejmujacego istotne informacje o stanie majgtkowym i sytuacji finansowej, w tym ocene uzyskiwanych efektéw
oraz wskazanie czynnikéw ryzyka i opis zagrozen.

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej obejmuje nastepujace czesci:

1. Zdarzenia istotnie wptywajgce na dziatalnos$¢ Grupy Kapitatowej, jakie nastgpity w roku obrotowym, a takze
po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego

2. Przewidywany rozwdj Grupy Kapitatowej
3. Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju

4. Aktualnai przewidywana sytuacja finansowa, w tym wskazniki finansowe i niefinansowe istotne dla oceny
sytuacji jednostki, wraz z ich oceng

5. Akcje wtasne
6. Instrumenty finansowe
7. Struktura Grupy Abak

8. Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Grupy i jej otoczeniem

Pawet Puterko Igor Puterko Ewa Stolarczyk

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

Olsztyn, dnia 24 maja 2019 roku
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1. Zdarzenia istotnie wplywajgce na dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej, jakie nastgpity w roku obrotowym,
a takze po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego

Podczas roku obrotowego 2018 Grupa Kapitatowa Abak prowadzita intensywne dziatania w celu Scistej integracji
strategicznej i organizacyjnej zakupionych w latach poprzednich biur w todzi, Warszawie, Wroctawiu i Etku oraz
jednostek zaleznych Valor sp.z 0.0. i Progress XXVIII sp. z0.0. Sprawnie funkcjonowato wspdlne centrum obstugi
informatycznej poszczegdlnych jednostek Grupy Kapitatowej. Ograniczono koszty obstugi administracyjnej,
dokonano centralizacji sktadania zamoéwien dotyczacych zakupdéw materiatéw i ustug dla catej Grupy.

W catym 2018 roku sukcesywnie stosowano w poszczegdlnych oddziatach i jednostkach zaleznych system
kontroli wewnetrznej pracownikéw Grupy wprowadzony w celu ujednolicenia standardowych procedur oraz
wyeliminowania ryzyka bteddw i nieprawidtowosci. Stosowano okresowe przeglagdy kontrolne w poszczegdlnych
oddziatach Abak S.A. Nastgpita kontynuacja wdrozenia wybranych programoéw ksiegowych (Symfonia i Optima),
ktére majq docelowo funkcjonowac w spoétce Abak i spétkach zaleznych.

Nastgpita intensyfikacja dziatan marketingowych i reklamowych, majacych na celu pozyskiwanie nowych
klientow m.in. aktywnie funkcjonujacy profil firmy na Facebooku, akcje promujgce Grupe w Internecie.

Grupa Kapitatowa prowadzita dobrze odbierang przez klientéw akcje wysytki alertéw podatkowych, ktére maja
stuzy¢ zwiekszeniu Swiadomosci podatkowej klientéw i wzmacnianiu poczucia ich bezpieczenstwa i wiezi
z profesjonalnym podmiotem. W dalszym ciggu organizowano okresowe szkolenia podatkowe w trybie
wideokonferencji dla pracownikéw Grupy Abak w celu uaktualnienia wiedzy merytorycznej oraz jako wyraz
dbatosci o jakos¢ swiadczonych ustug.

W trosce o zdrowie i dobre samopoczucie pracownikdw Grupy Kapitatowej wprowadzono korzystny system
dodatkowych ubezpieczen medycznych oraz kart sportowych, stanowigcy rédwniez zachete pozaptacowg
do podejmowania pracy w Grupie.

Wprowadzono system analizy wydajnosci pracy pracownikéw w oparciu o czas poswiecony na obstuge klienta co
umozliwiato analize kontraktow pod wzgledem ich optacalnosci oraz ich aktualizacje cenowa.

Efektem wszystkich podejmowanych dziatan byta optymalizacja kosztéw dziatalnosci operacyjnej Grupy Abak
w warunkach wzrostu wydajnosci przy zachowaniu jakosci i profesjonalizmu ustug swiadczonych przez Grupe
Abak.

2. Przewidywany rozwdj Grupy Kapitatowej

Grupa Kapitatowa Abak S.A. sukcesywnie realizuje cel strategiczny jakim jest stworzenie ogdlnopolskiej sieci biur
rachunkowych zapewniajacych profesjonalng obstuge ksiegowg i kadrowo-ptacowa dla matych i srednich
przedsiebiorstw. Intencjg Grupy jest stopniowa integracja przejmowanych podmiotéw w jeden organizm
administracyjny w celu optymalizacji kosztéw funkcjonowania oraz mozliwosci poszerzenia oferty ustug
skierowanych do zréznicowanych odbiorcéw. Dla realizacji powyzszych zatozen strategicznych Grupa Kapitatowa
dysponuje odpowiednimi kompetencjami i zasobami. Posiada nowoczesng i funkcjonalng siedzibe oraz oddziaty
i spotki zalezne o korzystnej lokalizacji w centrach wiekszych miast w Polsce, kompleksowo wyposazone biura,
nowoczesny sprzet komputerowy oraz profesjonalng i zintegrowang kadre pracownikéw o duzym doswiadczeniu
i wiedzy merytorycznej. Posiada rowniez, stabilne w zakresie bazy klientéw oraz doswiadczonej kadry
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pracownikéw, oddziaty w Warszawie, todzi, Wroctawiu, Legnicy i Etku, umozliwiajgce state pozyskiwanie
klientow oraz budowe marki w duzych osrodkach miejskich o znaczacym potencjale rozwojowym. Dziatania
stuzace integracji dziatan i proceséw merytorycznych i organizacyjnych w poszczegélnych oddziatach Grupy
Kapitatowej Abak S.A. zmierzajag docelowo do efektywnego funkcjonowania przedsiebiorstwa na stale
zmieniajgcym sie i konkurencyjnym rynku ustug ksiegowych oraz sprawnego reagowania na stale pojawiajgce sie
mozliwosci rozwoju.

3. Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju

Grupa Kapitatowa Abak S.A. nie prowadzi dziatalnosci w zakresie badan. Jednakze w roku 2018 w wyniku
przeprowadzonych prac rozwojowych zwiekszyta swoje mozliwosci, aby méc sprosta¢ rosngcym wymaganiom,
wykorzystujac do tego CHMURE, a dokfadniej integracje technologii platformy w chmurze z ustugami
obliczeniowymi. Projekt "System IT dla ABAK S.A. oparty o tzw. chmure obliczeniowag Microsoft Azure" jest
projektem rozwojowym w ramach ktérego wdrozono nowoczesny system IT oparty o tzw. chmure obliczeniowa
Microsoft Azure, majgcq na celu scalenie i ujednolicenie wszystkich systeméw IT w poszczegdlnych biurach
rachunkowych Grupy Abak oraz istotng poprawe wydajnosci i bezpieczenstwa pracy z punktu widzenia zaréwno
organizacji jak i uzytkownika.

Technologia chmurowa pomaga firmie zwiekszaé elastycznosé¢ i skracaé czas reakcji. W wyniku tego rozwigzania
firma sie rozwija i testuje nowe mozliwosci i aplikacje wraz ze wzrostem wymagan klientow. Grupa posiada
wiekszy potencjat szybkiego rozwijania swoich mozliwosci IT, moze zintegrowac platforme w chmurze z pozostaty
technologia, a w szczegdlnosci z infrastrukturg zwigzang z obliczeniami, przechowywaniem danych, siecig i
bezpieczenstwem. Nowa struktura ma umozliwiaé sprzedawanie klientom nowej ustugi tj. dostepu do ksigg ich
firmy z poziomu kazdego urzadzenia, co w oparciu o dotychczasowe rozwigzania bytoby mato efektywne. Nowy
System ma scali¢ i ujednoli¢ wszystkie systemy IT w catej Grupie, likwidujac czesto bardzo indywidualne i mato
efektywne rozwigzania w poszczegdlnych oddziatach. Ma ulec poprawie wydajnosé¢ uzytkowych przez Grupe
Abak systemoéw ksiegowych: Comarch Optima i Symfonia. System ma by¢ wysoce elastyczny i umozliwia¢ tatwe
przenoszenie lokalizacji oddziatéw czy przenoszenie obstugi danej firmy z jednego oddziatu do innego oddziatu.

4. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa, w tym wskazniki finansowe i niefinansowe istotne
dla oceny sytuacji jednostki, wraz z ich oceng

Ponizej przedstawiono podstawowe grupy wskaznikdéw oceny sytuacji finansowej Grupy Kapitatowej Abak S.A.
w 2018 roku.

Grupa Kapitatowa Abak S.A. w 2018 roku odnotowata przychody na poziomie 8 986 tys. PLN, co w odniesieniu
do 8 385 tys. w roku poprzednim oznacza wzrost o 7%. Wzrost przychodéw miat przede wszystkim zwigzek
z pozyskiwaniem kolejnych klientéw i prowadzonymi negocjacjami cenowymi w celu wzrostu rentownosci
kontraktow.

Jednoczesnie nastgpit proporcjonalny wzrost kosztéw operacyjnych do kwoty 7 883 tys. PLN, czyli 0 524 tys. PLN
(wzrost 7% rdr). Miato to zwigzek z wzrostem wynagrodzen, wysokosci odpiséw amortyzacyjnych oraz kosztéw
ustug obcych. W rezultacie zysk ze sprzedazy za 2018 r. ksztattowat sie na poziomie 1 103 tys. PLN i byt wyzszy
0 77 tys. PLN czyli o 8 % niz w poprzedzajacym roku. Ze wzgledu na obnizenie w 2018 r. wysokosci odpiséw
amortyzacyjnych dodatniej wartosci firmy, spowodowane zakonczeniem amortyzacji zakupionych wczesniej
czesci oddziatéw (biur rachunkowych), zysk z dziatalno$ci operacyjnej wynidst 980 tys. PLN i byt wyzszy o 86%
(453 tys. PLN) w poréwnaniu z rokiem poprzednim.
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Zysk netto za 2018 r. osiggnat wartos¢ 586 tys. PLN i byt ponad 2-krotnie wyzszy niz w 2017 r.

Na dzien 31 grudnia 2018 r. aktywa obrotowe w Grupie Kapitatowej Abak S.A. wyniosty 3 749 tys. PLN i byty
wyzsze 0 466 tys. PLN (wzrost 14% rdr) w poréwnaniu z 31 grudnia 2017 r.

Wartos¢ kapitatu wtasnego w Grupie ksztattowata sie na poziomie 2 735 tys. PLN i wzrosfa 0 397 tys. PLN (17%)
w stosunku do wartosci kapitatu na koniec 2017 roku.

Jednoczesnie na dzien 31 grudnia 2018 r. wzrosty istotnie naleznosci krotkoterminowe o 638 tys. PLN (21% rdr)
a takze zobowiazania krétkoterminowe o 426 tys. PLN (18% rdr).

W opinii Zarzadu Spétki dominujacej, wieksza skala generowanych przychoddéw oraz zakonczenie dziatan
restrukturyzacyjnych i reorganizacyjnych pozwoli istotnie zwiekszy¢é rentownos¢ Grupy w kolejnych latach
funkcjonowania Grupy Abak. Zarzad przewiduje organiczny wzrost bazy klientéw obecnie funkcjonujgcych
oddziatéw, a takze dalsze przejecia kolejnych biur rachunkowych, co bedzie miato wptyw na zwiekszenie
wolumenu klientéw oraz ilosci pracownikéw Grupy Kapitatowej Abak S.A.

Przedstawione dane finansowe za 2018 r. wskazujg, ze dzieki akwizycjom kolejnych biur rachunkowych, Grupa
Abak buduje silng i stabilng pozycje na rozdrobnionym rynku ksiegowym, stajac sie atrakcyjnym i zaufanym
partnerem biznesowym dla matych i $rednich przedsiebiorstw. W perspektywie czasowej ma to prowadzi¢
do stworzenia wiodgcej polskiej firmy outsourcingu ksiegowego z ustugami dedykowanymi dla matych i srednich
przedsiebiorcow. Prezentowane wyniki finansowe Grupy Kapitatowej Abak S.A. za 2017 r. wskazujg na stale
utrzymujace sie pozytywne, dtugoterminowe tendencje wzrostowe.

Rentownos¢

Rentownos¢ jest rezultatem decyzji gospodarczych podejmowanych przez przedsiebiorstwo. Jej podstawowym
zadaniem jest okreslenie zdolnosci podmiotu do generowania zyskdw postrzeganych przez pryzmat zasobdw —
tak kapitatowych jak i majatkowych, zaangazowanych w ten proces. Analiza rentownosci wynika z potrzeby
optymalizacji dziatalnosci przedsiebiorstwa i szukania najlepszych sposobdw angazowania posiadanych przez nie
Srodkéw.

Wartos¢ wskaznika
Wskaznik Formuta obliczeniowa

2018 2017

k daz hod
Zyskownos¢ sprzedazy zyskze Szzrzzr::;lgzzyc oay 12,3% 12,2%

k brutt hod tt
Rentownos¢ sprzedazy brutto 2Rl e _0 Y 8,4% 3,5%
ze sprzedazy

., . zysk netto/przychody netto
Rentownos¢ sprzedazy netto . 6,5% 3,4%
ze sprzedazy

zysk netto/kapitat wtasny bez

Rentownos¢ kapitatu wtasnego wyniku finansowego biezgcego 27,2% 13,8%
roku
Rentownos¢ aktywéw zysk netto/aktywa ogotem 8,8% 5,2%
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Wskazniki rentownosci osiggnety w wiekszosci wyzsze poziomy niz w 2017 r., co wskazuje na poprawiajgcy sie
zdolnos¢ przedsiebiorstwa do generowania zyskéw. Zarzad Jednostki Dominujgcej Abak S.A. spodziewa sie
dalszej poprawy rentownosci dziatalnosci w kolejnych latach ze wzgledu na jeszcze lepsze wykorzystanie
posiadanego potencjatu ludzkiego oraz infrastruktury organizacyjnej i technicznej, a takze podejmowane
dziatania restrukturyzacyjne wptywajace na poziom ponoszonych kosztéw.

Ptynnos¢ finansowa

Ptynnos¢ finansowa wyraza zdolnosé przedsiebiorstwa do terminowego regulowania zobowigzan. Zdolnos¢ ta
opiera sie na zasobach posiadanej przez jednostke gotowki oraz na pozostatych zasobach materialnych, ktoére
jednostka zamienia w okreslonym czasie na gotéwke (cykl aktywow obrotowych).

Wartos¢ wskaznika
Wskaznik Formuta obliczeniowa
2018 2017

(inwestycje krotkoterminowe +
Wskaznik ptynnosci szybkiej naleznosci krétkoterminowe)/ 1,3 1,4
zobowigzania krotkoterminowe

(aktywa obrotowe -
krétkoterminowe rozliczenia
Wskaznik ptynnosci biezacej . . . 1,3 1,4
miedzyokresowe)/ zobowigzania
krotkoterminowe

Pokrycie zobowiazar naleznosci handlowe/

C 22,5 15,4
naleznosciami zobowigzania handlowe
kt brot — zobowi i
Kapitat obrotowy netto (w PLN) aktywa obro o.w.e zobowlgzania 963 924
biezgce
Udziat kapitatu pracujgcego w
P P laces kapitat obrotowy/ aktywa ogdtem 14,5% 17,0%

catosci aktywow

Wskazniki ptynnosci finansowej osiggnety w 2018 roku poziomy poréwnywalne do odnotowanych w roku
poprzednim. Oznacza to utrzymanie zdolnosci Grupy Kapitatowej ABAK S.A. do sptaty swoich zobowigzan
finansowych.

Sprawnos$¢ wykorzystania zasobow

Wskazniki sprawnosci wykorzystania zasobow oceniajg zdolnos¢ przedsiebiorstwa do optymalnego zarzadzania
posiadanymi aktywami oraz wskazujg, czy wielko$¢ danego aktywa jest adekwatna do rozmiaréw prowadzonej
przez przedsiebiorstwo dziatalnosci. Wskazniki sprawnosci okreslajg dtugosc¢ cyklu rotacji jakiemu podlegaja
zapasy, naleznosci i aktywa ogdétem oraz wskazujg okres, po jakim przedsiebiorstwo przecietnie sptaca swoje
zobowigzania.
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Wartos¢ wskaznika

Wskaznik Formuta obliczeniowa
2018 2017
. L przychody netto ze
Wskaznik rotacji majatku . , 1,4 1,5
sprzedazy/aktywa ogdtem
Wskaznik obrotu rzeczowych przychody netto ze 3.1 39
aktywow trwatych sprzedazy/aktywa trwate ’ ’
.. , . (naleznosci z tytutu dostaw
Wskaznik rotacji naleznosci .
w dniach i ustug/przychody ze 141 122
sprzedazy)*360
bowi ia z tytutu dost
Wskaznik rotacji zobowigzan w (z0 f)quzanla Zytutu dostaw
i ustug/koszty wtasne 26 32

dniach
niac sprzedazy)*360

W roku 2018 nastgpit znaczny wzrost wartosci wskaznika rotacji naleznosci, co wskazuje na wydtuzajacy sie okres
kredytowania odbiorcow i opdznienie sptywu naleznosci do przedsiebiorstwa.

Finansowanie dziatalnosci

Wskazniki finansowania prezentujg strukture Zrédet finansowania dziatalnosci gospodarczej prowadzonej przez
przedsiebiorstwo. Wskazujg na udziat poszczegdlnych sktadowych kapitatéw wtasnych i obcych w finansowaniu
aktywow. Ich optymalne wartosci pozwalajg na utrzymanie przez przedsiebiorstwo dtugoterminowej ptynnosci
finansowe;j.

Wartos¢ wskaznika

Wskaznik Formuta obliczeniowa

2018 2017
Wspétczynnik zadtuzenia kapitat obcy / kapitaty ogétem 0,6 0,6
Pokrycie zadtuzenia kapitatem kapitat wtasny/zobowigzania wraz 0.7 08
wiasnym z rezerwami ’ !
Stopien pokrycia aktywd

opien po rYC|a axtywow kapitat wtasny/aktywa trwate 1,0 1,1

trwatych kapitatem wtasnym
Trwato$é struktury finansowania  kapitat wtasny/pasywa ogétem 0,4 0,4

Wskazniki w 2018 r. utrzymujg sie na zblizonym poziomie w stosunku do roku poprzedniego co potwierdza
stabilng sytuacje Grupy Kapitatowej ABAK S.A.
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4. Akcje wiasne

Grupa Kapitatowa nie nabywata w roku 2018 i nie posiada akcji wtasnych.

5. Instrumenty finansowe

Do gtéwnych instrumentéw finansowych, z ktérych korzystajg spétki z Grupy Kapitatowej Abak S.A. naleza
kredyty bankowe, leasingi oraz s$rodki pieniezne. Gtownym celem tych instrumentéw finansowych jest
zabezpieczenie $srodkéw na finansowanie dziatalnosci operacyjnej. Oprécz tego Grupa posiada réwniez inne
instrumenty finansowe, ktére powstajg w ramach prowadzonej przez nig dziatalnosci, tj. naleznosci i
zobowigzania z tytutu dostaw i ustug.

Grupa Kapitatowa Abak S.A. Swiadomie i odpowiedzialnie zarzgdza ryzykiem finansowym. Podstawowymi celami
realizowanymi poprzez zarzgdzanie ryzykiem finansowym sg:

* zwiekszenie przewidywalnosci przeptywdw pienieznych,
» zapewnienie krotkoterminowej ptynnosci finansowej,
e optymalizacja wartosci przeptywow pienieznych i ryzyka,

* wspieranie procesdéw operacyjnych, inwestycyjnych i finansowych organizacji.

Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajgcego z instrumentéw finansowych obejmuja:
e ryzyko stopy procentowej, ryzyko zwigzane z ptynnoscia

¢ ryzyko kredytowe

Ryzyko stopy procentowej

Grupa posiada zobowigzania z tytutu kredytéw, dla ktérych odsetki liczone s3 na bazie zmiennej stopy
procentowej, w zwigzku z czym wystepuje ryzyko wzrostu tych stép w stosunku do momentu zawarcia umowy.

Grupa nie stosowata zabezpieczenia stoép procentowych, uznajac ze ryzyko stopy procentowej nie jest znaczace.
Niemniej Grupa monitoruje stopien narazenia na ryzyko stopy procentowej oraz prognozy stop procentowych i
nie wyklucza podjecia dziatan zabezpieczajgcych w przysztosci.

Ryzyko kredytowe /ryzyko zwigzane z niesptacalnos$cig naleznosci od odbiorcéw.

Grupa jest narazona na ryzyko kredytowe rozumiane jako ryzyko, ze wierzyciele nie wywigzg sie ze swoich
zobowigzan i tym samym spowodujg poniesienie strat przez Grupe.
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Grupa Abak S.A. posiada nieuregulowane naleznosci od grupy Rank Progress S.A., ktdra jest znaczacym
podmiotem z branzy nieruchomosci. Poniewaz kwota naleznosci jest istotna, bedzie ona przedmiotem
zainteresowania i dziatan Zarzadu w kolejnych okresach sprawozdawczych. Zarzad nie widzi ryzyka utraty
wartosci aktywow.

W roku od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 roku Grupa nie stosowata rachunkowosci zabezpieczen oraz nie
wykorzystywata instrumentow finansowych w zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktécen
przeptywow srodkéw pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej, na jakie jest ona narazona.

7. Struktura Grupy Abak (skonsolidowane sprawozdanie finansowe)

Abak S.A. Oddziat Olsztyn

Abak S.A. Oddziat t6dz

Abak S.A. Oddziat Warszawa

Abak S.A Oddziat Wroctaw

Abak S.A. Oddziat Efk

Valor Sp. z 0.0. w Warszawie (jednostka zalezna sporzadzajgca sprawozdanie jednostkowe)

Progress XXVIII Sp. z 0.0. w Legnicy (jednostka zalezna sporzgdzajgca sprawozdanie jednostkowe)

8. Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Grupy i jej otoczeniem

Ryzyko utraty kluczowych pracownikow

Grupa Kapitatowa Abak w swojej dziatalnosci wykorzystuje kompetencje, specjalistyczng wiedze oraz wieloletnie
doswiadczenie swoich pracownikdédw. Utrata kluczowych pracownikéw, w tym przede wszystkim kadry
menedzerskiej mogtaby w istotny negatywny sposdb wptynaé na wyniki finansowe osiggane przez Grupe
w przysztosci

Ryzyko zwiqzane z sytuacjqg makroekonomiczng i polityczng w Polsce
Przychody Grupy zwigzane s3 z dziatalnoscig na rynku krajowym i z tego tez wzgledu jest uzalezniona posrednio

od czynnikow zwigzanych z ogdlng sytuacjg makroekonomiczng Polski, miedzy innymi takich jak poziom
bezrobocia, tempo wzrostu gospodarczego, czy poziom inflacji.



ABAK

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej w roku obrotowym 2018

Ryzyko zmian regulacji prawnych

Pewne zagrozenie moga stanowi¢ zmiany przepisdéw prawa lub rézne jego interpretacje. Niespdjnos¢, brak
jednolitej interpretacji przepisbw prawa oraz czeste nowelizacje pociagajg za sobg powazine ryzyko
w prowadzeniu dziatalnosci gospodarczej. Ewentualne zmiany, w szczegdlnosci przepiséw dotyczacych
dziatalnosci biur rachunkowych, prawa pracy i ubezpieczen spotecznych, prawa handlowego (w tym prawa spotek
i prawa regulujgcego zasady funkcjonowania rynku kapitatowego), mogg zmierza¢ w kierunku powodujacym
wystgpienie negatywnych skutkow dla dziatalnosci Grupy. Powyzsze okolicznosci mogg mieé negatywny wptyw
na dziatalnosé¢, sytuacje finansowa lub wyniki Grupy.

Ryzyko zwiqzane z niestabilnosciq systemu podatkowego

Polski system podatkowy charakteryzuje sie czestymi zmianami przepiséw, wiele z nich nie zostato
sformutowanych w sposéb dostatecznie precyzyjny i brak jest ich jednoznacznej wyktadni. Interpretacje
przepisdw podatkowych ulegajg czestym zmianom, a zaréwno praktyka organéw skarbowych, jak i orzecznictwo
sgdowe w sferze opodatkowania, sg wcigz niejednolite.

Ryzyko zwiqzane z dokonywanymi inwestycjami kapitatowymi Grupy

Strategia Grupy w procesie rozwoju zaktada akwizycje podmiotéw z branzy. Istnieje ryzyko, iz tak zdefiniowana
strategia nie przyniesie spodziewanych rezultatdow ekonomicznych, w zaktadanym przez Zarzad horyzoncie
czasowym z uwagi na typowe elementy ryzyka zwigzanego z inwestycjami kapitatowymi.

Ryzyko to ograniczane bedzie poprzez szereg dziatann poprzedzajgcych takie inwestycje, w tym w szczegdlnosci
sporzadzanie szczegdtowych analiz optacalnosci akwizycji oraz kondycji finansowej i sytuacji prawnej
przejmowanych podmiotdow, a nastepnie biezgce monitorowanie realizacji inwestycji.

Signed by /

Signed by / Signed by / Podpisano przez:
Podpisano przez: Podpisano przez:
Ewa Stolarczyk
Pawet Karol Puterki Igor Piotr Puterko
Date/ Data:
Date / Data: 2019- Date/ Data: 2019- 5. .
05-24 1536 oo o 2019-05-24 15:12
Pawet Puterko Igor Puterko Ewa Stolarczyk
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

Olsztyn, dnia 24 maja 2019 roku
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