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Sprawozdanie Zarzadu MERIT INVESTMENTS ASI S.A.

1. Podstawowe informacije o spélce

Firma MERIT INVESTMENTS ASI S.A.
Forma prawna Spotka Akcyjna

Siedziba Czestochowa, Polska

Adres siedziby ul. Bor 182, 42-202 Czestochowa
e-mail piotr.brewczynski@meritinvest.pl

Kontakt dla inwestorow

+48 601 721 721

Strona internetowa

www.meritinvest.pl

REGON 142555251
NIP 9482569794
Sad Rejestrowy Sad Rejonowy Lublin-Wschéd w Lublinie z/§ w

Swidniku, VI Wydziat Gospodarczy KRS

Data rejestracji

1 wrzes$nia 2010 roku

Numer KRS

0000362881

Reprezentacja Spotki

Piotr Brewczynski | Prezes Zarzadu

Rada Nadzorcza

Dorota Denis — Brewczynska | Przewodniczaca Rady
Piotr Adamik | Zastepca Przewodniczacego Rady
Grazyna Brewczynska | Cztonek Rady

Edward Brewczynski | Cztonek Rady

Michatl Szewczyk | Cztonek Rady

Kapitat zaktadowy

300.000,00 zt wptacony w catosci

Akcje

1.000.000 akcji zwyklych na okaziciela serii A
500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B

154.500 akcji zwyktych na okaziciela serii C
1.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii D

345.500 akcji zwyktych na okaziciela serii E
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MERIT INVESTMENTS ASI Spotka Akcyjna z siedzibg w Czestochowie przy ul. Bor
182, 42-202 Cze¢stochowa, powstata w wyniku zawigzania spotki na mocy aktu notarialnego
Repertorium A nr 163/2010 z dnia 11.06.2010 roku (data rejestracji w KRS — 01.09.2010,
pierwotna nazwa MERIT INVEST S.A.). Do obrotu gietdowego wprowadzone sg akcje Spotki:
Seria A, Seria B oraz Seria C i oznaczone sa kodem ISIN : PLMRTINOOO11. Natomiast akcje
Spoiki : Seria D oraz Seria E sg zdematerializowane z dniem 18 lutego 2021 roku, zgodnie z
uchwalag KDPW nr 0283-2021/21. Akcje Spotki Serii D i E zostaty oznaczone kodem ISIN:
PLMRTINO00029. Spoétka prowadzi wylacznie dziatalnos¢ inwestycyjng, zgodnie z ustawa o
funduszach inwestycyjnych i1 zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, jako
wewnetrznie zarzadzajacy ASI. Spotka dzialalnos$¢ inwestycyjng prowadzi w oparciu o przyjeta
polityke inwestycyjng i strategi¢ inwestycyjnag, ktore okreslajg sposob lokowania jej aktywow,
jak 1 cel inwestycyjny. Przedmiotem dziatalnosci Spotki wedlug Polskiej Klasyfikacji
Dziatalno$ci jest:
1) PKD 66.30. Z Dziatalno$¢ zwigzana z zarzadzaniem funduszami;
2) PKD 64.30.Z Dziatalno$¢ trustow, funduszow i podobnych instytucji
finansowych.
Realizacja celu inwestycyjnego Spoiki odbywa si¢ m.in. poprzez dobdr odpowiednich
instrumentow finansowych do portfela lokat MERIT INVESTMENTS ASI S.A. prowadzonego
na wlasnym rozrachunku oraz jego dywersyfikacje.

MERIT INVESTMENTS ASI S.A. moze dokonywa¢ inwestycji w nastgpujace typy i1 rodzaje
lokat:
1) akcje, udziaty, prawa poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne
spotek krajowych i zagranicznych — Grupa I
2) prawa i obowiagzki wynikajace ze statusu bycia wspdlnikiem w krajowych i
zagranicznych spotkach osobowych — Grupa 11
3) dhluzne papiery warto$ciowe i1 pozyczki — Grupa III
4) depozyty w bankach krajowych i zagranicznych — Grupa IV

MERIT INVESTMENTS ASI S.A. w zakresie dywersyfikacji kieruje si¢ nast¢pujacymi
zasadami:

1) Lokaty z Grupy I moga stanowi¢ 100% (sto procent) aktywow

2) Lokaty z Grupy II moga stanowi¢ nie wigcej niz 100% (sto procent)
aktywow

3) Lokaty z Grupy III mogg stanowi¢ nie wigcej niz 50% (pigcdziesiat
procent) aktywow

4) Lokaty z Grupy IV moga stanowi¢ 100% (sto procent) aktywow

5) Laczna wartos¢ lokat tego samego emitenta z Grupy I, bedacych w portfelu
inwestycyjnym MERIT INVESTMENTS ASI S.A., moze wynosi¢ do 85%
(osiemdziesigt pi¢¢ procent) aktywow, a w przypadku wyrazenia zgody
przez Rade Nadzorcza w formie uchwaly moze wynosi¢ do 100% (sto
procent) aktywow.
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6) Laczna wartos¢ lokat tego samego podmiotu z Grupy II, bedacych w
portfelu inwestycyjnym MERIT INVESTMENTS ASI S.A., moze wynosi¢
do 85% (osiemdziesiat pig¢ procent) aktywow, a w przypadku wyrazenia
zgody przez Rade Nadzorczg w formie uchwaty moze wynosi¢ do 100%
(sto procent) aktywow

7) Laczna warto$¢ lokat tego samego podmiotu z Grupy III, z wyjatkiem
pozyczek, bedacych w portfelu inwestycyjnym MERIT INVESTMENTS
ASI S.A., moze stanowi¢ nie wigcej niz 25% (dwadziescia pie¢ procent)
aktywow

8) Laczna wartos¢ lokat tego samego podmiotu z Grupy IV bedacych w
portfelu inwestycyjnym MERIT INVESTMENTS ASI S.A., moze
stanowi¢ nie wigcej niz 25% (dwadziescia pigé procent) aktywow

MERIT INVESTMENTS ASI S.A. prowadzi dzialalno$¢ inwestycyjna, typowa dla
funduszy kapitalowych o charakterze Opportunity Fund. Korzystajac z braku przywigzania do

wybranych sektorow, fundusz moze w ramach realizacji celu inwestycyjnego ASI, majac na
uwadze wytgczny przedmiot dziatalnosci MERIT INVESTMENTS ASI S.A., ktorym jest
zbieranie aktywow od inwestorow w celu ich lokowania w interesie tych inwestoréw, zgodnie
z okres$long polityka i strategig inwestycyjng, lokowac srodki pieni¢zne w rozne klasy aktywow
z wylaczeniem derywatow. Zarzad Spotki raportem biezacym nr 4/2020, w dniu 23 listopada
2020 roku wskazatl model, elementy i mozliwe kierunki realizacji polityki inwestycyjnej ASI w
latach 2020 — 2025, zgodnej ze strategia inwestycyjng Spotki (ASI). Kluczowe elementy
polityki inwestycyjnej ASI w ramach strategii inwestycyjnej ASI, realizowane sa i beda

poprzez:

1.

Zakup do portfela inwestycyjnego ASI, akcji notowanych na gietdach papierow
warto$ciowych spoétek niedoszacowanych i wzrostowych, dla ktérych projekcja zysku
osigganego przez ASI przy zamknigciu pozycji bedzie rokowad uzyskaniem
ponadprzeci¢tnej stopy zwrotu w krétkim, w $rednim lub w dtugim terminie.
Realizacj¢ transakcji o typowo oportunistycznym charakterze. Zar6wno na rynku
publicznym jak i1 poza nim. Nie wykluczajac transakcji lewarowanych emisjg obligacji
1 pozyczek w celu nabycia aktywow. Wykorzystujac mozliwosci wspdlpracy z innymi
inwestorami lub bez takowej wspotpracy. Dokonujac transakcji bezposrednio w
portfelu ASI lub posrednio przez spotki celowe z istotnym lub kluczowym udzialem
ASI jako akcjonariusza danego projektu.

Zakup do portfela inwestycyjnego ASI, bezposrednio lub posrednio przez spotki
celowe, akcji 1 udziatéw lub zorganizowanych czesci przedsigbiorstw, podmiotéw o
ugruntowanej pozycji rynkowej, ktére posiadaja zdolno$¢ do wyplacania dywidend.
Realizujg swoj biznes w wielu regionach. Maja wtlasny produkt, technologie, czy
ustuge. Posiadajg potencjat do zwigkszenia skali dziatania przez dlugie lata, a zarzad
przejmowanego przedsi¢biorstwa wymaga do dalszego skokowego rozwoju gtoéwnie
wsparcia menadzerskiego 1 dofinansowania. Nie wykluczajac w tym elemencie
transakcji lewarowanych emisjg obligacji i pozyczek w celu nabycia aktywow.
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4. Zawigzywanie z wybranymi osobami nowych podmiotéw w celu rozwoju
dedykowanych linii biznesowych. Nie wykluczajac transakcji w wyniku ktorych ASI
bedzie akcjonariuszem mniejszosciowym ani takich transakcji w wyniku ktérych ASI
pozostanie akcjonariuszem posiadajacym wiekszosciowy udzial w nowo zawigzanym
podmiocie.

5. Zwigkszenie aktywnos$ci spotki w 100% zaleznej od ASI dziatajacej pod firmg Merit
Business Consulting sp. z 0.0. Powolywanie réwniez innych podmiotéw w 100%
zaleznych od ASI, w celu realizacji konkretnych linii biznesowych.

6. Tworzenie lub przystepowanie do branzowych funduszy inwestycyjnych o charakterze
Private Equity, w celu dokonywania akwizycji przedsi¢biorstw o ugruntowanej pozycji
rynkowe;j.

7. Wprowadzanie do obrotu gietdowego akcji firm planujacych zasili¢ grono spotek
publicznych. Wykorzystujac mozliwo$¢ przeprowadzenia debiutu na rynku
NewConnect, IPO na rynku regulowanym, czy przeprowadzajac fuzj¢ dla danego
przedsiebiorstwa z podmiotem posiadajacym juz status spotki publiczne;.

W roku 2020 wdrozony i realizowany byt pierwszy oraz drugi element prezentowanego
modelu w ramach obowigzujacej polityki i strategii inwestycyjnej ASI.

2. Kirétki opis historii Spolki oraz istotne zdarzenia jakie nastapily w roku 2020 i do
dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego za rok obrachunkowy 2020.

W dniu 27 czerwca 2011 roku na podstawie Uchwaty nr 10 Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spotki zostaty utworzone Akcje serii B w liczbie 500.000 (pigcset tysigcy).
Akcje serii B zostaty zarejestrowane w KRS w dniu 19.08.2011r

W dniu 17 kwietnia 2012 roku ZWZ podjeto decyzj¢ o emisji akeji serii C. Kapital zakladowy
zostat podwyzszony o 15.450 zt do kwoty 165.450 zt. Akcje serii C w liczbie 154.500 zostaly
zarejestrowane w KRS w dniu 26.06.2012r.

W dniu 25 czerwca 2014 roku na podstawie uchwaly nr 1/6/2014 Zarzadu w sprawie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji akcji serii D w ramach kapitalu
docelowego, zostaty utworzone akcje serii D w liczbie 1.000.000 sztuk. Kapital zakladowy
spoitki zostal podniesiony do kwoty 265.450 zt. Akcje serii D zostaly zarejestrowane w KRS w
dniu 29.07.2014r.

W dniu 13 pazdziernika 2016 roku na podstawie uchwaly nr 1/10/2016 Zarzadu w sprawie
podwyzszenia kapitalu zakladowego w drodze emisji akcji serii E w ramach kapitatu
docelowego, zostaty utworzone akcje zwykte imienne serii E w liczbie 345.500 sztuk. Kapitat
zaktadowy spotki zostat podniesiony do kwoty 300.000 zt. Akcje serii E zostaly zarejestrowane
w KRS w dniu 28.12.2016r.

W dniu 21 stycznia 2021 roku, na podstawie uchwaty Walnego Zgromadzenia nr 16, z dnia 31
sierpnia 2020 roku, w sprawie zmiany § 7 pkt.1 ppkt e) Statutu Spoiki, akcje serii E zostaty
akcjami zwyktymi na okaziciela po rejestracji zmian Statutu Spotki przez Sad.
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Rok 2010

Spotka MERIT INVESTMENTS ASI S.A. (d. MERIT INVEST S.A). powstala w czerwcu
2010 roku jako podmiot, ktérego z zalozenia gtownym przedmiotem dziatalnos$ci byto
wspieranie firm z sektora MSP w pozyskiwaniu §rodkéw na rozwoj. Inicjatorem powstania
firmy byl Pan Mirostaw Stepien, akcjonariusz Spolki, wieloletni Prezes Zarzadu Emitenta,
posiadajacy bardzo duze doswiadczenie w zakresie zarzadzania projektami doradztwa
finansowego oraz wprowadzania spotek na GPW oraz NewConnect.

Rok 2011

W marcu 2011 MERIT INVESTMENTS ASI S.A. otrzymata decyzj¢ o otrzymaniu
dofinansowania w kwocie blisko 0,5 mln PLN na realizacj¢ e-projektu w ramach Programu
Innowacyjna Gospodarka, Dziatanie 8.1 "Wspierania w dziedzinie gospodarki elektroniczne;".
Byla jedng ze 160 docenionych firm (na 1850 ztoZzonych wnioskéw), ktora przedstawita spojny
model biznesowy gwarantujacy dobra pozycje rynkowa przedsiewzigcia.

W 2011 spotka zrealizowata projekty doradcze, ktére polegaly na pozyskaniu kapitatu,
przygotowaniu i wsparcie przy wprowadzeniu firm na rynek NewConnect oraz doradztwa tym
zakresie oraz na prowadzeniu relacji inwestorskich.

Rok 2012

W lutym 2012 roku MERIT INVESTMENTS ASI S.A. zorganizowata konferencje z cyklu
Finansowanie MSP — droga na NewConnect. Patronat honorowy nad konferencja objeli:
Prezydent Miasta Radomia, Stowarzyszenie Emitentow Gieldowych (SEG) oraz Izba
Przemystowo-Handlowa Ziemi Radomskie;.

W kwietniu 2012 roku Emitent zorganizowat konferencje: ,,Alternatywne sposoby
finansowania rozwoju gmin oraz przedsi¢biorstw”, ktorej patronem honorowym zostat Prezes
Zarzadu GPW S.A. oraz Starosta Powiatu Radomskiego.

W dniu 17 kwietnia 2012r odbylo si¢ Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki. Akt
notarialny (Repertorium A NR 1621/2012) sporzadzony przez Mari¢ Cywinska Notariusza w
Radomiu, ktore podjeto uchwate o emisji Akcje serii C.

W dniu 6 czerwca 2012 r. Zarzad ztozyt o§wiadczenie o wysokosci objetego kapitatu w ramach
podwyzszenia kapitatu zaktadowego oraz postanowienie o dookresleniu wysokosci kapitatu
zaktadowego w Statucie.

Kapitatl zaktadowy zostal podwyzszony o 15.450 zt do kwoty 165.450 zt.

W dniu 17 sierpnia 2012 roku na mocy Uchwaty Nr 805/2012 Zarzad Gieldy Papierow
Warto$ciowych w Warszawie S.A. wprowadzit do alternatywnego systemu obrotu na rynku
NewConnect:

1) 1.000.000 (jeden milion) akcji serii A,

2) 500.000 (piecset tysiecy) akcji serii B,

3) 154.500 (sto pigcdziesiat cztery tysiace piecset) akcji serii C.

Debiut akcji spotki MERIT INVESTMENTS ASI na NewConnect odbyt si¢ w dniu 22 sierpnia
2012 roku.
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Rok 2013

W dniu 15 lutego 2013 roku Zarzad Spotki MERIT INVESTMENTS ASI S.A. podjat uchwate
o emisji 140 sztuk Obligacji serii B o warto$ci nominalnej 1.000 zi. kazda, ktore stanowity
kapitat obrotowy przy realizacji i rozwoju projektu e-contest.pl. Obligacje byly obligacjami o
oprocentowaniu 12% w stosunku rocznym i byly emitowane jako obligacje niezabezpieczone.
Termin wykupu przypadal na dzien 15 lipca 2013 r. Spotka w terminie wykupita wszystkie
obligacje.

W marcu br. platforma inwestorska www.e-contest.pl uzyskata peing funkcjonalnos¢. E-
contest.pl skierowana bytg do dwoch grup docelowych: Spotek poszukujacych kapitatu lub
partnerow 1 kontrahentow oraz do inwestorow. Jego kluczowym elementem byl Ranking
Projektéw Inwestycyjnych.

W sierpniu 2013 roku zakonczyt si¢ realizowany przez MERIT INVESTMENTS ASI S.A.
projekt potaczenia notowanej na Newconnect spotki TRO MEDIA S.A. ze spotka WDSP
Holding SA. W dniu 30 sierpnia br. sad rejestrowy dokonal wpisu polaczenia Spoétek oraz
zmienit nazwe potaczonej firmy na INDATA Software S.A.

Rok 2014

MERIT INVESTMENTS ASI S.A. prowadzil promocj¢ portalu e-contest.pl wsrdd
przedsigbiorcow 1 inwestorow.

W dniu 25 czerwca zarzad spotki MERIT INVESTMENTS ASI S.A. podjat uchwate w sprawie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta w ramach kapitatu docelowego o kwote 100.000
zt w drodze emisji 1 000 000 akcji zwyktych na okaziciela serii D nowej emisji.

W lipcu Emitent zakonczyt subskrypcje akcji serii D. Przydziat akcji serii D zostat dokonany
dnia 1 lipca. W ramach przeprowadzonej subskrypcji prywatnej zostalo przydzielonych
1.000.000 (stownie: jeden milion) akcji zwyklych na okaziciela serii D o warto$ci nominalne;j
0,10 zt (stownie: dziesie¢ groszy) kazda. Akcje zostaly przydzielone dwom osobom fizycznym.
Kapitatl zaktadowy spotki zostat podniesiony do kwoty 265.450 zt. Akcje serii D zostaty
zarejestrowane w KRS w dniu 29 lipca.

Rok 2015

Emitent realizowal ustugi w ramach podpisanych uméw doradczych. Emitent prowadzit
rozmowy z potencjalnymi partnerami biznesowymi.

Emitent prowadzil promocj¢ portalu e-contest.pl wsrdd przedsigbiorcow i inwestorow.

Rok 2016

Emitent realizowal ustugi w ramach podpisanych uméw doradczych. W wyniku negocjacji z
potencjalnymi partnerami w Spoéfce nastgpity zmiany w akcjonariacie. Nowym
wigkszosciowym Akcjonariuszem zostala Pani Dorota Denis-Brewczynska (,,Inwestor”). Na
dzien 31.12.2016 roku, Pani Dorota Denis-Brewczynska posiadata 60% udzialow w kapitale
zaktadowym Emitenta.

W dniu 5 lipca Emitent podpisatl pakiet trzech umoéw doradczych ze spotka VoiceFinder S.A. z
siedzibg w Krakowie (,,Kontrahent) na taczng warto$¢ 167 tys. zt. Przedmiotem umoéw byto
doradztwo strategiczne, kompleksowa obstuga Kontrahenta w zakresie komunikacji z rynkiem
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oraz doradztwo w zakresie przygotowania do debiutu gietdowego.

W dniu 6 lipca Emitent zawart Umowg nabycia akcji, w ramach oferty prywatnej podmiotu nie
posiadajacego statusu spotki publicznej (,,Firma”), akcji nowej emisji o wartosci 205.000 zt.
Udzial nabytych akcji nie przekraczal 5% w kapitale zaktadowym 1 glosach na WZA Spoiki,
ktorej akcje nabyt Emitent.

W dniu 13 pazdziernika zarzad Spotki podjal uchwale w sprawie podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Emitenta w ramach kapitatu docelowego o kwote 34.550 zt (stownie: trzydziesci
cztery tysigce pigcset piecdziesiat ztotych) w drodze emisji 345.500 akcji zwyktych imiennych
serii E nowej emisji. Emisje objeta Pani Dorota Denis-Brewczynska. Kapitat zaktadowy Spotki
zostal wowczas podniesiony do kwoty 300.000 zt. Akcje serii E zostaty zarejestrowane w KRS
w dniu 28 grudnia. Do konca 2020 roku nie nastgpowaly zmiany w zakresie kapitalu
zaktadowego 1 docelowego Spotki.

Rok 2017

Emitent realizowat ustugi w ramach podpisanych uméw doradczych.

Emitent doradzat mi¢dzy innymi spotkom, ktore w przysztosci zamierzaja zadebiutowac na
rynku NewConnect. Jedng ze spotek byta firma VoiceFinder S.A., ktora rozwija produkty dla
branzy FMCG pracujac dla znanych marek. Kolejnym klientem Spotki byta BLOOMGA S.A.,
deweloper gier komputerowych.

W czerwcu Emitent zlozyt do Komisji nadzoru Finansowego wniosek o wpis do rejestru
zarzadzajacych ASI.

MERIT INVESTMENTS ASI S.A. konsekwentnie rozbudowywata portfel swoich inwestycji.
Na koniec 2017 roku Emitent posiadat udziaty w 14 podmiotach, z ktérych 10 notowanych byto
na rynku kapitatowym, o tacznej wartosci ponad 1.154 tys. zt.

W celu realizacji dziatan inwestycyjnych Emitent przeprowadzit skup akcji od gtownych
akcjonariuszy, ktorzy sprzedali swoje akcje na rzecz spotki po 0,01 zt. Skupione akcje beda
podlegaly dalszej odsprzedazy, a pozyskane $rodki zostang wykorzystane na nowe inwestycje.
Taki sposob pozyskania srodkow na rozwoj jest w interesie akcjonariuszy mniejszosciowych,
ktorzy nie tracg swoich pozycji w Spotce, jak mogloby to mie¢ miejsce w przypadku nowe;j
emisji akcji.

Rok 2018

W roku 2018 Spotka na biezaco budowata i modyfikowata portfel swoich inwestycji. Byl to
naturalny etap rozwoju, gdzie inwestycje maja roznorodny charakter i cel, a ich biezaca wycena
nie zawsze odzwierciedla ich warto$¢ oraz potencjat wzrostu. Jednoczesnie Emitent oczekiwat
na wpis do rejestru zarzadzajacych ASI.

W zwigzku z tym, ze ASI moze prowadzi¢ jedynie dzialalno$¢ inwestycyjna, Spotka zawigzata
spotke zalezng pod firma Merit Business Consulting Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia
(,MBC”), ktora przejeta dziatalno$¢ doradcza oraz uslugowa, a zgodnie z umowa spotki
posiada mozliwo$¢ realizacji kontraktéw handlowych. Emitent objat w nowym podmiocie 50
udziatow po 100 zt kazdy, co stanowi 100% udzialow w spoice zaleznej. Kapital zakladowy
Merit Business Consulting Spotka wnosi 5.000,00 zt.

W dniu 29 listopada Komisja Nadzoru Finansowego dokonata wpisu MERIT INVESTMENTS
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ASI S.A. do rejestru zarzadzajacych Alternatywng Spotka Inwestycyjna (ASI). Oznacza to, 1z
Spotka stala si¢ rownoczesnie Alternatywng Spotka Inwestycyjng oraz firmg zarzadzajacg ASI
1 podlega w tym zakresie odpowiednim przepisom ustawy o funduszach inwestycyjnych.
Jednoczesnie Spotka opublikowata nowg strategie i1 polityke inwestycyjna, zgodnie z ktora
prowadzi dziatalnos$¢ inwestycyjna.

Rok 2019

Rok 2019, to pierwszy petny rok obrachunkowy w ktérym MERIT INVESTMENTS ASI S.A.
funkcjonowata jako Alternatywna Spotka Inwestycyjna i w zwiagzku z tym wykonywata jedynie
dziatania operacyjne zwigzane z dzialalno$cig inwestycyjng. Emitent nie prowadzit zadnych
innych dziatan operacyjnych, w zwigzku z czym nie osiagat przychodow ze sprzedazy ustug i
towarow. Rok 2019 byt to okres przebudowy portfela inwestycyjnego oraz analiz i badan
nowych podmiotoéw, ktore mogty si¢ sta¢ celami inwestycyjnymi Spotki. Na koniec 2019 roku
Emitent posiadat udziaty w 4 podmiotach o facznej wartosci blisko 290 tys. zt.

Rok 2020
W 2020 roku MERIT INVESTMENTS ASI S.A. prowadzita wylacznie dzialania w zakresie
inwestycji  kapitatowych, goéwnie na rynku gieldowym, rozbudowujac swoj portfel
inwestycyjny. W roku 2020 aktywnos$¢ inwestycyjna Spotki w tym segmencie opierala si¢ na
obrocie akcjami 32 spotek notowanych na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie,
zarbwno na rynku ASO, jak i1 na rynku Regulowanym. Na koniec roku 2020 MERIT
INVESTMENTS ASI S.A. posiadata w swoim portfelu inwestycyjnym akcje 16 spdtek
notowanych na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, zarowno na rynku ASO, jak i
na rynku Regulowanym. Ich warto$¢ rynkowa wynosita na dzien 31.12.2020 roku 943.508,65
zt. Spotka posiadata ponadto akcje dwoch spotek nie notowanych na gietdzie, w cenach
nabycia, ktora wynosi w ksiegach 215.000,00 zt. Z kolei taczna warto$¢ udziatow w dwoch
spotkach z ograniczong odpowiedzialno$cia w cenach nabycia wynosi w ksiegach na dzien
31.12.2020 roku 25.977,00 zl. Porownujac wartos¢ akcji notowanych w portfelu
inwestycyjnym funduszu, w okresie na dzien 31 grudnia 2019 roku i na dzien 31 grudnia 2020
roku, nastgpit ponad osiemnastokrotny wzrost wartosci aktywow tej kategorii w portfela
inwestycyjnego, odpowiednio z kwoty 51,28 tys. zI do 943,51 tys. zt. Uwzgledniajac wzrost
warto$ci zobowigzan w tym okresie o kwote 767,67 tys. zt, to wzrost wartosci aktywow w
portfelu inwestycyjnym w kategorii akcji notowanych na gietdzie o 892,23 tys. zt w tym czasie
uznaj¢ za wynik satysfakcjonujagcy. W mojej ocenie najlepszg miarg dynamiki rozwoju Spotki
w roku 2020 byl przyrost wartosci aktywow w portfelu inwestycyjnym 1 kapitatow wilasnych,
w okresie rok do roku. Spotka w ramach realizacji celu inwestycyjnego w roku 2020 nie
dokonywata zadnego nabycia, ani zadnego zbycia akcji 1 udziatow, ponad obrét akcjami
notowanymi na Gietdzie Papierow Warto§ciowych w Warszawie — zar6wno na rynku ASO, jak
1 na rynku Regulowanym.
Aktywnos¢ Spotki w catym roku 2020 przedstawia si¢ nastepujaco:

1. Transakcje zakupu akcji notowanych na Gietdzie Papieréw WartoSciowych w

Warszawie w transakcjach sesyjnych mialy warto§¢ 1.268,97 tys. zt.
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Transakcje sprzedazy akcji notowanych na Gieldzie Papierow Wartosciowych w
Warszawie w transakcjach sesyjnych mialy warto$¢ 723,24 tys. zt.

Warto$¢ aktywow obrotowych na koniec roku obrotowego wynosita 1.333.711,15 zi, z
czego 943.508,65 zt stanowita wartos¢ akcji notowanych. W roku ubiegtym wartos$¢
aktywow zamykala si¢ kwota 300.281,80 zl, z czego warto$¢ akcji notowanych
wynosita 51.282,00 zt. W Spoélce aktywami obrotowymi sa udziaty i akcje oraz
naleznos$ci wynikajace z udzielonych do podmiotu w 100% zaleznego pod firmg Merit
Business Consulting sp. z 0.0. Nalezy nadmieni¢, ze Emitent nie udziela bezposrednio
pozyczek innym podmiotom i nie prowadzi samodzielnie dziatalno$ci pozyczkowe;.
Taka dziatalno§¢ do podmiotdw zewnetrznych moze realizowa¢ podmiot Merit
Business Consulting sp. z 0.0., jako jeden z jej elementow dzialalnosci gospodarcze;,
uregulowany w umowy spofki.

Saldo gotéwki na rachunkach bankowych wynosito na koniec roku obrotowego
136.448,18 zt. W roku ubieglym saldo gotéwki na rachunkach bankowych wynosito
25,73 zt. Spotka nie utrzymuje co do zasady srodkow finansowych w kasie Spoiki.
Przychody finansowe w roku biezagcym wyniosty 410.344,77 zt. W roku ubieglym
102.757,59 zt.

Zysk netto osiggniety w roku biezagcym wyniost 265.762,56 zt. W roku ubiegtym byta
to strata w wysokosci 90.226,76 zt.

Nominalna warto$¢ dtugu oprocentowanego Spotki na dzien 31.12.2020 roku wyniosta
794,300,00 zt. Z kolei nominalna warto$¢ dtugu oprocentowanego Spotki na dzien
31.12.2019 roku wyniosta 44.250,00 zt.

Na dzien 31.12.2020 roku Emitent posiadat niewymagalne umowy pozyczek wedlug
stawek oprocentowania i warto$ci tacznego zadhuzenia wobec pozyczkodawcy:

- Nakwote : 100 tys. zt, oprocentowanie 2,00% w skali roku

-Nakwote : 26 tys. zt, oprocentowanie 2,90% w skali roku
- Na kwote : 588,3 tys. zt, oprocentowanie 3,00% w skali roku
-Nakwote : 80 tys. zt, oprocentowanie 6,00% w skali roku

Na dzien 31.12.2020 roku wskaznik zadluzenia do warto$ci posiadanych aktywow
wynosit : 60,36%.
Na dzien 31.12.2019 roku wskaznik zadluzenia do wartosci posiadanych aktywow
wynosit : 15,40%.

. Warto$¢ bilansowa papierow wartosciowych i udziatéw spdtek nienotowanych w

obrocie zorganizowanym na dzien 31.12.2020 roku wyniosta : 235,99 tys. zi. Jest to
warto$¢ bez uwzglednienia inwestycji dlugoterminowych w postaci 50 udziatoéw spotki
zaleznej Merit Business Consulting sp. z 0.0.

Warto$¢ bilansowa papieréw wartosciowych i1 udzialéw spotek nienotowanych w
obrocie zorganizowanym na dzien 31.12.2019 roku wyniosta : 235,99 tys. zt. Jest to
warto$¢ bez uwzglednienia inwestycji dtugoterminowych w postaci 50 udziatow
spotki zaleznej Merit Business Consulting sp. z 0.0.
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Rok 2021

Rok 2021, to trzeci rok obrachunkowy w ktorym MERIT INVESTMENTS ASI S.A. bedzie
funkcjonowata jako Alternatywna Spotka Inwestycyjna i w zwigzku z tym bedzie wykonywata
jedynie dzialania operacyjne zwigzane z dziatalno$cig inwestycyjng. Emitent nie bedzie
prowadzit Zadnych innych dzialan operacyjnych poza realizacja inwestycji na wtasny rachunek,
w zwigzku z czym nie bedzie bezposrednio osiggat przychodow ze sprzedazy ustug i towardw.
Dziatalno$¢ operacyjna w tym zakresie moze prowadzi¢ spotka zalezna dziatajaca pod firma
Merit Business Consulting sp. z 0.0. Rok 2021 to kontynuacja modyfikacji i rozbudowy portfela
inwestycyjnego Spoéiki oraz cigglych analiz i badan nowych podmiotow, ktore moga stac si¢
celami inwestycyjnymi.

Do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego za rok 2020 Spotka zmienita w dniu 21
stycznia 2021 roku siedzib¢ na miasto Czg¢stochowa z miasta Radom, przez rejestracje zmian
Statutu Spotki w KRS, ktore zostaty uchwalone przez Walne Zgromadzenie w dniu 31 sierpnia
2020 roku.

W dniu 18 lutego 2021 roku zostat zakonczony proces przymusowej dematerializacji akcji serii
D oraz akcji serii E, a akcje zostaty zapisane na rachunkach inwestycyjnych akcjonariuszy.
Posrednikiem rejestracyjnym byt Dom Maklerski BDM SA z siedzibg w Bielsku — Biate;.
Podstawg wspotpracy w tym zakresie byta umowa zawarta w dniu 16 grudnia 2020 roku. Od
dnia 1 marca 2021 roku akcjonariusze Spotki nie posiadajg juz akcji w formie dokumentow,
ktore zostaly ztozone w Spotce w roku ubiegltym.

Do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego za rok 2020, Spotka zawarta umowe nabycia
akcji emitenta, ktorego akcje sa notowane na rynku Regulowanym Gieldy Papieréw
Warto$ciowych w Warszawie. Warto$¢ transakcji wyniosta 425,79 tys. zi. Akcje zostaty
zaptacone sprzedajgcemu w lutym br., a przeksiegowanie akcji nastgpilo w marcu. Rozwoj
spotki, ktorej akcje zostaty zakupione do portfela w lutym 1 wspodtpraca z kluczowymi
inwestorami przebiega dobrze. Mam ogromnag przyjemnos$¢ Scistej wspotpracy z kluczowymi
postaciami dla rozwoju tej spotki. Spodziewam si¢, ze bedzie to jedna z lepszych pozycji
inwestycyjnych w naszym portfelu. Strategia rozwoju spotki budzi moje uznanie i wiele
wskazuje na to, ze sukcesy zwigzane z tg inwestycja bede mogt przywotywaé podsumowujac
biezacy roku. Licze na to, iz ta nowa inwestycja na dlugo bedzie miata zaszczytne miejsce w
naszym portfelu inwestycyjnym. O ile bedziemy mieli do czynienia z pozytywnym
scenariuszem, spotka zacznie w przysztosci wyptaca¢ dywidendy i ma szans¢ zachowywac si¢
w najblizszych latach lepiej niz rynek.

W lutym mialo miejsce podpisanie listu intencyjnego ws. przejgcia projektow
"www.wciagnij.to", "Easy QR Menu" oraz "ABS POS". W konsekwencji planowane jest

zawarcie umowy inwestycyjnej w I kwartale 2021 roku, a nastgpnie zawigzanie nowej spotki
akcyjnej. Podpisanie listu intencyjnego otworzyto wylaczny proces analizy trzech projektéw
przez Emitenta oraz umozliwito prace nad przygotowaniem umowy inwestycyjnej. List
intencyjny daje prawo Spoice do wytacznych negocjacji z "Grupa ABS Adrian Sadowski" w
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zakresie zawarcia porozumienia inwestycyjnego i badana projektow opisanych w raporcie
biezagcym numer 3/2021 do dnia 30 czerwca 2021 roku, aby ostatecznie zawigza¢ wspdlng
spotke akcyjng do realizacji wspolnych celow gospodarczych obu Stron przywotanego Listu
Intencyjnego. Planowany termin rejestracji nowego podmiotu to nie pdzniej niz do dnia 31 lipca
2021 roku. Finalizacja umowy inwestycyjnej i zalozenie z Panem Sadowskim nowej spotki w
[T kwartale 2021 roku jest jednym z wazniejszych elementéw rozwoju portfela inwestycyjnego
w roku biezacym.

Z kolei w marcu Spoltka finalizowala przygotowania do nabycia akcji spotki ubiegajacej si¢ o
wprowadzenie swoich akcji do obrotu gietdowego na rynku NewConnect. Zarzad spoiki, ktorej
akcje sg nabywane rozwija obecnie trzy linie biznesowe: outsourcing ustug IT, transformacja
cyfrowa procesow laboratoryjnych oraz rozwdj wtasnych produktow i spétek produktowych -
portfelowych calej grupy. Zarzad spotki, ktérej akcje beda nabyte do konca marca prowadzi
dziatalno$¢ IT w wielu regionach 1 ma zamiar wkrotce zosta¢ przedsigbiorstwem dzialajacym
globalnie. Niezaleznie od zalozen zwigzanych ze wzrostem organicznym grupa dziatajaca w
sektorze IT chce si¢ rozwija¢ rdwniez przez polaczenia na rynku polskim oraz transakcje M&A
na rynkach Europy Zachodniej czy Ameryk Potnocnej i Potudniowej. Mam przyjemno$¢
wspotpracowac z zarzadem spotki, ktorej akcje sg nabywane od roku 2017. Spodziewam sig,
ze bedzie to solidna pozycja w naszym portfelu oraz przyniesie wiele satysfakcji.

Z uwagi na wystarczajacy zasob srodkow finansowych Spotki na obstuge biezacych wydatkow
operacyjnych i obsluge planéw inwestycyjnych, to do dnia przygotowania niniejszego
sprawozdania, Spotka zwrocita dwie pozyczki inwestycyjne. Zawarto tez aneks przedtuzajacy
date sptaty jednej z uméw pozyczek, wraz ze zwickszeniem limitu kwoty pozyczki o
100.000,00 zt. Ponadto, z uwagi na fakt, ze wskazniki zadluzenia do warto$ci aktywow Spotki
pozwalaty zwigkszy¢ mi limit zadluzenia, zawarlem dwie nowe umowy pozyczek na
korzystniejszych warunkach niz dotychczas. Wiekszo$¢ dtugu oprocentowanego Spotki ma
koszt kapitatu na poziomie 200 punktéw bazowych w skali roku.

W ramach wspotpracy ze spotkami portfelowymi, w marcu Spoétka otrzymata informacj¢ od
zarzadu jednej z nich o podjetych dalszych krokach odno$nie planéw debiutu gieldowego na
rynku NewConnect, ktory moze mie¢ miejsce jeszcze w roku biezacym. Z kolei spotka w 100%
zalezna od Emitenta pod firma Merit Business Consulting sp. z 0.0., zgodnie z raportem
biezacym z dnia 23 listopada 2020 roku podjeta rokowania w sprawie zawarcia kontraktu
handlowego. Doktadna skala umowy handlowej w spotce zaleznej nie jest obecnie mozliwa do
oszacowania, tak samo jak data wejscie w zycie rozpatrywanego kontraktu handlowego,
niemniej jednak po zawarciu umowy nastgpi jej publikacja, wraz z podaniem szacunkowych
danych.

Na dzien przygotowania niniejszego sprawozdania wszystkie akcje w portfelu inwestycyjnym
w kategorii akcje notowane, ktore co do zasady przewazaja w portfelu inwestycyjnym Spoiki,
umozliwiajg osiggniecie dodatniej stopy zwrotu, zachowuja ponadto duza ptynnos¢, a caly
portfel inwestycyjny jest zdywersyfikowany. Celem zarzadu Spoéiki jest wprowadzenie do
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portfela inwestycyjnego akcji spotek juz notowanych na Gietdzie Papierow Wartosciowych w
Warszawie lub akcji spotek ubiegajacych sie¢ w krotkim horyzoncie czasowym o status spotek
publicznych, ktore planuja swoj debiut na Gietdzie Papieréw Warto§ciowych w Warszawie.

3. Organy, akcjonariat spolki i prokurent
3.1. Zarzad (jednoosobowy)
Piotr Brewczynski — Prezes Zarzadu

Piotr Brewczynski sprawuje funkcje prezesa zarzadu MERIT INVESTMENTS ASI S.A. w
ramach kadencji na lata 2018-2022.

W dniu 30 grudnia 2019 roku Pan Mirostaw Stegpien ztozyt rezygnacje z funkcji Prezesa
Zarzadu Spotki ze skutkiem na dzien 31 grudnia 2019 roku. Od 1 stycznia 2020 roku funkcje
Prezesa Zarzadu Spotki petni Piotr Brewczynski.

3.2. Rada Nadzorcza

Dorota Denis-Brewczynska — Przewodniczaca Rady Nadzorczej — caty rok,

Piotr Adamik — Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej — od dnia 17 lutego 2020 roku,
Grazyna Brewczynska — Czlonek Rady Nadzorczej — caly rok,

Edward Brewczynski - Cztonek Rady Nadzorczej — caty rok,

Michat Szewczyk - Cztonek Rady Nadzorczej — caly rok.

Cztonkowie Rady Nadzorczej sprawuja swoje funkcje w ramach kadencji na lata 2018-2022.
W dniu 30 grudnia 2019 roku Pani Sylwia Stepien ztozyta rezygnacje z funkcji cztonka Rady
Nadzorczej Spotki ze skutkiem na dzien 31 grudnia 2019 roku. Rada Nadzorcza Spoiki,
dzialajac w oparciu o postanowienia § 16 ust. 4 Statutu Spotki dokonata moca postanowien
Uchwaty Rady Nadzorczej Spotki nr 1/02/2020 z dnia 17 Lutego 2020 roku, kooptacji do Rady
Nadzorczej Spotki z dniem 17 lutego 2020 roku jej nowego Czlonka w osobie Pana Piotra
Adamika. Pan Piotr Adamik zostal wybrany na Zast¢pcg Przewodniczacego Rady Nadzorczej
Spofki.

3.3. Walne Zgromadzenie
W dniu 31 sierpnia 2020 roku odbyto si¢ Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki. Uchwaty

Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia, Spotka opublikowata w raporcie biezacym nr 17/2020
w dniu 31 sierpnia 2020 roku.
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3.4. Akcjonariat spotki
Na dzien 31.12.2020 r. akcjonariuszami MERIT INVESTMENTS ASI S.A.. byli:

STRUKTURA AKCJONARIATU 31.12.2020 roku

. . Udzial w glosach
Liczba akeji Liczba gloséw Udzial w kapitale na walnym
zakladowym zgromadzeniu

Qo A sk ke
Dorota Denis-Brewczyfiska */ 1612813 1612813 53,76% 59,33%
wraz zZ podmiotem powigzanym
Mirostaw Stepien * 307 000 307 000 10,23% 11,30%
Pozostali akcjonariusze * 798 374 798 374 26,62% 29.37%
Akcje wlasne Emitenta * 281 813 0 9,39% 0,00%
RAZEM 3000 000 2718 187 100,00% 100,00%

*  Struktura wlascicielska na dzien 31 grudnia 2020 roku zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spotke

**  NOBLE BUSINESS GROUP sp. z 0.0. z siedzibg w Czg¢stochowie (KRS 0000386469)

3.5. Prokurenci
W 2020 roku w spoéice nie byta ustanowiona prokura.
4. Dzialalno$¢ oraz istotne zdarzenia wplywajace na dzialalnos¢ Spoltki

4.1. Profil dzialalnosci

MERIT INVESTMENTS ASI S.A. to firma inwestycyjna, dziatajagca jako wewngtrznie

Zarzadzajacy Alternatywng Spotka Inwestycyjng (,,ASI”). Statutowy przedmiot dziatalnosci
obejmuje:

1. Przedmiotem dziatalnos$ci Spoiki jest:

1) jako wewng¢trznie Zarzadzajacego Alternatywng Spotka Inwestycyjna (,,ASI”) w
Swietle art. 70e ust. 1 ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i
zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2018 r. poz. 1355)
(,,Ustawa”), wylacznie zarzadzanie Alternatywng Spotkg Inwestycyjna, w tym
wprowadzanie tej spotki do obrotu.

2) jako Alternatywnej Spotki Inwestycyjnej zgodnie z art. 8a ust. 3 Ustawy, wytacznie
zbieranie aktywow od wielu inwestorow w celu ich lokowania w interesie tych
inwestorow zgodnie z okreslong polityka inwestycyjna.

2. Przedmiotem dziatalnos$ci Spotki wedtug Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci jest:
1) PKD 66.30. Z Dziatalno$¢ zwigzana z zarzadzaniem funduszami;
2) PKD 64.30.Z Dziatalno$¢ trustow, funduszéw i podobnych instytucji finansowych;

3. Gloéwne zasady polityki inwestycyjnej ASI okreslaja:
1) Odpowiednie postanowienia niniejszego Statutu,
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2) Polityka inwestycyjna 1 strategia inwestycyjna, o ktorych mowa w Art. 70zc ust.1 pkt.
4 lit. b Ustawy. Pdzniejsze zmiany polityki inwestycyjnej 1 strategii inwestycyjnej nie
stanowig zmiany Statutu Spotki.
4. Dziatalno$¢ gospodarcza, na prowadzenie ktorej przepisy prawa powszechnie
obowigzujacego wymagaja zezwolenia wlasciwych organéw panstwowych bedzie podjeta
przez Spotke po uzyskaniu stosownego zezwolenia.

5. Zgodnie z art. 70f Ustawy Alternatywna Spotka Inwestycyjna moze by¢ wprowadzona do
obrotu na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej wsrod klientdow profesjonalnych (,,Klient
profesjonalny”) oraz wsrod klientow detalicznych na zasadach okreslonych ponize;j.

6. W mysl art. 2 pkt 13a lit. k Ustawy za Klienta profesjonalnego uznawaé si¢ bedzie,
przedsigbiorce spetniajacego co najmniej 2 (dwa) z ponizszych wymogow:

a) suma bilansowa tego przedsigbiorcy wynosi¢ bedzie co najmniej rownowartos$¢
w ztotych 20.000.000 (dwadzie$cia milionow) euro,

b) osiagnigta przez tego przedsigbiorcg wartos$¢ przychodoéw ze sprzedazy wynosic¢
bedzie co najmniej rownowartos¢ w ztotych 40.000.000 (czterdziesci milionow)
euro,

c) kapitat wlasny lub fundusz wiasny tego przedsiebiorcy wynosi¢ bedzie co
najmniej rownowarto$¢ w ztotych 2.000.000 (dwa miliony) euro,

przy czym réwnowarto$¢ w ztotych kwot wskazanych w euro obliczana bedzie przy
zastosowaniu $redniego kursu euro ogloszonego przez Narodowy Bank Polski na dzien
sporzadzenia przez danego przedsigbiorce sprawozdania finansowego.

7. Wprowadzenie ASI do obrotu wérod klientow detalicznych zgodnie Art. 70f ust. 1 pkt.2
moze nastapi¢ wylacznie na zasadach okreslonych w ustawie z dnia 29.07.2005r. o ofercie
publicznej 1 warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (Dz. U. z 2016r. poz. 1639 z pdzn. zm.)”

4.2. Dzialalnos¢ Spotki w roku 2020

W 2020 roku MERIT INVESTMENTS ASI S.A. prowadzita wytacznie dzialania w zakresie
inwestycji kapitatowych, goéwnie na rynku gieldowym, rozbudowujac swoj portfel
inwestycyjny. W roku 2020 aktywno$¢ inwestycyjna Spotki w tym segmencie opierata si¢ na
obrocie akcjami 32 spotek notowanych na Gietdzie Papieréw Warto§ciowych w Warszawie,
zarowno na rynku ASO, jak i na rynku Regulowanym. Na koniec roku 2020 MERIT
INVESTMENTS ASI S.A. posiadata w swoim portfelu inwestycyjnym akcje 16 spotek
notowanych na Gietdzie Papieréw Warto§ciowych w Warszawie, zard6wno na rynku ASO, jak 1
na rynku Regulowanym. Ich warto$¢ rynkowa wynosita na dzien 31.12.2020 roku 943.508,65
zt. Spotka posiadata ponadto akcje dwoch spotek nie notowanych na gietdzie, w cenach
nabycia, ktéra wynosi sumarycznie w ksiggach 215.000,00 zt. Z kolei taczna warto$¢ udziatow
w dwoch spotkach z ograniczong odpowiedzialno$ci w cenach nabycia wynosi na dzien
31.12.2020 roku 25.977,00 zt, wraz z wartoscig udziatow spotki zalezne;.
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W segmencie inwestycji poza gietdowych, w roku 2020  nie zawierala zadnych transakcji,
co nie oznacza, ze nie bylismy aktywni w tym obszarze. Dziatalno$¢ inwestycyjna w segmencie
Private Equity jest jednym z kluczowych elementéw dla rozwoju Spoitki, tuz po aktywnosci
inwestycyjnej na gietdzie. OceniliSmy szerzej siedem projektow, ktore po analizie mogg staé
si¢ celem inwestycyjnym w przysztosci. Pig¢ projektow polega na zakupie udzialow lub akcji
spotek co do ktorych mamy glebokie przekonanie, ze inwestycja w ich zakup samodzielnie
przez Spotke lub wraz z partnerami; ko-inwestorami, osiggajac tym samym kontrol¢ nad
przedsigbiorstwami jest zasadna i moze przynie$¢ szereg diugofalowych korzysci. Dwa
projekty znajduja si¢ w sektorze nieruchomosci, a ich losy zaleza od sytuacji na rynku, co w
czasie pandemii jest trudne do przewidzenia. Kazdy z siedmiu projektow wymaga
dodatkowych srodkow wykraczajacych obecnie ponad wartos¢ aktywow Spotki. Zdolnos¢ do
zaciggania zobowigzan ASI (Alternatywnej Spoiki Inwestycyjnej) jest ograniczana naturalnie
przez wartos¢ posiadanych aktywow, przez ustawe z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, jak rOwniez przez
rozporzadzenia w sprawie maksymalnego limitu ekspozycji AFI, czy przez dyrektywy
Parlamentu Europejskiego i Rady. Mozliwe jest wigc, ze w celu realizacji wybranych projektow
Spotka powota podmiot celowy (SPV) aby umozliwi¢ przeprowadzenie konkretnych transakc;ji,
co bedzie zgodne z raportem biezacym z dnia 23 listopada 2020 roku, jak rowniez z polityka i
strategig inwestycyjng Spotki.

W segmencie inwestycji gieldowych, w roku 2020 MERIT INVESTMENTS ASI S.A.
konsekwentnie realizowata zasad¢ osiagania zyskow po wyjsciu z inwestycji, czego efektem
jest sumaryczny zysk 236.466,62 zt z tytulu rozchodu aktywoéw finansowych. Zysk z
aktualizacji warto$ci aktywow wyniost 173.636,05 zt. Po odliczeniu kosztéw dzialalno$ci
operacyjnej oraz kosztow finansowych wynikajacych w gltéwnej mierze z przeszacowania w
dot pozycji niezamknigtych, zysk netto za rok 2020 wynidst 265.762,56 zt. Majac na uwadze,
ze warto$¢ ptynnych aktywoéw w postaci akcji spotek notowanych na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie na poczatek 2020 roku wynosita 51.282,00 zt, a Spoéika nie
posiadata wolnej gotowki, osiggniety wynik na poziomie netto i fakt posiadania relatywnie
duzej ilosci gotéwki na dzien 31.12.2020 roku, mozna uzna¢ za satysfakcjonujacy.

Z zastrzezeniem petnienia funkcji wewnetrznie Zarzadzajacego ASI, wylacznym przedmiotem
dziatalnosci MERIT INVESTMENTS ASI S.A., jest zbieranie aktywow od inwestorow w celu
ich lokowania w interesie tych inwestorow zgodnie z okreslong polityka inwestycyjng (,,Cel
inwestycyjny”). Realizacja Celu inwestycyjnego odbywac si¢ bedzie m.in. poprzez dobor
odpowiednich instrumentow finansowych do portfela lokat MERIT INVESTMENTS ASI S.A.
oraz jego dywersyfikacje.

MERIT INVESTMENTS ASI S.A. moze dokonywac¢ inwestycji w nastepujace typy i rodzaje
lokat:
1. akcje, udzialy, prawa poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne spotek
krajowych i zagranicznych — Grupa |
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prawa 1 obowiazki wynikajgce ze statusu bycia wspolnikiem w krajowych i
zagranicznych spotkach osobowych — Grupa 11

dhuzne papiery warto$ciowe i1 pozyczki — Grupa II1

depozyty w bankach krajowych i zagranicznych — Grupa IV

Glowne zasady strategii inwestycyjnej:

1.

10.

11.

12.

MERIT INVESTMENTS ASI S.A. bedzie realizowat polityke aktywnego zarzadzania,
co oznacza, ze stopien zaangazowania Spotki w poszczegdlne kategorie lokat bedzie
zmienny 1 zalezny od relacji pomigdzy oczekiwanymi stopami zwrotu a ponoszonym
ryzykiem.

Spotka nie bedzie stosowala stalego procentowego rozktadu udziatu danej kategorii
lokat w aktywach.

Realizacja inwestycji w dana lokate poprzedzona bedzie petng analizg ekonomiczng i
zgodna z warunkami okres§lonymi w polityce inwestycyjnej oraz dokonana zgodnie z
zasadami dywersyfikacji lokat.

W zakresie lokat z Grupy I Spotka inwestuje w akcje notowane na polskim rynki
gieldowym: rynku gléwnym oraz NewConnect, a takze w podmioty, ktore wykazuja
taki zamiar, co ma znaczenie ze wzgledu na plynno$¢ 1 wyjscie z inwestycji.

W zakresie lokat z Grupy II Spotka inwestuje w podmioty z duzym potencjatem
rozwoju, ktore generuja przychody i uzyskuja dodatnig rentowno$¢ oraz podmioty w
poczatkowej fazie rozwoju przed uzyskaniem dodatniej rentownosci.

W zakresie lokat z Grupy III oraz Grupy IV , glownym kryterium nabycia lokaty jest
rentownos$¢, bezpieczenstwo i ptynnosé.

Spotka nie okresla zamknigtej listy branz, ani specyfiki przedmiotu dziatalnosci firm, w
ktore zamierza inwestowac. Dobor przedmiotow lokat bedzie podlegat wielostopniowe;j
analizie 1 selekcji, uwzgledniajacej kryteria przyjete w Polityce inwestycyjne;.
Inwestycje dokonywane przez MERIT INVESTMENTS ASI S.A. charakteryzuje
wysoki poziom ryzyka, co oznacza, iz wartos¢ ksiggowa przypadajaca na jedng akcje
moze podlega¢ istotnym wahaniom.

Inwestycje dokonywane przez MERIT INVESTMENTS ASI S.A. z uwagi na wysoki
poziom akceptowanego ryzyka, charakteryzuje wysoki poziom oczekiwanych stop
zwrotu.

MERIT INVESTMENTS ASI S.A. realizujac swoja strategi¢ inwestycyjna nie
gwarantuje osiggnig¢cia Celu inwestycyjnego, o ktorym mowa powyze;j.

5. Sytuacja finansowa i gospodarcza

5.1. Wyniki finansowe

W roku 2020 MERIT INVESTMENTS ASI S.A nie prowadzita dziatalno$ci doradczej

1 w wyniku tego nie wykazata przychoddw netto ze sprzedazy. Koszty dziatalnosci operacyjnej
Spotki wyniosty 52.914,96 zi, co stanowi istotny spadek kosztéw w stosunku do roku
ubieglego, w ktorym koszty dziatalnosci operacyjnej Spéitki wyniosty 104.249,01 zt.
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Restrykcyjna polityka kosztowa byta jednym z wielu elementéw sukcesu Spotki w roku 2020 1
bedzie kontynuowana w celu maksymalizacji zyskow w kolejnych okresach. Biorgc pod uwage
pozostate przychody, na poziomie dzialalnosci inwestycyjnej, MERIT INVESTMENTS ASI
S.A. w roku 2020 odnotowal zysk brutto w wysokosci 288.501,56 zt. oraz zysk netto w
wysoko$ci 265.762,56 zt. W roku 2019 Spotka odnotowala strat¢ na poziomie netto w
wysokos$ci 90.226,76 zt, tak wiec zwigkszenie wyniku na poziomie netto o kwote 355.989,32
zt w trakcie trwajacej przez wigkszo$¢ roku 2020 pandemii uznajg za doby rezultat zmian w
portfelu inwestycyjnym.

Moim celem jest systematyczna rozbudowa portfela inwestycyjnego i reinwestycja
catosci zyskow w nowe projekty. Nie zawsze bedzie si¢ to wigzato z duzg aktywnoscia, tak jak
to miato miejsce w styczniu 1 lutym 2021 roku. Nie wykluczone jest jednak, ze dziatania
rynkowe mogg zwickszaé skokowo swoja skale w miare nadarzajacych si¢ okazji rynkowych.
W tym kontek$cie warto zauwazy¢, ze Spdtka z sukcesem realizowala cel polegajacy na
osigganiu realnych zyskéw podczas zamykania niektorych pozycji, zastgpujac je jeszcze
bardziej ciekawszymi i lepiej rokujacymi. Efekty tych dzialan sa wykazane w przychodach
finansowych Spotki. W pozycji zysku z tytutu rozchodu aktywoéw finansowych rachunek
wynikéw wykazuje wartos¢ 236.466,62 zt. W konsekwencji nastapil wzrost kapitatow
wiasnych Spotki z 106.006,53 zt do wartosci 371.769,09 zt. Trwaty powrot na $ciezke dodatniej
rentownosci 1 zwigkszenie skali dzialania przy jednoczesnym rozsagdnym zwigkszaniu wartosci
dlugu oprocentowanego ma celu umozliwienie Spoéice pozyskanie dodatkowego kapitatu
inwestycyjnego nie tylko z emisji dtugu, czy emisji akcji, lecz przede wszystkim z dziatan
biezacych.

Nie mozna tez zapomina¢ o tym, co w sprawozdaniu finansowym nie jest widoczne, ale
dla Emitenta jest realng wartoscia, czyli akcje wtasne, ktorych warto$¢ rynkowa na koniec roku
2020 byta rowna kwocie 180.360,32 zt., cho¢ w bilansie zgodnie z zasadami rachunkowosci
wykazujemy ich warto$¢ rdowng cenie ich zakupu, czyli 2.818,13 zt.

5.2. Dane dotyczace kapitalow i majatku Spolki
Warto$¢ kapitatdw wilasnych Spotki na koniec roku sprawozdawczego wynosita

371.769,09 zt 1 oznacza wzrost 0 265.762,56 zt w stosunku to roku ubieglego, gdzie warto$¢
kapitatow wlasnych zamykata si¢ kwotg 106.006,53 zi.

Suma aktywow i pasywow osiggnela wartos¢  — 1.341.529,28 z}

Aktywa trwate majg wartos$¢ — 5.000,00 zt z czego:
- warto$ci niematerialne i prawne — 0,00 zt
- inwestycje dlugoterminowe — 5.000,00 zt

Aktywa obrotowe wynosily —-1.333.711,15 1zl z czego:
- nalezno$ci krotkoterminowe - 17.757,32 zt
- inwestycje krotkoterminowe —1.315.953,83 zt
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Srodki pienigzne w kasie i na rachunkach — 136.448,18 zt
Udzialy (akcje) wiasne — 2.818,13 zt

Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania wynioslty — 969.760,19 zl z czego:

- rezerwy na zobowigzania — 0,00 zt
- zobowigzania dtugoterminowe — 0,00 zt
- zobowigzania krétkoterminowe — 969.760,19 zt
- rozliczenia mi¢dzyokresowe — 0,00 zt

Zdaniem Zarzadu sytuacja majatkowa Emitenta w zaden sposob nie stwarza zagrozenia
dla dziatalnosci Spotki 1 Spotka moze ja kontynuowaé, a powyzsze dane finansowe byly
przedmiotem badania bieglego rewidenta.

5.3. Zatrudnienie

W 2020 roku MERIT INVESTMENTS ASI S.A. nie zatrudniata pracownikow na umowe o
pracg. Mandat Prezesa Zarzadu Spoitki pelni Piotr Brewczynski z wynagrodzeniem netto w
wysokosci 1.000,00 zt rocznie. Powyzsze wynagrodzenie obowigzuje od dnia 1 stycznia 2020
roku, przez caly okres petnienia funkcji Prezesa Zarzadu przez Piotra Brewczynskiego.
Kadencja obecnego zarzadu zakonczy si¢ z chwilg zatwierdzenia sprawozdania finansowego
za rok obrachunkowy 2022.

6. Perspektywy i plany rozwojowe na rok 2021

Od 29 listopada 2018 roku Spotka prowadzi dzialalno$¢ jedynie jako Alternatywna Spotka
Inwestycyjna (ASI), prowadzaca dziatalnos¢ jako wewnetrznie zarzadzajacy ASI. Rok 2020
byl okresem szeregu udanych inwestycji przeprowadzonych na 32 walorach notowanych na
Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie. Celem zarzadu Spotki na rok 2021 jest
systematyczne zwigkszanie warto$ci aktywow obrotowych, przez konsekwentng rozbudowe
portfela inwestycyjnego Spoiki. Jest to zgodne z przyjeta strategia. W dalszej perspektywie jest
osiggnigcie pozycji stabilnej Spotki inwestycyjnej o zasiggu ogdlnopolskim, utrzymujacej
systematyczny wzrost warto$ci przedsigbiorstwa. Sytuacja majatkowa Emitenta, w oparciu o
sktad posiadanego portfela inwestycyjnego i1 jego zachowanie jest dobra. Pozwala to planowaé
dalszy wzrost transakcji, co ma si¢ przelozy¢ na zwigkszenie wartosci akcji portfelowych,
notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie. Ta pozycja aktywow
obrotowych Spoéiki stanowita wigkszo$¢ wartosci portfela inwestycyjnego w roku 2020. Celem
jest aby w roku 2021 1 w okresach kolejnych akcje notowane rowniez stanowity najwicksza
cz¢$¢ majatku Spotki. Za kazdym razem kiedy dokonywana jest zmiana w portfelu
inwestycyjnym, czy to na nowe walory, czy to na gotéwke, zakladam, Zze zmiany sa
dokonywane na czas blizej nieokreslony z nastawieniem dtugoterminowym, gdyz tylko w ten
sposob wytypowane akcje do portfela pozwalaja na stabilny wzrost warto$ci majatku Spotki.
Zdarza sig¢, ze rynek inaczej wycenia spotki niz ja i wowczas pozycje sa zamykane ze stratg.
Jest to nie do unikniecia. Rok 2020 potwierdzit skuteczno$¢ realizowanej metodyki
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inwestycyjnej w 95% przypadkow przeprowadzanych transakcji. W planach sag nowe pozycje
portfelowe, jak rowniez oczekiwane jest zwickszanie wycen wszystkich pozycji portfelowych
wsrdd akcji notowanych 1 rozwo6j spotek niepublicznych. Rysuje si¢ mozliwos$¢ istotnej zmiany
wyceny w gore jednej pozycji portfelowej w gronie portfelowych spotek niepublicznych, ktéra
od 2016 roku jest wyceniana w ksiggach po cenie nabycia. Dotyczy to spotki portfelowe;j, ktorej
akcje nie sg jeszcze notowane na Gieldzie Papieréw WartoSciowych w Warszawie, a moga
zosta¢ wprowadzone do obrotu gieldowego w roku biezacym. Cena ich nabycia wyniosta 205
tys. zt i w przypadku udanego debiutu gieldowego spodziewam si¢ wzrostu wartos$ci akcji tego
przysztego emitenta. W wypadku takiego pozytywnego scenariusza, spodziewam wzrostu
wartosci tej konkretnej pozycji, cho¢by z uwagi na fakt, ze spotka rozwija si¢ dynamicznie, a
jej konkurencji sg wysoko skapitalizowani na warszawskiej gietdzie. Niemniej jednak jest to
zdarzenie przyszte, czyli niepewne. Na realizacje rozbudowy portfela inwestycyjnego Spotka
moze wykorzysta¢ migdzy innymi akcje wlasne, w tym zakresie sa prowadzone rozmowy, a ich
sprzedaz jest wielce prawdopodobna. Emitent nie jest jeszcze podmiotem o duzej skali
dziatania, nie osiggngl zamierzonej warto$ci aktywoéw w swoim portfelu i z duzym
prawdopodobienstwem bedzie rozwijat si¢ organicznie przez reinwestycje zyskow, wedhug
elementow strategii opisanych w raporcie biezagcym w dniu 23 listopada 2020 roku. Znalezienie
inwestora gotowego na dofinasowanie Spotki inwestycyjnej o tak niewielkiej stali posiadanych
aktywow moze by¢ utrudnione.

7. Rekomendacja w zakresie podzialu zysku Spélki osiggnietego w roku obrotowym
2020.

Od 29 listopada 2018 roku Spotka prowadzi dzialalno$¢ jedynie jako Alternatywna Spotka
Inwestycyjna (ASI), prowadzaca dziatalno§¢ wewngtrznie zarzadzajacego ASI. Rok 2020 byt
rokiem powrotu na dodatnig Sciezke rentownos$ci. Zarzad bedzie rekomendowat Walnemu
Zgromadzeniu Spotki aby osiggniety zysk netto w wysokosci 265.762,56 zt, w catosci
pozostawi¢ w Spotce, z przeznaczeniem na kapitat zapasowy 1 wykorzysta¢ go na zwickszenie
bazy kapitatowej przy kolejnych zakupach do portfela inwestycyjnego.

8. Czynniki Ryzyka

Ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczna

Branza inwestycyjna, w ktorej dziala Spotka jest zwigzana z sytuacja makroekonomiczng.
Dziatalno$¢ Spoiki oraz osiggane przez nig wyniki finansowe w znacznym stopniu uzaleznione
sg od panujacej w kraju sytuacji gospodarczej. Trwajgca pandemia moze spowodowacé powrot
awersji do ryzyka, a co za tym idzie bess¢ na rykach kapitalowych. Gltowne czynniki
makroekonomiczne wptywajace na dziatalno$¢ Spoltki to: tempo wzrostu gospodarczego,
wysokos¢ stop procentowych, wysokos¢ inflacji, poziom dtugu publicznego, stopa bezrobocia
oraz polityka fiskalna i monetarna. Niekorzystny trend ksztaltowania si¢ tych czynnikéw
gospodarczych w potaczeniu z duza niepewnoscia chocby w zwiazku z trwajaca pandemia,
moze mie¢ negatywny wplyw na dziatalno§¢ Spotki, jej przychody i wyniki.
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Ryzyko zwigzane z otoczeniem konkurencyjnym

Spotka jest niezalezng firmg inwestycyjng specjalizujgcg si¢ w inwestycjach na rynku
kapitatowym oraz pozagieldowym. Na rynku dominuja duze podmioty, w tym firmy z
kapitatem zagranicznym, ktore dysponujg zdecydowanie wigkszym kapitatem i mozliwos$ciami
pozyskania atrakcyjnych celow inwestycyjnych. Dzigki dotychczasowej dziatalno$ci i
transparentno$ci, ktora zostata wzmocniona poprzez uzyskanie statutu ASI (przejrzysta
polityka i strategia inwestycyjna), Spotka bedzie mogta bardziej skutecznie rywalizowaé z
podmiotami konkurencyjnymi.

Ryzyko niestabilnosci otoczenia prawnego

Czeste zmiany przepisoOw prawa i1 brak jednoznacznej interpretacji tych przepiséw oraz brak
jednolitego 1 spdjnego orzecznictwa moga by¢ czynnikami majacymi istotny wplyw na
dziatalno$¢ Spotki. Zmiany przepisow prawa regulujacego funkcjonowanie spotek branzy
inwestycyjnej moga negatywnie wplyna¢ na nasza dziatalno$¢. Nieprecyzyjne sformulowania
niektorych przepisow oraz roéwnolegle funkcjonowanie roznych interpretacji przepisow prawa
moga mie¢ istotny wptyw na prowadzenie dzialalnosci gospodarczej przez Emitenta.

Ponadto nalezy podkresli¢, iz dostosowanie prawa polskiego do prawa unijnego w zwigzku z
przystapieniem Polski do Unii Europejskiej nie zostalo zakonczone. Kazdorazowa zmiana
przepisOw w tym zakresie moze bezposrednio lub posrednio wywiera¢ skutki dla Spoiki, przez
co istnieje ryzyko istotnej zmiany jego pozycji w obszarze prowadzonej dziatalnosci. Sytuacja
taka znacznie utrudnia dtugookresowe planowanie dziatalno$ci gospodarcze;.

Ryzyko zmiany przepisow podatkowych

Polski system podatkowy charakteryzuje si¢ czgstymi zmianami i brakiem precyzji przepisow,
co uniemozliwia jednoznaczng ich wyktadni¢. Ponadto same interpretacje przepiséw
podatkowych ulegaja czestym zmianom, a zaro6wno praktyka organdéw skarbowych, jak i
orzecznictwo sgdowe w sferze opodatkowania, pozostajg niejednolite. Niestabilno$¢ systemu
podatkowego oraz nieprecyzyjnos¢ regulacji podatkowych w Polsce utrudnia prawidiowe
planowanie podatkowe, co moze negatywnie wptywac na dziatalno$¢ i wyniki Spotki. Ponadto
mozliwo$¢ naktadania wysokich kar pieni¢znych i1 innych sankcji powoduja, Zze ryzyko
podatkowe w Polsce jest znaczaco wyzsze niz w krajach o bardziej stabilnym systemie
podatkowym. Wcigz trwa harmonizacja przepisow prawa podatkowego w panstwach
nalezacych do UE. Opisana powyzej sytuacja moze wywiera¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢
Spotki oraz jego sytuacje finansowa.

Ryzyko zwigzane koniunktura na rynku kapitalowym

Sytuacja na rynkach kapitalowych ma z reguly swoje bezposrednie powigzanie z ogdlng
sytuacja makroekonomiczng w kraju i na calym $wiecie. W czasie pandemii rynki finansowe
sg coraz bardziej oderwane od rzeczywisto$ci. Ogromne wzrosty notowan przypadaja czgsto na
spotki, ktore nie majac stabilnej pozycji majatkowej zmieniajg sektor dziatania i spekulacyjnie
zyskuja na wartosci. Podobnie dzieje si¢ w odwrotnym kierunku. Duze spadki wyceny
rynkowej dotykaja spolek, ktore maja bardzo dobre fundamenty, nie majac na horyzoncie
mozliwych do przewidzenia problemow, a pomimo tego spekulacyjnie tracg na wartosci lub sg
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obiektem krotkiej sprzedazy przez podmioty inwestycyjne o duzej sile oddziatywania.
Dziatalnos¢ Spotki jest Scisle powigzana z rynkiem finansowym. Kazda zmiana koniunktury
na tym rynku ma bezposredni wptyw na wyniki Spotki. W przypadku utrzymywania si¢
dhugotrwatych negatywnych tendencji na rynkach kapitalowych istnieje ryzyko znacznego
spadku majatku Spotki w konsekwencji obnizenia si¢ wycen rynkowych akcji w portfelu
inwestycyjnym. Emitent zachowuje czgs¢ aktywdw obrotowych w postaci gotoéwki aby nie
naraza¢ catego majatku Spotki na wahania wycen walordw w portfelu, niemniej jednak ryzyko
koniunktury na rynku kapitalowym jest niemozliwe do wyeliminowania nawet przy poprawnie
zdywersyfikowanym portfelu ptynnych akc;ji.

Ryzyko duzej zmiennoS$ci wyniku finansowego

W zwiagzku z tym, ze dziatalnosci Spoitki jest powigzana z inwestycjami w akcje 1 udziaty firm,
jej wyniki finansowe beda w znacznej mierze uzaleznione od efektywno$ci zakonczonych
inwestycji oraz wycen i notowan spolek z jej portfela, wzglednie stopnia otrzymywanych
dywidend. Specyfika tego procesu sprawia, ze ocena przyszlych wynikow Spotki moze by¢
obarczona duzym btgdem prognozy. W zwigzku z tym potencjalni inwestorzy Spotki powinni
bra¢ pod uwage mozliwe wahania wyniku finansowego Spotki.

Ryzyko zwigzane z wczesng fazg i skalg dzialalno$ci Emitenta

Istnieje ryzyko, ze Spotka nie osiggnie oczekiwanej pozycji na rynku inwestycyjnym oraz nie
bedzie w stanie zrealizowa¢ swoich plandw strategicznych lub tez ich realizacja ulegnie
przesunigciu w czasie. W zwigzku z tym potencjalni inwestorzy Spotki powinni bra¢ pod uwage
mozliwe wahania wycen akcji Spotki jak rowniez utratg duzej czgéci zainwestowanego w akcje
Spoiki kapitatu.

Czestochowa, dnia 18 marca 2021 roku

Prezes Zarzadu
Piotr Brewczynski
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