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INFORMACJE OGOLNE

Podstawowe dane o Spotce

Pelna nazwa ELQ Spoétka Akcyjna

Siedziba Plac Powstancow Slqskich 1 lok. 201,
53-329 Wroctaw
Telefon: +48 (71) 726 21 21
Faks: +48 (71) 726 21 21
E-mail: office@elgsa.pl
Kapital zakladowy Kapitat zaktadowy wynosi 10 000 000,00 zt i dzieli sie na

100 000 000 akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda:
- 343.000 akcji serii A,
- 50.000 akcji serii B,
- 62.500 akcji serii C,
- 116.500 akcji serii D,
- 361.000 akcji serii E,

-4.067.000 akgji serii F,

- 95.000.000 akcji serii G.
KRS 0000368054
NIP: 8992609747
REGON: 020532307
Czas trwania jednostki nieograniczony

Organy Emitenta

Zarzad
W sktad Zarzadu Spotki na dzierh 31 grudnia 2016 r. i na dzien sporzadzenia niniejszego raportu
wchodzi:

e Marcin Sottysiak - Prezes Zarzadu

W okresie objetym niniejszym raportem oraz do dnia jego sporzadzenia zaszty nastepujace
zmiany w sktadzie Zarzadu Spétki:
e W dniu 14 kwietnia 2016 r. Mariusz Chtopek ztozyt rezygnacje ze skladu zarzadu oraz
petienia funkcji Prezesa Zarzadu ze skutkiem na koniec dnia 17 kwietnia 2016 .
e Jednoczesnie, w dniu 14 kwietnia 2016 r. Rada Nadzorcza Emitenta powotata do sktadu
Zarzadu Pana Edwarda Miska powierzajac mu funkcje Prezesa Zarzadu poczawszy od
dnia 18 kwietnia 2016 r.
e Rada Nadzorcza Spétki dziatajac na podstawie art. 368 § 4 Kodeksu Spotek Handlowych
w dniu 12 sierpnia 2016r. podjeta uchwate, na mocy ktérej odwotata ze sktadu Zarzadu
Prezesa Zarzadu Edwarda Miska ze skutkiem na koniec dnia 12 sierpnia 2016r.
e Jednoczesnie Rada Nadzorcza w dniu 12 sierpnia 2016 r. powotata do sktadu Zarzadu
Marcina Kagkoleckiego i powierzyta mu funkcje Prezesa Zarzadu ze skutkiem na 13
sierpnia 2016 .



e Rada Nadzorcza Spéiki dziatajgc na podstawie art. 368 § 4 Kodeksu Spétek Handlowych
w dniu 21 paZdziernika 2016r. podjeta uchwate, na mocy ktérej odwotata ze sktadu
Zarzadu Prezesa Marcina Kgkoleckiego ze skutkiem na koniec dnia 23 paZdziernika
2016r.

e Jednoczes$nie Rada Nadzorcza w dniu 21 pazdziernika 2016 r. powotata do sktadu
Zarzadu Marcina Sottysiaka i powierzyta mu funkcje Prezesa Zarzadu ze skutkiem na
poczatek dnia 24 pazdziernika 2016 .

Rada Nadzorcza

W sklad Rady Nadzorczej Spotki na dzien 31 grudnia 2016 r. i na dzien sporzadzenia
dzisiejszego raportu wchodzili:

e Przemystaw Zaleski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

e Artur Siwek - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,

e Dominik Dymecki - Cztonek Rady Nadzorczej,

e Robert Kuceba - Cztonek Rady Nadzorczej,

e Wtodzimierz Bogucki - Cztonek Rady Nadzorczej,

W okresie objetym niniejszym raportem oraz do dnia jego sporzadzenia zaszty nastepujgce
zmiany w skladzie Rady Nadzorczej Spotki:

e W dniu 7 marca 2016 Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy odwotato
Panig Leslie Bernhard ze sktadu Rady Nadzorczej Emitenta.

e Tego samego dnia Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki powotato do sktadu Rady
Nadzorczej Emitenta Panig Natalye Rudman.

e W dniu 31 pazdziernika 2016r. do spdtki wptynety rezygnacje z cztonkostwa w Radzie
Nadzorczej Spo6tki dotychczasowych jej cztonkéw, tj. Felicji Wojciak, Mieczystawa
Wajciaka, Grzegorza Wdjciaka, Natalyi Rudman oraz Davida Waldmana.

e Wdniu 5 stycznia 2017 r. Spétka poinformowata w ramach raportu EBI nr 3/2017, Ze
dnia 30 grudnia 2016 r. Rada Nadzorcza Spétki podjeta uchwaty nr 2/12/2016 i
3/12/2016 w sprawie wyboru Pana Przemystawa Zaleskiego na Przewodniczacego Rady
Nadzorczej i Artura Siwka na Wiceprzewodniczgcego Rady Nadzorczej.

Struktura akcjonariatu

Ponizsza tabela przedstawia strukture akcjonariatu ze szczegétowym wykazem akcjonariuszy
posiadajacych co najmniej 5% udziatu w gtosach na Walnym Zgromadzeniu Spétki. (zgodnie z
zawiadomieniami akcjonariuszy z art. 69 Ustawy o Ofercie Publicznej).

Tabela 1 Struktura akcjonariatu (wedtug stanu na dzien 31.05.2016 r.)

AKkcjonariusz Liczba Liczba glosow Udzial w Udzial w
AKcji kapitale ogolnej liczbie
zakltadowym glosow
Veltoro Sp.z 0.0 95000 000 95000 000 95% 95%
Pozostali 5000 000 5000 000 5% 5%
Suma 100 000 000 100 000 000 100,00% 100,00%




NAJWAZNIE]JSZE WYDARZENIA W 2016 ROKU ORAZ
PO ZAKONCZENIU ROKU OBROTOWEGO 2016

Obnizenie kapitatu zakladowego Spotki

Dnia 23 lutego 2016 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie MSI Medical S.A. postanowito
obnizy¢ kapitat zaktadowy Spétki z kwoty 10.000.000,00 zt do kwoty 500.000,00 zt, tj. o kwote
9.500.000,00 zt. Obnizenie kapitatu zaktadowego Spéiki nastepuje przez zmniejszenie wartos$ci
nominalnej wszystkich akcji Spo6tki, z kwoty 2,00 zt do kwoty 0,10 zt.

Celem obnizenia kapitalu zakladowego Spétki o kwote 9.500.000,00 zt jest dostosowanie
warto$ci nominalnej akcji do ich ceny rynkowej, co umozliwi Spoétce pozyskanie Srodkéw
finansowych w drodze kolejnych emisji akcji, ktérych cena emisyjna bedzie mogta by¢ ustalona
w wysokosci zblizonej do aktualnego kursu akcji Spotki po uwzglednieniu ewentualnego
dyskonta dla podmiotéw obejmujacych akcje nowych emisji.

Jednocze$nie Walne Zgromadzenie postanowito, iz kwota 9.500.000,00 zt uzyskana z obnizenia
kapitatu zaktadowego Spéiki zostaje przelana w catosci na kapitat zapasowy Spotki.

Zmiana nazwy Spo6iki na Spark Medical S.A.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta w dniu 7 marca 2016r. podjelo uchwate w
sprawie zmiany nazwy Spéiki z MSI Medical S.A. na Spark Medical S.A.

Podwyzszenie kapitatu zakladowego Spoétki w drodze emisji akcji serii Gi H

7 marca 2016 Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwate w sprawie podwyzszenia
kapitatu zaktadowego Spotki do wartosci 10.000.000 zt: o kwote 1.000.000 z}, w drodze emisji
10.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii H w ramach subskrypcji prywatnej w wytaczeniem
prawa poboru oraz o kwote 8.500.000 zl, w drodze emisji 85.00.000 akcji zwyktych na
okaziciela serii G w ramach subskrypcji prywatnej w wylgczeniem prawa poboru. Do dnia
sporzadzenia niniejszego raportu zmiana ta nie zostata zarejestrowana w KRS. Zarzad Spotki
prowadzac oferte prywatng akcji serii G oraz H bedzie poszukiwat inwestoréw strategicznych
zainteresowanych diugoterminowym wsparciem Spo6tki w zakresie finansowym i wspétpracy
polegajacej na przedstawieniu Spétce nowych technologii i know-how.

Zmiana nazwy Spoiki na IPO S.A.
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta w dniu 30 czerwca 2016r. podjeto uchwate w sprawie
zmiany nazwy Sp6tki z MSI Medical S.A. na IPO S.A.

Uchwatla w sprawie obnizenia kapitatu zakladowego

Nadwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta w dniu 19 wrzesnia 2016r. podjeto uchwate w
sprawie obnizenia kapitatu zaktadowego Spétki o kwote 9,5 min zt do wartosci 500.000 zt i
zmniejszenia warto$ci nominalnej akcji z 2 zt do 0,1 z}, majgce na celu utatwienie pozyskania
$Srodkéow finansowych w drodze kolejnych emisji akcji po cenie emisyjnej zblizonej do
aktualnego kursu akcji Spétki. Warunkiem obnizenia kapitatu zaktadowego Spotki byto
réwnoczesne podwyzszenie kapitatu zakltadowego o kwote 9,5 mln zt do wartosci 10 mln zt w
drodze emisji 95 mln akcji imiennych serii G.



Zakonczenie subskrypcji akcji serii G Emitenta

Subskrypcja prywatna akcji serii G Emitenta zostata zakonczona dnia 3 pazdziernika 2016 r. po
cenie emisyjnej 1,60 zt za akcje. Wyemitowane akcje objete zostaty przez sp6tke VELTORO Sp. z
0.0., ktéra wniosta do Spo6tki wktad niepieniezny w postaci 494 udziatéw w spétce ZPUE EL-Q Sp.
z 0.0. 0 wartosci 15,2 mln zi. Tym samym Emitent stat sie wlascicielem 91,14% udziatéw w
spoice ZPUE EL-Q Sp. z 0.0. Natomiast spdtka Veltoro Sp. z 0.0 zostata 95% akcjonariuszem w
spétce ELQ S.A. po rejestracji w KRS w dniu 20 grudnia 2016 roku podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Emitenta w drodze objecia przez Veltoro Sp. z 0.0 nowej emisji akcji serii G.

Uchwata KDPW w sprawie zmiany wartos$ci nominalnej akcji Spo6iki

Zarzad Krajowego Depozytu Papieréw WartoSciowych S.A. w Warszawie podjat uchwate nr
30/17 w sprawie zmiany wartoSci nominalnej akcji Spétki zarejestrowanych w KDPW.
Obnizenie warto$ci nominalnej akcji Spétki w KDPW zostato dokonane z dniem 17 stycznia 2017
r. z dotychczasowej wartosci nominalnej 2 zt kazda akcja do wartosci 0,10 zt kazda akcja.
Uchwata Zarzadu KDPW S.A. zostata podjeta na wniosek Emitenta z dnia 23 grudnia 2016 r. w
zwigzku z zarejestrowaniem przez Sad Rejestrowy KRS zmian Statutu Spotki wynikajacych z
uchwaly Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 19 wrze$nia 2016 r. w sprawie
obnizenia kapitatu zaktadowego w drodze zmniejszenia warto$ci nominalnej akcji Spotki.

Rejestracja w KRS zmian Statutu Spoétki

W dniu 20 grudnia 2016 roku Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu, VI
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego zarejestrowat zmiany Statutu Emitenta,
dokonane uchwatami Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 19
wrze$nia 2016r. i z dnia 13 grudnia 2016r., dotyczace m.in. zmiany nazwy Emitenta na ELQ S.A.,
rozszerzenia profilu dziatalno$ci Emitenta, obnizenia kapitatu zaktadowego Spétki o kwote 9,5
min zt do warto$ci 500.000 zt i zmniejszenia warto$ci nominalnej akcji z 2 zt do 0,1 zt przy
réwnoczesnym podwyzszeniu kapitatu zaktadowego o kwote 9,5 mln zt do wartosci 10 min zt w
drodze emisji 95 mln akcji imiennych serii G. Ponadto, w wyniku rejestracji zmian Statutu
Emitenta w KRS, Spétka moze otwierac i prowadzi¢ oddziaty, zaktady, biura, przedstawicielstwa
oraz inne jednostki, a takze moze uczestniczy¢ w innych spétkach i przedsiewzieciach na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i poza jej granicami.

Rozszerzenie strategii biznesowej Emitenta

W IV kwartale 2016r. miata miejsce finalizacja transakcji odwrotnego przejecia i rozszerzenie
dziatalno$ci biznesowej Emitenta w kierunku stworzenia grupy kapitatowej firm z sektora
energetycznego. Spéotka pod nowa nazwg ELQ S.A. prowadzi¢ bedzie proces sprzedazy
produktéw i kompleksowa realizacje projektéw zasilania elektroenergetycznego. Spétka zalezna
Emitenta, w ktdrej Spoétka posiada 91,14% udziatéw, ZPUE EL-Q Sp. z o.0. z siedzibg w
Czestochowie jest podwykonawcg ustug i producentem stacji transformatorowych, systeméw
zasilania elektroenergetycznego, linii kablowych i napowietrznych. Innowacyjna technologia,
wysoka jako$¢ wykonania, ponad 40 letnia tradycja, doswiadczona zatoga i certyfikaty staty sie
podstawa do tworzenia grupy firm z sektora energetycznego. Gtéwnymi odbiorcami ustug Grupy
Kapitatlowej Emitenta to koncerny energetyczne, zaklady przemystowe, inwestycje OZE
(wiatraki i fotowoltaika), sieci handlowe, sieci energetyczne, inwestycje hotelowe, inwestycje
mieszkalne, zaktady przemystowe, oczyszczalnie $ciekow, spalarnie odpadéw, obiekty sportowe,
terminale lotnicze itp.



Zarzad Spoétki w realizacji strategii biznesowej wspiera¢ bedzie nowy wiekszoSciowy
akcjonariusz Emitenta, spotka Veltoro Sp. z 0.0, ktdéra nabyta 95% udzialow w Kkapitale
zaktadowym Spo6tki oraz nowo powotana Rada Nadzorcza Spéiki podczas Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spo6tki w dniu 13 grudnia 2016 r., w ktérej sktad wchodza
osoby posiadajace bogate doswiaczenie z zakresu realizacji projektéw energetycznych,
zarzadzania, finans6w, opracowania strategii sprzedazowych i kierowania departamentem
sprzedazy, pozyskiwania klientéw kluczowych itp.

PRZEWIDYWANY ROZWO] JEDNOSTKI

Rynek w sektorze energetycznym w Polsce posiadat bedzie w roku 2017 zmniejszone
inwestycje, co potwierdza przewidywania Zarzadu Emitenta i podjete dziatania ekspansji poza
Polskg. Emitent planuje otworzy¢ przedstawicielstwa poza Polskg, w celu dostarczania
produkowanych urzadzen, a takze generatoréw pradu.

Rozpoczete rozmowy z partnerami juz w roku 2016, potwierdzaja ze okreSlone cele rozwoju
Spétki zostaly wyznaczone w dobrym kierunku. Spore doswiadczenie, certyfikaty,
rozpoznawalna marka przejetej w roku 2016 spo6tki ZPUE EL-Q Spoétka z o.0. (pomimo jej
ciezkiej sytuacji finansowej bedacej wynikiem lat ubiegtych) jest podstawa do prowadzenia
ekspansji Emitenta opartej na tymze do$wiadczeniu ZPUE EL-Q Sp. z 0.0. w krajach gdzie sektor
energetyczny jest w fazie dynamicznego rozwoju. Dodatkowe plany zwigzane z restrukturyzacjg
przejetej w roku 2016 spétki ZPUE EL-Q Spoétka z 0.0. bedg systematycznie prowadzone co moze
przetozy¢ sie na efekt ekonomiczny catej Grupy. Rozpoczete rozmowy z duzymi koncernami na
temat dostaw urzadzen pozwalajg planowac rozwéj Emitenta.

WAZNIE]SZE OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN I
ROZWOJU

W 2016 roku Spétka nie prowadzita dziatan w dziedzinie badan i rozwoju.

AKTUALNA I PRZEWIDYWANA SYTUACJA
FINANSOWA

W 2016 r. Emitent nie odnotowatl przychodéw ze sprzedazy ze wzgledu na fakt, ze Spotka
stopniowo wygaszata prowadzong wcze$niej dziatalno$¢ gospodarcza. Spétka skupiona byta na
finalizacji transakcji odwrotnego przejecia Emitenta oraz zwigzanego z tym rozszerzenia
obszaru dziatalno$ci w kierunku sprzedazy produktéw i kompleksowej realizacji projektow
zasilania elektroenergetycznego.

W 2016 r. Spotka odnotowata koszty dziatalnos$ci operacyjnej na poziomie 117,34 tys. zi, ktére
byty nizsze o ok. 35,15 tys. zt w poréwnaniu do kosztoéw dziatalnoSci operacyjnej poniesionych
w 2015 r. w zwiagzku z podjetymi dziatania majacymi ca celu znaczace ograniczenie pozostatych
kosztéw rodzajowych i wynagrodzen. Na koszty dziatalnosci operacyjnej w 2015 r. ztozyty sie
gtéwnie pozostate koszty dziatalnoSci operacyjnej, gtéwnie koszty ustug obcych w kwocie ok.
66,73 tys. zl oraz podatki i optaty w wysokosci ok. 49,98 tys. zt. PowyZsze wptyneto na



odnotowanie przez Spétke w 2016 r. straty z dziatalnoS$ci operacyjnej w wysokosci ok. 117,34
tys. zt. W 2016 r. Spdtka odnotowata réowniez koszty finansowe w kwocie ok. 30,73 tys. zt z
tytutu zaciagnietych kredytow i pozyczek oraz podatek dochodowy odroczony w kwocie ok. 6,35
tys. zt, co wplyneto na odnotowanie przez Spétke straty netto w wysokosci ok. 154,42 tys. zt w
poréwnaniu do straty netto w 2015 r. w kwocie ok. 217,04 tys. zt.

Na koniec 2016r. Sp6tka odnotowata wzrost wartosci sumy bilansowej o ok. 15,2 mln zt. W
zwigzKku ze wzrostem

Po stronie aktywéw na wzrost sumy bilansowej wplyw miat gtéwnie wzrost pozycji Inwestycje
dtugoterminowe, z tytutu nabycia 91,14% udziatéw w spétce ZPUE ELQ Sp. z o.0. Czestochowa,
wycenionych wg warto$ci brutto w dniu nabycia o wartosci 15,2 min zt.

Po stronie pasywdéw Spoétka na koniec 2016 r. odnotowata wzrost wartosci kapitatu wtasnego
Spétki w zwigzku z przeprowadzong emisja akcji serii G zt. Wyemitowane akcje objete zostaty
przez spétke VELTORO Sp. z o.0., ktéra wniosta do Spétki wkiad niepieniezny w postaci 494
udzialéw w spétce ZPUE EL-Q Sp. z o0.0. o wartosci 15,2 mln zt. Powyzsze wptyneto na
podwyzszenie kapitatu zapasowego Spétki o kwote ok. 15,2 mln zt zt1.

Zarzad Emitenta wierzy, ze inwestycje w sektorze energetycznym przetoza sie na dynamiczny
rozwoj Spoéiki oraz istotng poprawe wynikéw finansowych Spo6tki w kolejnych kwartatach. W
tym aspekcie podjeto szerokie dziatania na terytorium Polski i nie tylko, ktére powinny
przetozyc¢ sie na konkretne zamdéwienia w II lub III kwartale 2017 roku.

Analiza ptynnosci Spotki

Tabela 1 Wskazniki ptynnosci ELQ S.A.

Wyszczegollnienie 31.12.2015r. 31.12.2016 .
Wskaznik ptynnosci I - biezacej 28,18 20,15
Wskaznik ptynnoSci II - szybkiej 28,16 20,13

Wskaznik plynnosci I - biezqcej ptynnosci — aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe
Wskaznik plynnosci 1l - szybkiej plynnosci - aktywa obrotowe minus zapasy minus krétkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe / zobowiqzania krétkoterminowe

Analiza ptynnosci finansowej Spétki wskazuje, ze na koniec 2015 r. wskazniki ptynnosci
ksztattowaty sie na stosunkowo wysokich poziomach, co oznacza, ze Spétka jest w stanie
swobodnie regulowac wszystkie zobowigzania krotkoterminowe. Wskaznik biezgcej i szybkiej
ptynnosci przyjmowat na koniec 2015 r. warto$¢ 20,15, co oznacza ze warto$¢ aktywow
obrotowych oraz warto$¢ aktywéw obrotowych pomniejszonych o zapasy oraz
krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe ponad 20 razy przewyzszaly wartosc
zobowigzan krétkoterminowych Spoétki.



NABYCIE UDZIALOW (AKCJI) WLASNYCH, A W
SZCZEGOLNOSCI CELU ICH NABYCIA, LICZBIE 1
WARTOSCI NOMINALNE], ZE WSKAZANIEM, JAKA
CZESC KAPITALU ZAKLADOWEGO REPREZENTUJA,
CENIE NABYCIA ORAZ CENIE SPRZEDAZY TYCH
UDZIALOW (AKCJI) W PRZYPADKU ICH ZBYCIA

W okresie od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r. Emitent nie dokonat nabycia ani zbycia
akcji Spotki.

POSIADANE  PRZEZ JEDNOSTKE ODDZIALY
(ZAKLADY)

Spétka nie posiada oddziatéw. Spotka zalezna - ZPUE EL-Q Sp. zo.o., w ktérej Emitent jest
wiascicielem 91,14% udziatéw posiada zaklad produkcyjny w Czestochowie ul. Jagielloniska
81/83.

CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA
SPOLKI

Ryzyko zwigzane zZ now3 strategia rozwoju Emitenta .

Nowa strategia rozwoju Emitenta (po planowanej finalizacji transakcji odwrotnego przejecia
odwrotnego przejecia spétki ZPUE EL-Q Sp. z 0.0) zaktada¢ bedzie prowadzenie dziatalnosci
zwigzanej z przeniesieniem wszystkich dziatéw (handlowy, rozwoju, marketingu, zakupéw) do
Emitenta, natomiast sama produkcja z powierzonych materiatbw wykonywana bedzie przez
doswiadczong kadre w przejetej Spotce ZPUE EL-Q Spétka z o.o.

W zwiagzku z tym istnieje ryzyko, ze pomimo rozszerzenia dziatalno$ci, Emitent przez pierwsze
dwa kwartaty roku 2017 (okres transferu) nie bedzie odnotowywac przychodéw ze sprzedazy.
Realizacja zatozen nowej strategii rozwoju Emitenta uzalezniona jest od zdolnosci Spoétki do
adaptacji do zmiennych warunkéw panujgcych na rynku energetycznym w Polsce, w ktérym
Spoétka planuje rozwija¢ swoja obecng dziatalno$¢. Do najwazniejszych czynnikow wptywajgcych
na mozliwo$¢ realizacji celow strategicznych Emitenta mozna zaliczy¢: przepisy prawa,
mozliwos$ci pozyskiwania kapitatu na rozwoj, a takze efekty prowadzonym rozmoéw przez
Emitenta z partnerami zagranicznymi i podpisania korzystnych uméw lub kontraktow.

Dziatania Spoétki, ktore okazg sie nietrafne w wyniku ztej oceny rynkéw zagranicznych, badz
nieumiejetnego dostosowania sie do zmiennych warunkéw otoczenia, spore wahania walut,
mogg mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowo-majatkowa oraz na
wyniki finansowe Emitenta w przyszlosci. Istnieje, zatem ryzyko nieosiagniecia czesci lub
wszystkich zatozonych celéw strategicznych. W roku obrotowym 2016 r. Emitent odnotowat
strate netto w wysokosci ok. 154,42 tys. zt. W zwigzku z wczesnym etapem rozwoju Emitenta
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istnieje ryzyko, iz zatoZenia nowej strategii Emitenta nie spowoduja poprawy osigganych
wynikéw finansowych Spoétki. Spétka w pierwszych okresach ekspansji moze w dalszym ciagu
odnotowywa¢ ujemne wyniki finansowe i generowa¢ dalsze koszty zwigzane z biezaca
dziatalno$cig operacyjna, inwestycjami na obcych rynkach. W opinii Zarzadu Emitenta ciezko
jest precyzyjnie okresli¢ okres czasu, w ktéorym Spoétka zacznie generowac istotne przychody
pozwalajace Emitentowi osiggna¢ rentownosé, ale planowane efekty powinny by¢ widoczne juz
w II-IV kwartale 2017 roku.

Spétka zamierza takze pozyska¢ dodatkowy kapitat co powinno dodatkowo przyspieszy¢ proces
rozwoju i uzyskiwania wynikow dodatnich.

Ryzyko odejscia kluczowych cztonkéw Zarzadu lub Rady Nadzorczej Spétki na przysztg dziatalnos¢
operacyjng

Spotki istotny wptyw bedzie miata wiedza i doswiadczenie wnoszone przez Cztonkdéw Zarzgdu Spéiki,
a takze nowych Cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki. Istnieje ryzyko, ze ewentualna utrata ktérejkolwiek
z 0s6b wchodzacych w sktad organéw Emitenta o istotnym wptywie na dziatalno$¢ Spotki moze mieé
konsekwencje w postaci spowolnienia rozwoju Spoétki a takze wptyw na realizacje strategii rozwoju
Spoiki, co przetozy sie na wolniejszg poprawe sytuacji finansowej i wyniki operacyjne.

Obecnie Emitent nie zatrudnia pracownikéw, ktdrzy posiadajg wiedze i kwalifikacje techniczne w
sektorze energetycznym albowiem cata kadra techniczna skupiona jest w przejetej ZPUE EL-Q Sp z
0.0. Spoétka zamierza rozwija¢ zasoby kadrowe, co bedzie wigzato sie z duzym zaangazowaniem ze
strony zarzgdu oraz znacznymi kosztami poniesionymi na inwestycje w zasoby ludzkie.

Ryzyko zwigzane z regulacjami prawnymi

Regulacje prawne w Polsce ulegajg nieustannym zmianom. Konsekwencjg zmian jest koniecznosé
ponoszenia kosztéw monitorowania zmian legislacyjnych oraz kosztéw dostosowywania do
zmieniajgcych sie przepiséw. Zarzad Emitenta minimalizujgc ryzyko skupia sie na rozwijaniu
sprzedazy na rynkach zewnetrznych poza Polska.

Ryzyko zwigzane z interpretacjq przepiséw podatkowych
Emitent, podobnie jak wszystkie podmioty gospodarcze, jest narazony na nieprecyzyjne zapisy w

uregulowaniach prawno-podatkowych, ktére mogg spowodowaé powstanie rozbieznosci
interpretacyjnych, w szczegdlnosci w odniesieniu do operacji zwigzanych z podatkiem dochodowym,
podatkiem od czynnosci cywilnoprawnych i podatkiem VAT w ramach prowadzonej przez Spdtke
dziatalnosci. W zwigzku z powyzszym istnieje ryzyko, iz mimo stosowania przez Spétke aktualnych
standardéw rachunkowosci, interpretacja Urzedu Skarbowego odpowiedniego dla siedziby Emitenta
moze rézni¢ sie od przyjetej przez Spotke, co w konsekwencji moze wptyngé na natozenie kary
finansowej, ktéra moze miec istotny negatywny wptyw na wyniki finansowe Emitenta. Oczywiscie
Zarzad i obstugujace Spétke profesjonalne biuro rachunkowe minimalizuje to ryzyko.

Ryzyko zwigzane z czestymi zmianami w polskich przepisach podatkowych
Czeste zmiany przepisow podatkowych w Polsce mogg mie¢ negatywny wptyw na dziatalnosé

Emitenta i jej sytuacji finansowe]. System podatkowy obowigzujgcy w Polsce charakteryzuje sie
brakiem stabilnosci. Przepisy podatkowe ulegajg czestym zmianom, w celu dostosowania do
przepisdw obowigzujgcych w Unii Europejskiej. Czeste zmiany tego typu miaty i mogg w przysztosci
mie¢ negatywny wplyw na dziatalnos$¢ Spoéftki, jej sytuacje finansowg, wyniki operacyjne i perspektywy
rozwoju. Ponadto, brak stabilnego systemu podatkowego w Polsce moze uniemozliwi¢ skuteczne



planowanie i realizacje planu gospodarczego. Brak stabilizacji polskiego systemy podatkowego
wynika zaréwno ze zmian przepisow jak i stosowania przez organy podatkowe wyrokéw sgdéw, ktore
z kolei mogg by¢ uniewazniane lub ulega¢ zmianom.

OPIS INSTRUMENTOW FINANSOWYCH EMITENTA
W ZAKRESIE:

a) ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaklécen przeptywéw sSrodkow
pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej, na jakie narazona jest jednostka

Spétka nie posiada instrumentéw finansowych zabezpieczajacych przed ryzykiem zmian cen,
kredytowych, istotnych zaklécen przeplywdédw Srodkéw pienieznych oraz utraty ptynnosci
finansowe;j.

b) przyjete przez jednostke cele i metody zarzadzania ryzykiem finansowym, tacznie z
metodami zabezpieczenia istotnych rodzajow planowanych transakcji, dla ktérych
stosowana jest rachunkowos¢ zabezpieczen

b) przyjete przez jednostke cele i metody zarzadzania ryzykiem finansowym, tacznie z
metodami zabezpieczenia istotnych rodzajéw planowanych transakcji, dla ktérych stosowana
jest rachunkowos$¢ zabezpieczen. Spétka nie realizuje aktualnie transakcji walutowych ale
planuje transakcje, dla ktérych stosowana jest rachunkowos¢ zabezpieczen. Przychody jak i
koszty Spoéiki rozliczane sg aktualnie w PLN, a planowane sg w walutach USD i EUR. Spétka nie
byta narazona w sposo6b istotny na ryzyko stopy procentowej, czy zmiany kurséw walut i w
zwigzku z powyzszym nie korzystata dotychczas z instrumentéw zabezpieczajgcych jej
transakgcje.

STOSOWANIE ZASAD tADU KORPORACYJNEGO W PRZYPADKU
JEDNOSTEK, KTORYCH PAPIERY WARTOSCIOWE ZOSTALY
DOPUSZCZONE DO OBROTU NA JEDNYM Z RYNKOW
REGULOWANYCH EUROPE]JSKIEGO OBSZARU GOSPODARCZEGO

Papiery warto$ciowe sp6tki MSI Medical S.A. nie zostaty dopuszczone do obrotu na zadnym z
rynkéw regulowanych Europejskiego Obszaru Gospodarczego, w zwigzku z powyzszym Spo6tka

nie jest zobowigzana do stosowania zasad tadu korporacyjnego przeznaczonych dla tego rodzaju
przedsiebiorstw.

Marcin Sottysiak - Prezes Zarzadu = .
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