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I. Charakterystyka Spétki Venture Capital Poland S.A.

1. Dane jednostki

| ]
IVENTURE |_CAPITAL_| POLAND
Nazwa (firma): | VENTURE CAPITAL POLAND S.A. (dalej takze
' e s L i ' Emltent Spo%ka, Jednostka)
Siedziba: ST Warszawa
Adresi i selises s e e i ul. q;oy\{icka 44, 02-551 Warszawa :
Numer KRS: ¥ 0000353979 |
Sad rejestrowy: - | Sad Rejonowy dla miasta .'s_to%ecihegp__w:a.mzawiy
= | _ ;. : ' XII .wgy'd'ziai Gospod:arczy KRS ok
P e T e VENTURE CAPITAL POLAND S.A. zostata zawiazana
w dniu 14 stycznia 2010 roku w Warszawie,
repertorium A nr 180/2010.
Kapitat zaktadowy: ~|5500914,80 zk i dzieli sie na 5.509.148 akcji 0
AT e o artosci nommalne] 0,10 zt kazda
NuTerSeleren ¢ Bt ~[+48 575 339 508
Adres poczty elektronicznej: office@vcpoland.pl
Strona internetowa: : www.vcpoland.pl | J

Zrédfo: Emitent

2. Rada Nadzorcza

Skiad Rady Nadzorczej w roku 2018 nie ulegat zmianom.

W zwigzku z tym na dzien 31 maja 2019 r. w sktad Rady Nadzorczej Venture Capital
Poland S.A. wchodza:

- Mirostaw Chmielewski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

- Marek Nowakowski — Cztonek Rady Nadzorczej,

- Michat Leszczyniski - Cztonek Rady Nadzorczej,

- Stawomir Minkowski — Cztonek Rady Nadzorczej,

- pawet Sliwa - Cztonek Rady Nadzorczej.
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3. Zarzad

Prawo do reprezentacji Venture Capital Poland S.A. ma Zarzad Spoétki. Zarzad Spotki
zobowigzany jest do reprezentowania Spétki w sadzie i poza nim. Zarzad kieruje biezacg
dziatalnoscig Spétki, a do zakresu jego dziatalnoéci naleza wszystkie sprawy, ktére mocg
Kodeksu spoétek handlowych Iub Statutu nie zostaly zastrzezone do wytacznej
kompetencji Walnego Zgromadzenia. W 2018 r. w sktad Zarzadu Venture Capital Poland
S.A. wchodzili:

- Bogdan Paszkowski - Prezes Zarzadu,

- Andrzej Czapski — Cztonek Zarzadu.

W dniu 8 marca 2019 r. do Spotki wplyneta rezygnacja Pana Andrzeja Czapskiego z
petnienia funkcji Cztonka Zarzadu Venture Capital Poland S.A. Na dzien 31 maja 2019 r.
skiad Zarzadu Venture Capital Poland S.A. jest jednoosobowy a funkcje Prezesa Zarzadu

peini pan Bogdan Paszkowski.
4. Akcjonariat

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Zarzad Venture Capital Poland S.A. na dzien
sporzadzenia niniejszego dokumentu akcjonariuszami posiadajacymi powyzej 10%

(poérednio i bezposrednio) w ogodlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki sa:
Imie i Nazwisko Liczba glosow na Walnym
Zgromadzeniu

; W&odzrmierzWasiak 42 i . :
: m 'm%mwmm = W s

5, Informacje na temat akcji znajdujacych sie w posiadaniu organow

zarzadzajacych i nadzorczych Spotki

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Zarzad Venture Capital Poland S.A. na dzien
bilansowy oraz sporzadzenia niniejszego dokumentu posiadaczami akcji Spotki sposrod
organéw zarzadzajacych i nadzorczych byli:

: Udziat w kapitale
l.p. Imie i Nazwisko Stanowisko Liczba akcji

zakiadowym

‘Bogdan Paszkowski  PrezesZarzadu  1.116.515
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1I. Dziatalno$é Spotki w 2018 r.

Zarzad Venture Capital Poland S.A. w 2018 r. zakonczyt inwestycje we wszystkich swoich
spotkach portfelowych. W pierwszym kwartale zostaty kolejno zawarte umowy sprzedazy
udziatéw CreditDealer Sp. z 0.0. oraz akcji REVITUM S.A. Nastepnie w czwartym kwartale
2018 r. zostata zawarta umowa sprzedazy wszystkich 843 udziatébw Emitenta w spoice

Stacja Narciarska Kicarz Sp. z 0.0.

Ponadto w dniu 26 czerwca 2018 roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzito
sprawozdanie finansowe Emitenta za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2017 r.
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki nie odstapito od rozpatrzenia jakiegokolwiek
punktu porzadku obrad, ani tez nie zgtoszono sprzeciwéw do zadnej z uchwat objetych

protokotem.

III. Wydarzenia, ktére wystapity po dniu bilansowym majace
istotny wplyw na dziatalnos$¢ Spotki

W dniu 07 stycznia 2019 roku odbyto sig Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Venture
Capital Poland S.A., na ktorym zostaty podjete uchwaty w sprawie zmiany Statutu Spotki
oraz upowaznienia Rady Nadzorczej do ustalenia tekstu jednolitego Statutu Spotki.
Dotychczasowa tre$é § 8 Statutu Spotki:
Przedmiot dziatalno$¢ Spétki odpowiada dziatalnoéci wewnetrznie zarzqdzajqcego
alternatywng spotka inwestycyjng, to jest zawiera wytacznie: (i) zarzgdzanie
alternatywng spotkq inwestycyjng, w tym wprowadzanie tej spétki do obrotu; oraz (if)
zbieranie aktywéw od wielu inwestoréw w celu ich lokowania w interesie tych inwestoréw
zgodnie z okre$long przez Spotke politykq inwestycyjng.
Jednoczeénie wskazuje sie, iz powyzszy przedmiot dziatalnoéci miesci sie w
nastepujacych kategoriach wedle Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci:
PKD 66.30.Z. - Dziatalnoé¢ zwiazana z zarzadzeniem funduszami;
PKD 64.30.Z. - Dziatalnoé¢ trustéw, funduszéw i podobnych instytucji finansowych.”
zastapiono nastepujaca trescia:
,Przedmiotem dziatalnosci Spotki jest:

a) 62.01. Dziatalnos¢ zwigzana z oprogramowaniem,

b) 62.02. Dziatalno$¢ zwigzana z doradztwem w zakresie informatyki,

c) 62 03. Dziatalnos¢ zwigzana z zarzadzaniem urzgdzeniami informatycznymi,

d) 62.09. Pozostata dziatalnoéé ustugowa w zakresie technologii informatycznych i

komputerowych,

e) 27.31. Produkcja kabli $wiattowodowych,
5
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f) 27.32. Produkcja pozostatych elektronicznych i elektrycznych przewodow i kabli,
g) 28.99. Produkcja pozostatych maszyn specjalnego przeznaczenia, gdzie indziej
niesklasyfikowana,
h) 42.22. Roboty  zwigzane Z budowg  linii telekomunikacyjnych i
elektroenergetycznych,
i) 61.10. Dziatalnoéé w zakresie telekomunikacji przewodowej,
j) 61.20. Dziatalnos¢ w sakresie telekomunikacji bezprzewodowej, Z wytgaczeniem
telekomunikacji satelitarnej,
k) 63.11. Przetwarzanie danych; zarzadzanie stronami internetowymi (hosting) i
podobna dziatalnos¢,
/) 63.12. Dziatalnos¢ portali internetowych,
m) 63.99. Pozostata dziatalnoéé ustugowa w zakresie informacji, gdzie indziej
niesklasyfikowana,
n) 69.20. Dziatalnosc rachunkowo-ksiegowa; doradztwo podatkowe,
o) 70.21. Stosunki miedzyludzkie (public relations) i komunikacja,
p) 70.22. Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnoéci gospodarczej i
zarzgdzania,
g) 71.20. Pozostate badania i analizy techniczne,
r) 73.11. Dziatalnos¢ agencji reklamowych,
s) 73.12. Posrednictwo w sprzedazy czasu i miejsca na cele reklamowe w radio i
telewizji,
t) 73.12. Pos$rednictwo w sprzedazy miejsca na cele reklamowe w mediach
drukowanych,
u) 73.12. Posrednictwo w sprzedazy miejsca na cele reklamowe w mediach
elektronicznych(internet),
v) 73.12. Posrednictwo w sprzedazy miejsca na cele reklamowe w pozostatych
mediach,
w) 73.20. Badanie rynku i opinii publicznej,
x) 74.90. Pozostata dziatalnoé¢ profesjonalna, naukowa i techniczna, gdzie indziej
niesklasyfikowana,
y) 78.30. Pozostata dziatalnoé¢ zwigzana z udostepnianiem pracownikow,
z) 82.99. Pozostata dziatalnoéé  wspomagajgca  prowadzenie dziatalnosci
gospodarczej, gdzie indziej niesklasyfikowana.”
Dotychczasowa tres¢ § 13 ust. 1 Statutu Spotki:
,1. Zarzad skiada sie z 2 (dwdch) czlonkéw do 5 (pieciu) cztonkéw powofywanych i
odwofywanych przez Rade Nadzorcza, poza pierwszym Zarzadem Spotki, ktory
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powolywany jest przez Zatozycieli.”

zastapiono nastepujaca trescia:

1. Zarzad sktada sie z 1 (jednego) do 5 (pieciu) cztonkow powofywanych i odwotywanych
przez Rade Nadzorczg, poza pierwszym Zarzgdem Spétki, ktoéry powolywany jest przez
Zatozycieli.”

Dotychczasowa tresc § 15 Statutu Spotki:

Do sktadania o$wiadczeri woli w imieniu Spétki upowaznionych jest dwéch cztonkéw
Zarzadu dziatajacych facznie.”

zastapiono nastepujaca trescia:

W przypadku Zarzgdu wieloosobowego do sktadania oéwiadczer woli w imieniu Spotki
upowaznionych jest dwoch czlonkéw Zarzadu dziatajacych tacznie. W przypadku Zarzadu
jednoosobowego do skfadania oéwiadczer woli w imieniu Spétki upowazniony jest cztonek
Zarzadu.”

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie nie odstapito od rozpatrzenia jakiegokolwiek punktu
porzadku obrad, brak tez uchwat objetych porzadkiem obrad ww. Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia, a nie podjetych przez to Zgromadzenie. Do protokotu z obrad
Walnego Zgromadzenia nie zgtoszono Sprzeciwow.

Ponadto w dniu 8 marca 2019 r. do Spotki wptyneta rezygnacja Pana Andrzeja
Czapskiego z petnienia funkcji Cztonka Zarzadu Venture Capital Poland S.A.

Po zakoriczeniu w 2018 r. inwestycji we wszystkich swoich spétkach portfelowych Spotka
do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie rozpoczeta prowadzenia nowej
dziatalnosci gospodarczej.

Zmiany Statutu Emitenta miaty stanowi¢ podstawe do rozpoczecia nowej dziatalnosci
jednak podjete préby pozyskania kapitatu w drodze emisji akcji nowej serii na ten cel nie
zakonczy sie powodzeniem.

Z uwagi na biezaca sytuacje majatkowa i finansowa Zarzad uzaleznia kontynuacjg

dziatalnoéci od decyzji Walnego Zgromadzenia w sprawie dalszego istnienia Spotki.

IV. Wybrane dane finansowe

Pozycje bilansu przeliczono wediug kursu éredniego euro ogtoszonego przez Narodowy
Bank Polski, obowigzujacy na dzien bilansowy. Pozycje rachunku zysku i strat przeliczono
wedtug kursu $redniego euro bedacego érednig arytmetyczna srednich kursow euro
ogtoszonych przez Narodowy Bank Polski i obowigazujacych na ostatni dzien kazdego

zakonczonego miesigca obrotowego.

e
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2017 r. 4,1709 zt | 4,2447 7
2018 . 4,3000 zt | 4,2623 zt

Ponizej przedstawione zostaly wybrane informacje finansowe zawierajace podstawowe

dane wartoéciowe podsumowujace sytuacje finansowg Emitenta na koniec 2018 r.

Tabela ponizej przedstawia wybrane dane bilansowe Spotki na koniec 2018 r., oraz

poréwnawcze dane na koniec 2017 r.

Przychody netto ze sprzedazy 60 14,1 49 11,5
Amortyzaces oo U R N 1.2 23 B S
szletrata ze sprzedazy -86,4 -20,4 -47,8 -11,2

Eriainckl |G 205 | 1434 | 336

Zysk/Strata brutto -275,1 -64,8 -236,7 -55,5
Zysk/Stratametto | 2751 648 | -2367 | 555

Tabela ponizej przedstawia wybrane dane bilansowe Spétki na koniec 2018 r. oraz

poréwnawcze dane na koniec 2017 r.

Naleznosci diugoterminowe 0 1] 0
38,8 93 | 21,7 S
Srodkl pieniqine i Inna aktywa ]
pienigzne 95,6 22,9 93,6 21,8
~ Kapitat wiasny Y g e | g ey TR REEE L
Zobowrazanla dlugoterminowe 0 0 0 0
o -16\.!?'05?!'&1:#-!1.!? S : e LT Hiis Lk
krétkd!:érmlqﬁig\_r_e:;_ el \:_-.:4.‘(4;1:"‘ 99,3 Ea 387,55 90,1

Roznice pomiedzy danymi prezentowanymi w raportach kwartalnych,

a zaprezentowanymi W powyzszym raporcie wynikajg z aktualizacji sprawozdania
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finansowego za 2018 r. w zwigzku z przeprowadzonym badaniem tego sprawozdania

przez biegtego rewidenta.

V. Komentarz Zarzadu do wynikéw finansowych w 2018 r.

Wykazana warto$¢ majatku Spotki oraz zrodet jego finansowania na dzien 31 grudnia
2018 r. byta nizsza o 259 tys. zt, czyli o 69,2% w poréwnaniu do poprzedniego roku
obrotowego. Na powyzsze obnizenie sumy aktywéw miato wptyw obnizenie wartosci
inwestycji krotkoterminowych (o 45,3 %), natomiast po stronie pasywow poniesiona
w 2018 r. strata netto, ktora wyniosta 236,7 tys. zt.

Na koniec 2018 r. dziatalno$¢ Spotki w catosci byta finansowana kapitatem obcym,
a aktywa netto prezentowaty wartos¢ ujemna w kwocie 298 tys. zi.

Wskazniki ptynnosci uksztattowaty sie na poziomie nizszym niz oczekiwane.

Zobowiazania krétkoterminowe Spétki na dzier bilansowy przewyzszyly poziom aktywow

obrotowych, czego efektem byto wykazanie ujemnej wartosci kapitatu obrotowego netto.

Analiza wskazZnikowa

Rentownosé

Wartosé
Nazwa wskaznika Formuta obliczeniowa ad 31.12,2018 31,12.2017 31.12.2016
pozadana

zysk brutto/przychody max -483,0% -458,6%
netto ze sprzedazy

omax 4830%

zysk netto / aktywa ogdtem max -205,2% -73,6% -59,3%

Wskaznik rentownosci kapitatu wiasnego nie daje wartosci poznawczych z uwagi na

ujemna wartos¢ aktywéw netto.
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Sprawno$é wykorzystania zasobow

e : i Wartosc
Nazwa wskainika Formuta obliczeniowa 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016

poigdana

3 prg\'ChDdY:nEﬂD ZE s -
B SPﬂEda.z.?_.aktWa ogétem

(naieinoéci z tytutu dostaw min 0 186 18
i ustug/przychody ze
sprzedazy}“360

(zobowlazan' z
_ dostaw i us ug]koszty
 wiasne sprzedazy)*360

Finansowanie dziatalnosci

3 i _ Wartosc
Nazwa wskaznika Formuta obliczeniowa } 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016
poigdana

Wspotczynnik zadfuzenia

Pokrycie zadtuzenia kapitaf whasny/
kapitatem wiasnym zobowiazania wraz z
rezerwami

Plynnosé¢ finansowa

Wartosc
Nazwa wskaznika Formuta obliczeniowa ; 31.12.2018  31.12.2017 31.12.2016
pozadana

Wskaznik ptynnosci szybkiej  § westycjekrétkoterrnlnoweq-

krétknterminowe

Wskainik ptynnosci biezacej [akt\/wa abrotowe - 1,5-2,0 0,3 0,5 0,5
krétkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe) /
zobowigzania
krotkoterminowe

Pokrycie zobowigzan ~ naleznosci | A : 0,0 v o 198
naleznosciami : ' % :

Kapitat obrotowy netto aktywa obrotowe — 4 2272 -204 376
{w tys. zt.) zobowiazania biezgce

Udziat kapitatu pracujacego | kapitatobrotowy/aktywa  max *235% S ‘;5&;-:5_% =:-.E:-:_._?37;495"

w catosci aktywow

10
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VI. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa Spotki

Ze wzgledu na ujemna wartos¢ aktywoéw netto prezentowang W sprawozdaniu
finansowym za rok obrotowy, ktéry zakornczyt sie 31 grudnia 2018 r., oraz z uwagi na
zmiany w zakresie dziatalnosci Spoétki (rezygnacja z dotychczasowej aktywnosci
inwestycyjnej), Zarzad dostrzega zagrozenia mozliwosci kontynuacji dziatalnosci w roku
nastepnym po badanym, na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania.

Plany zaktadaja pozyskanie kapitatu na rozwinigcie aktywnosci w obszarze
telekomunikacji , w drodze podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spotki jeszcze przed
koncem 2019 roku, jednak to zamierzenie obarczone jest na dzien publikacji niniejszego
sprawozdania ryzykiem.

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania Zarzad nie posiada potwierdzonych

informacji pozwalajacych na bardziej szczegétowe omowienie tych planéw.

VII. Przewidywany rozwoj Spotki w 2019 r.

W 2019 r. Zarzad Emitenta bedzie kontynuowa¢ dziatania majace na celu odzyskanie
érodkéw finansowych wynikajacych w wierzytelnosci od bytej Spotki Portfelowej ATOS BH
sp. z 0.0. oraz wspolnikow bytej spotki portfelowej ATOS BH sp. z 0.0. Ponadto, Spotka
planuje podjgcie dziatalnosci w obszarach zwigzanych z telekomunikacja przewodowa.
Jest to wynik zmian wprowadzonych do Statutu na ostatnim NWZA w dniu 07.01.2019
roku (zmiana zakresu dziatalnosci). Powyzsze uzaleznia jednak od podejmowanych na
najblizszym Walnym Zgromadzeniu uchwat w sprawie dalszego istnienia Spotki.

Zarzad bedzie informowac o materializacji planéw bedacych wynikiem uchwat ostatniego
NWZA.

VIII. Czynniki ryzyka

Opisane ponizej czynniki ryzyka nie stanowig zamknigte] listy i nie powinny by¢ w ten
sposob postrzegane. Sa one najwazniejszymi z punktu widzenia Emitenta elementami,
a kolejnos¢ w jakiej zostaty przedstawione nie jest i nie powinna by¢ postrzegana jako
wskazéwka co do istotnosci i poziomu prawdopodobienstwa ziszczenia sie danego
czynnika. Ponadto inwestor winien byé s$wiadomym, ze ze wzgledu na ztozonos¢
i zmiennod¢ warunkéw dziatalnosci gospodarcze] réwniez inne, nie ujete w ponizszej
lidcie, czynniki moga wptywac na dziatalnogé Spotki. Inwestor powinien by¢ éwiadomy, ze

zrealizowanie ryzyk zwigzanych z dziatalnodcia Spétki moze miec negatywny wptyw na jej

11
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sytuacje finansowg czy pozycjg rynkowq i moze skutkowaé utrata czesci lub catosci
zainwestowanego kapitatu. W zwiazku z powyzszym inwestorzy powinni ocenic
ryzykownos$¢ inwestycyjng instrumentéw finansowych Emitenta samodzielnie badz

powinni zasiegna¢ porad odpowiednich doradcéw w przedmiotowym wzgledzie.
1 Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoécia Emitenta i jego otoczeniem

= Ryzyko zwiazane z utrata pracownikow zajmujacych stanowiska kierownicze
Osoby zarzadzajace dziatalnoscig Emitenta posiadaja wiedze i doswiadczenie. Utrata
kluczowych pracownikéw lub oséb zarzadzajacych moze wptynac w niekorzystny sposéb

na dziatalno$é prowadzong przez Emitenta.

« Ryzyko zwiazane z byta spotka portfelowa ATOS BH sp. z 0.0.

Zarzad dostrzega ryzyko niewywigzania sie ze zobowigzan finansowych bytej spoiKi
portfelowej ATOS BH Sp z 0.0. oraz jej udziatowcéw. W ciezar tych zobowiazan wchodzi
zaptata przez udzialowcow ATOS BH za 146 udziatow oraz pozostatych zalegtosci
wynikajacych z pozyczki udzielonej bytej spotce portfelowej wraz z naleznosciami za
konsulting $wiadczony na rzecz ATOS BH sp. z 0.0. Zarzad Emitenta podejmie wszelkie
dostepne prawem srodki aby odzyska¢ w peinej kwocie érodki finansowe nalezne

Emitentowi.

2 Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim Emitent prowadzi

dziatalnosc

« Ryzyko zwiazane z sytuacja makroekonomiczna Polski

Na sytuacje ekonomiczng Emitenta maja wptyw miedzy innymi nastepujace wskazniki:
polityka gospodarcza i podatkowa, stopa bezrobocia, poziom wynagrodzen, tempo
wzrostu PKB, stopa inflacji. Pogorszenie sytuacji ekonomicznej w otoczeniu Emitenta

bezposrednio zwigzane jest z ryzykiem pogorszenia sig jego sytuacji finansowej.

» Ryzyko zwiazane ze zmianami w otoczeniu prawnym

Stabilny stan prawny w zakresie regulacji dotyczacy prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej ma kluczowe znaczenie dla oceny ryzyka gospodarczego Emitenta. Przepisy
w zakresie prowadzenia dziatalnosci, migedzy innymi ustawa o rachunkowosci, kodeks
spotek handlowych, ustawy podatkowe itd. sg czgsto nowelizowane. Ponadto organy
podatkowe przyjmuja rozne interpretacje przepiséw fiskalnych niezbedne do oceny
prawnej sytuacji faktycznych, co moze mie¢ negatywny wplyw na sytuacjg finansowg

Emitenta. Emitent jednak korzysta z pomocy fachowych doradcéw, w tym kancelarii
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prawnych, doradcéw podatkowych oraz biegtych rewidentéw, starajac sie minimalizowaé
na tyle na ile to mozliwe ryzyko zwigzane ze zmianami w otoczeniu prawnym poprzez

odpowiednio wczesne przygotowanie sig na projektowane zmiany legislacyjne.

» Ryzyko zwiazane z przepisami podatkowymi

Przepisy podatkowe w polskim ustawodawstwie ulegajg czestym zmianom, ktére mogg
niekorzystnie wptyna¢ na finanse Spotki. Przystapienie Polski do Unii Europejskiej takze
przyczynito sig do zwigkszenia liczby zmian w przepisach podatkowych. Brak jest rowniez
jednolitej i precyzyjnej interpretacji regulacji podatkowych stosowanych przez organy
skarbowe i sady. Ponadto, zmiany w polskim ustawodawstwie oraz stosowane
interpretacje przepisow prawnych przez organy panstwowe sg trudne do prognozowania
dla Emitenta. Brak pewnosci w zakresie efektow podatkowych oraz wzrost efektywnych

obcigzen fiskalnych, moga przyczynic sie do pogorszenia wynikéw finansowych Emitenta.

» Ryzyko braku zatrudnienia i pozyskania partnerow

Rozw6éj Emitenta i jej perspektywy uzaleznione sg od dalszego prowadzenia dziatalnosci
i efektywnosci dziatania wyzszego szczebla kierownictwa oraz innych kluczowych
partneréw. Przez partnerow Emitent rozumie osoby fizyczne, jak i podmioty gospodarcze.
Zdecydowana czes¢ ustug realizowanych na rzecz Emitenta wykonywanych jest w formie
dziatalnosci podwykonawczej. Ten model dziatania pozwala Emitentowi utrzymywac niskie
koszty operacyjne i przeznaczy¢ srodki z emisji gtéwnie na dziatalnos¢ Spoétki. Emitent nie
zatrudnia bezpoérednio analitykéw, lecz w razie potrzeby wspotpracuje z partnerami
branzowymi, z ktdrymi zawiera umowy ramowe, negocjuje stawki za roboczogodzing i
dzieki temu obniza koszty dziatalnosci, korzystajac z ustug partnerow wedle potrzeb.
Wysokos¢ wynagrodzenia poszczegdinych partneréw za roboczogodzine odpowiada
cenom rynkowych w danej branzy. Zatem Emitent musi w swojej dziatalnosci
uwzglednia¢ ryzyko zwigzane ze zwiekszeniem kosztow ustug. Trudnosci finansowe lub
inne czynniki moga mie¢ negatywny wptyw na zdolno$¢ Emitenta do utrzymania
wspotpracy z kluczowymi partnerami, Ich utrata moze mieé¢ negatywny wptyw na wyniki
operacyjne Emitenta i jego kondycjg finansowa. Emitent zabezpiecza sig przed
wystapieniem tego ryzyka formutujac w umowach ramowych z partnerami odpowiednie
zapisy dotyczace: Kkar umownych, okresu wypowiedzenia, zachowaniu poufnosci,

dostepnosci i czasu realizacji ustug, maksymalnego kosztu ustug.

» Ryzyko zachowania ptynnosci

Emitent jest uzalezniony od posiadania dostepu do krétko i dtugoterminowego

finansowania, gtéwnie w postaci finansowania z kolejnych publicznych emisji akcji lub

obligacji. Nie ma pewnosci, ze Emitent bedzie w stanie pozyskaé wymagany kapitat lub ze
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w razie potrzeby zorganizuje alternatywne srédta finansowania na korzystnych
warunkach oraz w kwocie niezbednej do prowadzenia dziatalnodci. Na wypadek gdyby
Emitent nie byt w stanie zorganizowac¢ zaktadanego W biznesplanie odpowiedniego
finansowania, bedzie musiata zmieni¢ model dziatania: obnizy¢ koszty, zmieni¢ horyzont
czasowy i skale prowadzonej dziatalnodci. Spétka przygotowuje alternatywne scenariusze

dziatania, zaréwno dla optymistycznych jak i pesymistycznych éciezek rozwoju.

» Ryzyko zwigzane ze zmiana stop procentowych

Przepisy podatkowe w polskim ustawodawstwie ulegaja czestym zmianom, ktére mogg
niekorzystnie wptyna¢ na finanse Emitenta. Przystapienie Polski do Unii Europejskiej
réwniez przyczynito si¢ do zwigkszenia liczby zmian w przepisach podatkowych. Brak jest
jednolitej i precyzyjne] interpretacji regulacji podatkowych stosowanych przez organy
skarbowe i sady. Ponadto, zmiany W polskim ustawodawstwie oraz stosowane
interpretacje przepisow prawnych przez organy panstwowe sa trudne do prognozowania
dla Emitenta. Brak pewnosci w zakresie efektow podatkowych oraz wzrost efektywnych

obcigzen fiskalnych, moga przyczyni¢ sie do pogorszenia wynikéw finansowych Emitenta.

3 czynniki ryzyka zwigzane z rynkiem kapitalowym oraz papierami
wartos$ciowymi Spotki

» Ryzyko zawieszenia oraz wykluczenia z alternatywnego systemu obrotu na
rynku NewConnect

Zgodnie z §11 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu GPW jako Organizator

Alternatywnego Systemu w sytuacjach &cisle okreslonych w Regulaminie ASO moze

zawiesi¢ obrot instrumentami finansowymi na okres nie dtuzszy niz 3 miesigce.

Organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrét instrumentami:

- na wniosek Emitenta,

- jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu.

W przypadkach okreslonych przepisami prawa Organizator Alternatywnego Systemu

zawiesza obrét instrumentami finansowymi na okres nie dtuzszy niz miesiac.

Organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi
Emitenta, dla ktérego podmiot ten wykonuje obowigzki Autoryzowanego Doradcy, jezeli
uzna, ze wymaga tego bezpieczernstwo obrotu w alternatywnym systemie lub interes

uczestnikdéw tego obrotu.
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Ponadto zgodnie z §20 ust. 3 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu GPW jako
Organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi

Emitenta w przypadku:

— rozwigzania lub wygasnigcia umowy 2 Animatorem Rynku przed uptywem 2 lat
liczac od dnia pierwszego notowania instrumentéw finansowych Emitenta na rynku
kierowanym zleceniami lub

_  zawieszenia prawa do dziatania Animatora Rynku, lub wykluczenia go z tego
dziatania, do czasu zawarcia i wejscia w zycie nowej umowy z Animatorem Rynku
albo Market Makerem.

Przy czym w przypadku zawarcia umowy z Market Makerem wznowienie notowan moze
nastapi¢ wyfacznie na rynku kierowanym cenami. Podobnie zgodnie z §21 ust. 2
Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu GPW jako Organizator Alternatywnego

Systemu moze zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi Emitenta w przypadku:

— rozwiagzania lub wygasnigcia umowy z Market Makerem na rynku kierowanym
cenami lub
_  zawieszenia prawa do dziatania Market Makera, lub wykluczenia go z tego
dziatania, do czasu zawarcia i wejécia w zycie nowej umowy z Market Makerem
albo umowy z Animatorem Rynku.
Przy czym w przypadku zawarcia umowy Z Animatorem Rynku wznowienie notowan moze
nastapi¢ wytacznie na rynku kierowanym zleceniami, w systemie notowan okreslonym
przez Organizatora Alternatywnego Systemu. Zawieszenie obrotu instrumentami
finansowymi Spoétki moze rowniez nastapi¢ na zadanie Komisji Nadzoru Finansowego
w przypadku gdy obrot okredlonymi instrumentami finansowymi jest dokonywany
w okolicznoéciach wskazujacych na mozliwosé zagrozenia prawidtowego funkcjonowania
alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeristwa obrotu dokonywanego W tym
alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia intereséw inwestorow. Zawieszenie
obrotu tymi instrumentami finansowymi nie moze by¢ dtuzsze niz miesiac. Zgodnie z §12
tego Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu GPW moze wykluczy¢ instrumenty

finansowe z obrotu:

_ na wniosek Emitenta, z zastrzezeniem mozliwoéci uzaleznienia decyzji w tym
zakresie od spetnienia przez Emitenta dodatkowych warunkéw,

- jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu,

_  wskutek ogtoszenia upadtosci Emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad
wniosku o ogtoszenie upadiosci z powodu braku érodkéw w majatku Emitenta na

zaspokojenie kosztéw postgpowania,
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_  wskutek otwarcia likwidacji Emitenta.

—  wskutek podjecia decyzji o potaczeniu Emitenta z innym podmiotem, jego podziale
lub przeksztatceniu, przy czym wykluczenie instrumentéw finansowych z obrotu
moze nastapi¢ odpowiednio nie wczeéniej niz z dniem potaczenia, dniem podziatu

(wydzielenia) albo z dniem przeksztatcenia.

Obligatoryjnie wykluczane s3 z alternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect

instrumenty finansowe Emitenta w nastepujacych sytuacjach:

- gdy wynika to wprost z przepisOw prawa,

- gdy zbywalnosc tych instrumentéw stata sie ograniczona, lub

- w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentow oraz

- po uptywie 6 miesigcy od dnia uprawomocnienia sig postanowienia o ogtoszeniu
upadiosci Emitenta, obejmujacej likwidacje jego majatku, lub postanowienia
o0 oddaleniu przez sad wniosku o ogtoszenie te] upadtosci z powodu braku $rodkow

w majatku Emitenta na zaspokojenie kosztow postepowania.

Przed podjeciem decyzji o wykluczeniu instrumentéw finansowych z obrotu, GPW moze
sawiesi¢ obrét tymi instrumentami finansowymi. W takiej sytuacji zawieszenie obrotu
moze trwaé dtuzej niz 3 miesigce. Ponadto na zadanie Komisji Nadzoru Finansowego
organizator alternatywnego systemu obrotu wyklucza z obrotu wskazane przez Komisje
instrumenty finansowe, w przypadku gdy obrot nimi zagraza Ww sposob istotny
prawidtowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwu
obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub powoduje naruszenie
intereséw inwestorow. Ponadto zgodnie z §16 ust. 1 pkt 2 i 3 Regulaminu ASO, jezeli
Emitent nie wykonuje obowigzkéw okreélonych w rozdziale V Regulaminu ASO

Organizator Alternatywnego Systemu moze:

_ zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi Emitenta w alternatywnym systemie,

- wykluczy¢ instrumenty finansowe Emitenta z obrotu w alternatywnym systemie.
W przypadku, gdy decyzja o sawieszeniu instrumentéw finansowych Emitenta jest
wydawana jako sankcja za niewykonywanie przez Emitenta obowiazkéw okreslonych

w Regulaminie ASO, okres zawieszenia obrotu moze trwac dtuzej niz 3 miesigce.

Na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego, w przypadku gdy wymaga tego
bezpieczenstwo obrotu w alternatywnym systemie obrotu lub jest zagrozony interes
inwestorow, organizator alternatywnego systemu obrotu wstrzymuje rozpoczecie obrotu

wskazanymi instrumentami finansowymi na okres nie dtuzszy niz 10 dni. W swietle
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pojawiajacych sig watpliwosci interpretacyjnych, co do tresci Regulaminu ASO oraz
zatacznikow do niego oraz braku ugruntowanej praktyki, Emitent nie moze
zagwarantowac, iz powyzej opisane sytuacje nie beda miaty miejsca w odniesieniu do

jego instrumentéw finansowych.

*» Ryzyko zwigzane z mozliwoécia natozenia na Spétke kar administracyjnych
przez Komisje Nadzoru Finansowego
Spotka notowana na rynku NewConnect ma status spotki publicznej w rozumieniu ustawy
o obrocie instrumentami finansowymi. Z tego powodu Komisja Nadzoru Finansowego
moze natozy¢é na Spdtke kary administracyjne za nienalezyte wykonywanie lub
niewykonywanie obowigzkéw wynikajacych z przepisow prawa, a W szczegolnosci
obowigzkéw wynikajacych z ustawy o ofercie publicznej i ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi. W szczegdlnosci na Emitenta mogq zostaé natozone kary wynikajace z art.
172-176a ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. KNF moze natozy¢ kare
pieniezna na Emitenta za niewykonanie obowiazkéw informacyjnych okreslonych
w ustawie. Jednoczesnie sankcje administracyjne mogq zosta¢ natozone przez KNF na
podstawie art. 96 i art. 97 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spodtkach
publicznych. W przypadku natozenia kary z ktéregokolwiek ze wskazanych przepisow
prawa obrét papierami wartoéciowymi Emitenta moze stac sie utrudniony badz

niemozliwy.

IX. Stanowisko Zarzadu odnoénie mozliwosci realizacji
publikowanych prognoz wynikéw finansowych na dany rok
obrotowy

Zarzad Venture Capital Poland S.A. podtrzymuje prognozy opublikowane w raporcie ESPI
nr 10/2018 z dnia 09 listopada 2018 r.

Przychody z dezinwestycji
Venture Capital Poland SA (tys.zl)
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X. Informacje dodatkowe

1. Wartoéé wynagrodzer, nagréd lub korzyéci, dla kazdej z o0séb
zarzadzajacych i nadzorujacych emitenta
Zarzad:
Dane w tys. zt 2018 2017

Andrzej Czapski

Dane w tys. zt

Rada Nadzorcza:

Dane w tys. zt

Marek Nowakowski

Stawomir Minkowski 0,0 0,0

RAZEM 0,0 0,0

2. Akcje wfasne
Spotka w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r. nie nabywata oraz nie zbywata akcji

wiasnych.

3. Instrumenty finansowe
W roku od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r. Spotka nie stosowata rachunkowosci
zabezpieczen oraz nie wykorzystywata instrumentéw finansowych w zakresie ryzyka:
zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktocen przeptywdéw $rodkow pienieznych oraz

utraty ptynnosci finansowej, na jakie jest ona narazona.

4. Oddzialy (zaktady) Spotki
W 2018 r. Spétka nie posiadata oddziatéw (zaktadow).
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5, Osiagniecia w dziedzinie badari i rozwéj, $rodowisko naturalne
W 2018 r. Spétka nie prowadzita bezposrednio badan w dziedzinie powstania nowych
produktéw oraz technologii. Dziatalnos¢ Spotki nie miata wptywu na $rodowisko

naturalne.

6. Zatrudnienie
W 2018 r. z tytutu powotania przez Radg Nadzorcza do petnienia funkcji Cztonka Zarzadu

byty zatrudnione 2 osoby. Natomiast z tytutu umowy o prace byta zatrudniona 1 osoba.

7. Wplyw dziatalnosci przedsiebiorstwa na érodowisko naturalne

Dziatalnoé¢ Emitenta wywiera marginalny wptyw na érodowisko naturalne.

VENTURE CAPITAL POLAND S.A.
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Warszawa, dnia 31 maja 2019 r.

VCP VENTURE CAPITAL
POLAND S.A.
ul. kowicka 44, 02-551 Warszawa
MIP: 5213561848 Regon: 142340390
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