
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

PPrr oossppeekk tt   eemm iissyyjjnn yy  
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

                                                             P R O S P E K T  E M I S Y J N Y   
 

1 

Prospekt Emisyjny Sp·ğki 

 

Inwest Consulting Sp·ğka Akcyjna 
ul. KrasiŒskiego 16, 60-830 PoznaŒ, www.ic.poznan.pl 

Sp·ğka prawa handlowego z siedzibŃ w Poznaniu, zarejestrowana pod numerem KRS 0000028098 

OFERTA PUBLICZNA 15.099.998 AKCJI SERII F Z PRAWEM POBORU  
 

Niniejszy Prospekt zostağ przygotowany w zwiŃzku z: 
 PublicznŃ ofertŃ w drodze subskrypcji 15.099.998 akcji zwykğych na okaziciela Serii F o wartoŜci nominalnej 
0,50 zğ kaŨda (Akcje Serii F, Akcje Oferowane), 

 Wprowadzeniem do obrotu na rynku oficjalnych notowaŒ Gieğdy Papier·w WartoŜciowych w Warszawie S.A. 
Praw Poboru Akcji serii F, Praw do Akcji serii F powstağych w zwiŃzku z Akcjami serii F oraz wszystkich 
objňtych w ramach Publicznej oferty Akcji serii F. 

Cena emisyjna Akcji oferowanych wynosi 0,55 zğ (piňĺdziesiŃt piňĺ groszy) za sztukň.  
Zapisy na Akcje serii F przyjmowane bňdŃ po Cenie emisyjnej Akcji serii F w okresie od 11 sierpnia 2008 r. do 18 
sierpnia 2008 r.  Ewentualne zapisy dodatkowe, skğadane przez inwestor·w wytypowanych przez ZarzŃd, 
przyjmowane bňdŃ w dniu 27 sierpnia 2008 r. 
W Publicznej ofercie Akcji serii F, za kaŨdŃ jednŃ Akcjň Emitenta posiadanŃ na koniec dnia ustalenia prawa poboru, to 
jest 10 kwietnia 2008 r. Akcjonariuszowi przysğuguje jedno jednostkowe prawo poboru. Jedno jednostkowe prawo 
poboru uprawniaĺ bňdzie do objňcia 1 (jednej) Akcji serii F. 
W terminie skğadania zapis·w osoby uprawnione do subskrybowania Akcji Oferowanych w wykonaniu prawa poboru, 
majŃ prawo do zğoŨenia Zapisu Podstawowego. Liczba Akcji Serii F, na kt·re skğadane sŃ zapisy na podstawie praw 

poboru nie moŨe byĺ wiňksza od liczby posiadanych przez subskrybenta praw poboru. Osoby bňdŃce akcjonariuszami 
w dniu ustalenia prawa poboru mogŃ w terminie jego wykonania dokonaĺ jednoczeŜnie Zapisu Dodatkowego na Akcje 
oferowane, w razie niewykonania prawa poboru przez pozostağych akcjonariuszy. Zapis Dodatkowy nie moŨe 
przekroczyĺ liczby 15.099.998 sztuk. Szczeg·ğowe informacje dotyczŃce przeprowadzenia Publicznej Oferty zostağy 
przedstawione w pkt 5 Dokumentu Ofertowego.  
Oferta publiczna jest przeprowadzana jedynie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. Poza granicami Polski niniejszy 
Prospekt nie moŨe byĺ traktowany jako propozycja lub oferta nabycia. Prospekt ani papiery wartoŜciowe nim objňte 
nie byğy przedmiotem rejestracji, zatwierdzenia lub notyfikacji w jakimkolwiek paŒstwie poza RzeczypospolitŃ PolskŃ, 
w szczeg·lnoŜci zgodnie z przepisami Dyrektywy w sprawie prospektu lub AmerykaŒskiej ustawy o papierach 
wartoŜciowych. Papiery wartoŜciowe objňte niniejszym Prospektem nie mogŃ byĺ oferowane lub sprzedawane poza 
granicami Rzeczypospolitej Polskiej (w tym na terenie innych paŒstw Unii Europejskiej oraz Stan·w Zjednoczonych 
Ameryki P·ğnocnej), chyba Ũe w danym paŒstwie taka oferta lub sprzedaŨ mogğaby zostaĺ dokonana zgodnie z 
prawem, bez koniecznoŜci speğnienia jakichkolwiek dodatkowych wymog·w prawnych. KaŨdy inwestor zamieszkağy 
bŃdŦ majŃcy siedzibň poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej powinien zapoznaĺ siň z przepisami prawa polskiego 
oraz przepisami praw innych paŒstw, kt·re mogŃ siň do niego stosowaĺ. 
Inwestowanie w papiery wartoŜciowe objňte niniejszym Prospektem ğŃczy siň z wysokim ryzykiem wğaŜciwym dla 
instrument·w rynku kapitağowego o charakterze udziağowym, ryzykiem zwiŃzanym z dziağalnoŜciŃ Emitenta oraz z 
otoczeniem, w jakim Emitent prowadzi dziağalnoŜĺ. Szczeg·ğowy opis czynnik·w ryzyka znajduje siň w czňŜci 
Prospektu pt. òCzynniki ryzykaò. 
Prospekt zostağ zatwierdzony przez Komisjň Nadzoru Finansowego w dniu 11 sierpnia 2008 roku. 
 
 

OFERUJłCY: 

 

AmerBrokers S .A. 
Al. Jerozolimskie 123A, 02-017 Warszawa 
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PODSUMOWANIE  
 

Niniejsze podsumowanie stanowi jedynie wprowadzenie do Prospektu i powinno byĺ czytane ğŃcznie z 
bardziej szczeg·ğowymi informacjami zamieszczonymi w pozostağych czňŜciach Prospektu. Potencjalni 

inwestorzy powinni uwaŨnie zapoznaĺ siň z treŜciŃ cağego Prospektu, a w szczeg·lnoŜci z ryzykami 
zwiŃzanymi z inwestowaniem w akcje, opisanym w czňŜci Czynniki Ryzyka, Wszelkie decyzje inwestycyjne 

dotyczŃce akcji powinny byĺ podejmowane kaŨdorazowo po rozwaŨeniu treŜci cağego Prospektu. W 

przypadku wniesienia przez inwestora pow·dztwa odnoszŃcego siň do treŜci Prospektu emisyjnego 
inwestor wnoszŃcy pow·dztwo ponosi koszt ewentualnego tğumaczenia Prospektu przed rozpoczňciem 

postňpowania przed sŃdem. Osoby, kt·re sporzŃdziğy niniejsze Podsumowanie bňdŃce czňŜciŃ Prospektu 
emisyjnego, ponoszŃ odpowiedzialnoŜĺ jedynie w·wczas, gdy Podsumowanie wprowadza w bğŃd, jest 

niedokğadne lub sprzeczne z innymi czňŜciami Prospektu. 

1.  INFORMACJE PODSTAWOW E, OSOBY ZARZłDZAJłCE I NADZORUJłCE, 
DORADCY I BIEGLI REW IDENCI  

Nazwa (firma)  Inwest Consulting Sp·ğka Akcyjna  
Kraj siedziby Polska 

Siedziba PoznaŒ 

Adres siedziby 60-830 PoznaŒ, ul. KrasiŒskiego 16 
Telefon +48 061  851 86 77 

Telefaks +48 061  851 86 77 
Adres e-mail biuro@ic.poznan.pl  

Strona internetowa www.ic.poznan.pl 

REGON 630316445 
NIP 778-10-24-498 

KRS  0000028098 
Oznaczenie SŃdu  SŃd Rejonowy PoznaŒ-Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, VIII  Wydziağ 

Gospodarczy Krajowego Rejestru SŃdowego 
 

Nie oznaczono terminu zakoŒczenia dziağalnoŜci Emitenta. 

 
Zakres dziağalnoŜci Sp·ğki obejmuje w szczeg·lnoŜci: 

1) Pozostağe doradztwo w zakresie prowadzenia dziağalnoŜci gospodarczej i zarzŃdzania ïFPKD 70.22.Z, 
2) DziağalnoŜĺ firm centralnych (head offices) i holding·w, z wyğŃczeniem holding·w finansowych - PKD 

70.10.Z, 

3) DziağalnoŜĺ holding·w finansowych - PKD 64.20.Z, 
4) DziağalnoŜĺ trust·w, fundusz·w i podobnych instytucji finansowych - PKD 64.30.Z, 

5) Pozostağe formy udzielania kredyt·w - PKD 64.92.Z, 
6) Pozostağa finansowa dziağalnoŜĺ usğugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wyğŃczeniem ubezpieczeŒ 

i fundusz·w emerytalnych - PKD 64.99.Z, 

7) Reklama - PKD 73.1, 
8) Pozaszkolne formy edukacji - PKD 85.5. 

 
ZarzŃd 

Paweğ śliwiŒski    Prezes ZarzŃdu 
Sebastian Huczek  Wiceprezes ZarzŃdu 

 

Rada Nadzorcza  

Andrzej Dulnik   PrzewodniczŃcy Rady Nadzorczej 

Andrzej Gağganek  czğonek Rady Nadzorczej 

mailto:biuro@ic.poznan.pl
http://www.ic.poznan.pl/


 

                                                             P R O S P E K T  E M I S Y J N Y   
 

10 

Bogdan Kasprzyk  czğonek Rady Nadzorczej 
Tomasz Korecki   czğonek Rady Nadzorczej 

Aleksandra Persona-śliwiŒska czğonek Rady Nadzorczej 

  
OferujŃcy: 

Dom Maklerski AmerBrokers S.A. z siedzibŃ w Warszawie. 
 

Biegğy rewident: 

Podmiotem badajŃcym sprawozdania finansowe Emitenta za lata 2005-2007 jest sp·ğka CGS-Audytor  Sp. 
z o.o. z siedzibŃ w Poznaniu, podmiot wpisany na listň podmiot·w uprawnionych do badania sprawozdaŒ 

finansowych pod pozycjŃ 541 prowadzonŃ przez KrajowŃ Radň Biegğych Rewident·w, a osobŃ dokonujŃcŃ 
badania sprawozdaŒ finansowych byğ prof. dr hab. Wiktor Gabrusewicz ï Prezes ZarzŃdu CGS-Audytor Sp. 

z o.o., Biegğy Rewident nr 918/1970. 
 

Podmiot ten speğnia warunki niezbňdne do wyraŨenia bezstronnej i niezaleŨnej opinii o sprawozdaniu 

finansowym w rozumieniu art. 66 ust. 2 i 3 ustawy o rachunkowoŜci. 

2.  HISTORIA ROZWOJU DZI AĞALNOśCI EMITENTA 

 
NajwaŨniejsze wydarzenia w historii Sp·ğki Inwest Consulting S.A oraz Grupy Kapitağowej Inwest 

Consulting przedstawione sŃ poniŨej: 

 
1995 r.:  

- 24 lutego 1995 r. - Emitent zostağ utworzony jako sp·ğka Dom Maklerski Polinwest Sp·ğka Akcyjna 
z siedzibŃ w Poznaniu, 

- SŃd Rejonowy w Poznaniu zarejestrowağ zmianň nazwy sp·ğki Dom Maklerski Polinwest S.A. na 

Polinwest Consulting S.A. oraz nowe brzmienie przedmiotu dziağania sp·ğki. Przedmiotem dziağania 
Polinwest Consulting S.A. stağo siň przede wszystkim usğugowe zarzŃdzanie pğynnoŜciŃ finansowŃ 

przedsiňbiorstw, Ŝwiadczenie usğug doradztwa finansowego, podatkowego, prawnego oraz 
poŜrednictwo kredytowe, ubezpieczeniowe. 

1996 r.:  

- rozpoczňcie dziağalnoŜci konsultingowej dla jednostek samorzŃdu terytorialnego oraz 
przedsiňbiorstw pod nazwŃ Polinwest Consulting S.A.,  

- doradztwo przy pierwszej w Polsce emisji obligacji gminy wiejskiej (Gmina MieŜcisko). 
1997 r.:  

- zmiana nazwy sp·ğki na Inwest Consulting S.A.  
2000 r.:  

- przygotowanie pierwszej w Polsce emisji obligacji powiatowych (Powiat środa ślŃska). 

2001 r.:  
- przygotowanie pierwszej w Polsce emisji obligacji wojew·dzkich (Wojew·dztwo Wielkopolskie), 

- 50. emisja obligacji komunalnych zorganizowana przez Inwest Consulting S.A. (Miasto i Gmina 
Strzegom). 

2002 r.:  

- zorganizowanie pierwszej w Polsce publicznej emisji obligacji komunalnych w formie oferty 
publicznej (Miasto Rybnik), 

- przychody operacyjne Emitenta przekraczajŃ po raz pierwszy w jego historii 1 mln PLN. 
2003 r.:  

- pomoc w przygotowaniu najwiňkszego z dotychczasowych program·w emisji obligacji 
komunalnych (Miasto PoznaŒ - 500 mln zğ), 

- 100. emisja obligacji komunalnych zorganizowana przez Inwest Consulting S.A. (Miasto i Gmina 

Radlin), 
- uzyskanie tytuğu Autoryzowanego Doradcy Centralnej Tabeli Ofert S.A. 
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2004 r.:  
- zorganizowanie pierwszej w Polsce emisji obligacji komunalnych na inwestycje realizowane w 

ramach ZPORR - fundusze strukturalne (Nidzica). 

2005 r.:  
- doradztwo przy publicznej ofercie oraz wprowadzeniu akcji na GPW przez PC Guard S.A., 

- 150. emisja obligacji komunalnych zorganizowana przez Inwest Consulting S.A. (Miasto Kalisz), 
- podpisanie um·w ze sp·ğkŃ POZBUD T&R Sp. z o.o. na doradztwo w procesie przeksztağceŒ oraz 

wprowadzenia na rynek regulowany. 

2006 r.:  
- publiczna emisja 1.000.000 akcji serii B oraz wprowadzenie akcji serii A2 i B na Gieğdň Papier·w 

WartoŜciowych w Warszawie ï debiut na GPW 20 lipca 2006 r., 
- przeprowadzenie pierwszej inwestycji kapitağowej - inwestycja kwoty 2.000.000 PLN w udziağy 

sp·ğki Technopark 2 Sp. z o.o. 
2007 r.:  

- publiczna emisja 3.500.000 akcji serii C z prawem poboru, 

- utworzenie Grupy Kapitağowej Inwest Consulting: zawiŃzanie sp·ğek Inwest Finance Sp. z o.o. 
(kt·ra przejňğa dziağalnoŜĺ doradczŃ na rzecz jednostek samorzŃdu terytorialnego) 

i iGlas Sp. z o.o., nabycie udziağ·w w sp·ğce IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z o.o. z siedzibŃ w 
Warszawie, 

- prywatne emisje akcji dla wsp·lnik·w IPO Doradztwo Strategiczne oraz dla ING Investment 

Management S.A., 
- wpis na listň Autoryzowanych Doradc·w Rynku NewConnect, 

- utworzenie sp·ğki zaleŨnej Inwest Connect S.A. ï funduszu VC/PE dedykowanego sp·ğkom 
notowanym na NewConnect i wprowadzenie jej na rynek NewConnect. 

2008 r.:  
- do 14 maja 2008 r. ï peğnienie przez sp·ğki z Grupy Inwest Consulting (Inwest Consulting S.A. 

oraz IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z o.o.) funkcji Autoryzowanego Doradcy dla 10 sp·ğek 

notowanych na rynku NewConnect. 

 

3. CELE EMISJI AKCJI  OFEROWANYCH 

 
Emitent szacuje wpğywy netto z emisji Akcji Serii F na okoğo 8,1 mln zğ. Emitent planuje przeznaczyĺ 

pozyskane z emisji Ŝrodki na dziağalnoŜĺ inwestycyjnŃ polegajŃcŃ na: 

Á nabywaniu udziağ·w/akcji w sp·ğkach, dla kt·rych Emitent organizuje proces wprowadzenia do 
zorganizowanego systemu obrotu, 

Á nabywaniu udziağ·w/akcji sp·ğek, kt·re bňdŃ wğŃczane do Grupy Kapitağowej Emitenta, 
Á dofinansowaniu rozwoju sp·ğek, kt·rych Emitent jest wsp·ğwğaŜcicielem, poprzez udzielanie 

poŨyczek lub podniesienie kapitağu. 
 

Priorytet 1: Nabywanie udziağ·w/akcji w sp·ğkach, dla kt·rych Emitent organizuje proces 

wprowadzenia do zorganizowanego systemu obrotu.  
 

Emitent nawiŃzuje wsp·ğpracň z przedsiňbiorstwami z sektora MSP, kt·rych celem jest pozyskanie z rynku 
kapitağowego Ŝrodk·w finansowych na inwestycje. 

Emitent zakğada zaangaŨowanie kapitağowe w ofertach prywatnych adresowanych do Inwest 

Consulting S.A., lub teŨ  poprzez odkupywanie udziağ·w/akcji od dotychczasowych wğaŜcicieli sp·ğek. 
Nabycie ww. udziağ·w/akcji nastňpowaĺ bňdzie najczňŜciej po cenie nominalnej bŃdŦ do niej zbliŨonej.  

Inwestycje kapitağowe Emitenta kaŨdorazowo poprzedzone zostanŃ wnikliwŃ analizŃ finansowŃ oraz 
analizŃ prawnŃ, tak aby minimalizowaĺ ryzyko bğňdnej inwestycji. 

 
Emitent negocjuje z kilkoma podmiotami, kt·rych akcje majŃ zostaĺ wprowadzone do zorganizowanego 

systemu obrotu. 
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Do czasu podpisania stosownych um·w inwestycyjnych nie jest moŨliwe precyzyjne okreŜlenie cel·w 
inwestycyjnych. 

Emitent zmierzaĺ bňdzie do stworzenia portfela inwestycyjnego skğadajŃcego siň z akcji wielu sp·ğek, tak 

aŨeby dodatkowo ograniczaĺ ryzyko strat kapitağowych poprzez dywersyfikacjň inwestycji.  
 

Na realizacjň tego celu emisji Emitent zamierza przeznaczyĺ do 3,1 mln zğ Ŝrodk·w z emisji. 
 

Priorytet 2: Nabywanie udziağ·w/akcji sp·ğek, kt·re bňdŃ wğŃczane do Grupy Kapitağowej 

Emitenta.  

Zgodnie ze strategiŃ rozwoju Emitenta, przedstawionŃ w pkt 6.1.1.4 Dokumentu Rejestracyjnego, Emitent 
zakğada rozw·j grupy kapitağowej przy wykorzystywaniu efektu synergii pomiňdzy sp·ğkami, w kt·rych 

inwestorem sŃ sp·ğki z grupy Inwest Consulting.  

 
W ramach tego, Emitent zamierza nabywaĺ udziağy/akcje sp·ğek, kt·re bňdŃ wğŃczane do grupy 

kapitağowej w zwiŃzku z realizacjŃ tego punktu strategii. 
 

W ramach realizacji tego celu emisji Emitent wskazuje, Ũe zgodnie z porozumieniem z dnia 5 kwietnia 
2008 r. z akcjonariuszami Remedis S.A. z siedzibŃ w Poznaniu, zostanie przeprowadzona emisja akcji 

Remedis S.A. w cenie r·wnej wartoŜci nominalnej, adresowana do Inwest Consulting S.A., w wyniku 

kt·rej ğŃczny udziağ Inwest Consulting S.A. w kapitale i gğosach Remedis S.A. wyniesie do 50 %. Emitent 
zakğada, Ũe zaangaŨowanie finansowe z tego tytuğu moŨe wynieŜĺ do okoğo 2 mln zğ. 

Emitent wskazuje takŨe, Ũe zgodnie z umowŃ przedwstňpnŃ nabycia udziağ·w (praw przyszğych) w sp·ğce 
Makora (opisanŃ w pkt 6.4 Dokumentu Rejestracyjnego) jest on zobowiŃzany do zapğaty kwoty 2,3 mln zğ 

za udziağy w sp·ğce Makora. Kwota 2 mln zğ zostağa juŨ uiszczona; kwota 0,3 mln zğ pğatna bňdzie do 

koŒca 2008 r., po speğnieniu okreŜlonego w umowie warunku (braku ujawnienia do dnia 31.12.2008 r. 
Ũadnych nieznanych Zbywcy w chwili zawierania umowy, zobowiŃzaŒ sp·ğki jawnej). Zapğata kwoty 0,3 

mln zostanie dokonana ze Ŝrodk·w z emisji. 
 

Na realizacjň tego celu emisji Emitent zamierza przeznaczyĺ do 3 mln zğ Ŝrodk·w z emisji. 

Priorytet 3: Dofinansowanie rozwoju sp·ğek, kt·rych Emitent jest wsp·ğwğaŜcicielem, 

poprzez udzielanie poŨyczek lub podniesienie kapitağu. 
 

Emitent dziağajŃc jako fundusz VC/PE bňdzie dŃŨyğ do upublicznienia akcji sp·ğek 

zaleŨnych/stowarzyszonych lub/i pozyskania inwestora strategicznego. 
Emitent zakğada jednakŨe, Ũe w celu zwiňkszenia wartoŜci sp·ğek portfelowych, poŨŃdane moŨe byĺ 

dokapitalizowanie tych sp·ğek poprzez udzielenie poŨyczek lub zwiňkszenie kapitağu zakğadowego.  
 

Na realizacjň tego celu emisji Emitent zamierza przeznaczyĺ do 2 mln zğ Ŝrodk·w z emisji.  
 

Emitent nie zamierza dokonywaĺ zmiany cel·w emisji. Emitent dopuszcza jednakŨe przesuniňcia Ŝrodk·w 

pomiňdzy poszczeg·lnymi priorytetami. Decyzjň w tym zakresie bňdzie podejmowağ ZarzŃd Sp·ğki. 
Decyzja dotyczŃca inwestycji w jednej sp·ğce, na kwotň przekraczajŃcŃ 100.000 zğotych poprzedzona musi 

byĺ jednomyŜlnŃ uchwağŃ ZarzŃdu Emitenta. Istotne decyzje inwestycyjne Emitenta sŃ takŨe kaŨdorazowo 
przedstawiane do akceptacji przez Radň NadzorczŃ Emitenta.  

 

Emitent nie zamierza finansowaĺ swojej bieŨŃcej dziağalnoŜci ze Ŝrodk·w pozyskanych z emisji Akcji Serii 
F. Do czasu wykorzystania Ŝrodk·w pozyskanych z emisji Akcji Serii F na inwestycje kapitağowe w sp·ğki, 

Ŝrodki te zostanŃ przeznaczone na lokaty bankowe. 
 

Emitent wskazuje, Ũe cele wskazane w niniejszym punkcie sŃ realizowane w spos·b ciŃgğy i bňdŃ one 
wsp·ğfinansowane takŨe ze Ŝrodk·w wğasnych Emitenta. 
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Emitent zakğada wykorzystanie Ŝrodk·w z emisji do koŒca II kwartağu 2009 r. 
 

Emitent wskazuje, Ũe moŨe zaistnieĺ koniecznoŜĺ zaciŃgniňcia przez niego kr·tkoterminowego kredytu lub 

poŨyczki w celu zapewnienia finansowania inwestycji kapitağowych do momentu uzyskania przez Emitenta 
Ŝrodk·w z emisji Akcji Serii F. 

 
Informacje na temat plan·w rozwoju i zamierzeŒ Emitenta znajdujŃ siň takŨe w punkcie 6 Dokumentu 

Rejestracyjnego. 

4. CZYNNIKI RYZYKA  

 

Czynniki ryzyka zwiŃzane z otoczeniem Emitenta  i jego dziağalnoŜciŃ: 
 

Á Ryzyko zwiŃzane z przewidywanŃ duŨŃ zmiennoŜciŃ wyniku finansowego 

Á Ryzyko zwiŃzane z pğynnoŜciŃ portfela inwestycyjnego  
Á Ryzyko pogorszenia siň koniunktury na rynku kapitağowym 

Á Ryzyko zwiŃzane z brakiem przyrostu wartoŜci sp·ğek portfelowych 
Á Ryzyko pogorszenia siň koniunktury gospodarczej kraju 

Á Ryzyko zwiŃzane z dziağalnoŜciŃ firm konkurencyjnych 
Á Ryzyka zwiŃzane ze specyfikŃ przedsiňbiorstw z sektora MSP 

Á Ryzyko niepowodzenia lub op·Ŧnienia projekt·w 

Á Ryzyko zwiŃzane z pozyskiwaniem nowych sp·ğek portfelowych 
Á Ryzyko zwiŃzane z utratŃ czoğowych konsultant·w 

Á Ryzyko skali dziağania 
Á Ryzyko zmian i niestabilnoŜci regulacji prawnych 

 

Czynniki ryzyka zwiŃzane z akcjami i rynkiem kapitağowym: 
 

Á Ryzyko niedojŜcia emisji Akcji Serii F do skutku 
Á Ryzyko braku umowy subemisyjnej 

Á Ryzyko nieprzydzielenia subskrybowanych Akcji Serii F 

Á Ryzyko zwiŃzane z innymi emisjami publicznymi w okresie emisji Akcji Serii F 
Á Ryzyko zwiŃzane z przyszğym kursem akcji oraz pğynnoŜciŃ obrotu 

Á Ryzyko zwiŃzane z PDA 
Á Ryzyko op·Ŧnienia w dopuszczeniu i we wprowadzaniu Akcji Serii F do obrotu gieğdowego 

Á Ryzyko niedopuszczenia Akcji Serii F i PDA Serii F do obrotu gieğdowego oraz ryzyko 
niedopuszczenia Akcji Serii F PDA Serii F do obrotu na podstawowym rynku GPW (rynku 

oficjalnych notowaŒ gieğdowych) 

Á Ryzyko zawieszenia notowaŒ 
Á Ryzyko wykluczenia akcji (PDA) z obrotu gieğdowego 

Á Ryzyko zwiŃzane z naruszeniem lub podejrzeniem naruszenia przepis·w prawa przez Emitenta lub 
podmioty uczestniczŃce w ofercie Akcji Serii F lub w zwiŃzku z ubieganiem siň o wprowadzenie do 

obrotu na rynku regulowany m Akcji Serii F oraz PDA Serii F 

Á Ryzyko niedopeğnienia przez inwestor·w wymaganych prawem obowiŃzk·w 
Á Ryzyko zwiŃzane z moŨliwoŜciŃ niewypeğnienia lub naruszenia okreŜlonych obowiŃzk·w 

przewidzianych w regulacjach prawnych rynku regulowanego ï uprawnienia KNF 
Á Ryzyko zwiŃzane z moŨliwoŜciŃ odmowy zatwierdzenia przez KNF aneksu do Prospektu 

Emisyjnego 
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5. STATYSTYKI OFERTY I PRZEWIDYWANY HARMONO GRAM 

 
Emitent zamierza wprowadziĺ PDA Serii F i Akcje Serii F do obrotu na rynku oficjalnych notowaŒ 

gieğdowych. Po dokonaniu przydziağu akcji ZarzŃd przedstawi GPW i KDPW stosownŃ informacjň i wystŃpi 
do GPW z wnioskiem o wprowadzenie do obrotu gieğdowego PDA Serii F. MajŃc na wzglňdzie zachowanie 

ciŃgğoŜci notowaŒ, PDA Serii F bňdŃ notowane do dnia poprzedzajŃcego dzieŒ debiutu gieğdowego Akcji 
Serii F. Emitent zğoŨy wniosek o wprowadzenie Akcji Serii F do obrotu na rynku oficjalnych notowaŒ 

gieğdowych po wydaniu przez SŃd Rejestrowy postanowienia o zmianie statutu Emitenta w zakresie 

podwyŨszenia kapitağu zakğadowego w drodze emisji Akcji Serii F oraz dokonaniu wpisu odpowiedniej 
zmiany do KRS. Zamiarem Emitenta jest doprowadzenie do ich asymilacji z akcjami obecnie notowanymi 

pod kodem ISIN PLINCLT00015.  
Zgodnie z Ä19 Regulaminu Gieğdy akcje nowej emisji Emitenta, kt·rego akcje tego samego rodzaju sŃ juŨ 

notowane na GPW sŃ, po speğnieniu okreŜlonych kryteri·w, dopuszczane i wprowadzane do obrotu 

gieğdowego w uproszczonym trybie, poprzez zğoŨenie wniosku o ich wprowadzenie do obrotu gieğdowego. 
W ocenie ZarzŃdu Emitenta, w odniesieniu do Akcji Serii F wszystkie te warunki zostağy dochowane.   

BiorŃc pod uwagň planowane terminy przeprowadzenia subskrypcji Akcji Serii F, intencjŃ ZarzŃdu 
Emitenta jest wprowadzenie ich do obrotu gieğdowego na rynku oficjalnych notowaŒ gieğdowych w II I 

kwartale 2008 roku. 
 

Postanowieniem NWZA oraz decyzjŃ ZarzŃdu dziağajŃcego na mocy upowaŨnienia udzielonego w Uchwale 

nr 6 NWZA z dnia 15 stycznia 2008 r., ustalono nastňpujŃcy harmonogram subskrypcji, przyjmowania 
zapis·w na Akcje Serii F oraz pozostağych dziağaŒ podporzŃdkowanych jej przeprowadzeniu: 

 
Dniem ustalenia prawa poboru byğ dzieŒ 10 kwietnia 2008 roku. Ostatnim dniem w kt·rym moŨna byğo 

nabyĺ akcje na sesji GPW wraz z przysğugujŃcym im prawem poboru byğ dzieŒ 7 kwietnia 2008 roku. 

Oznacza to, Ũe osoby kt·re nabyğy akcje Emitenta na sesji GPW po dniu 7 kwietnia 2008 roku nie bňdŃ 
uprawnione do wykonywania prawa poboru z tych akcji.  

 
Otwarcie subskrypcji Akcji Serii F nastŃpi w dniu 25 sierpnia 2008 roku. Zamkniňcie subskrypcji nastŃpi 

najp·Ŧniej w dniu 9 wrzeŜnia 2008 roku. 

Ostatnim dniem notowania prawa poboru bňdzie 26 sierpnia 2008 roku. 
 

Zapisy na Akcje Serii F w ramach wykonywania prawa poboru i zapisy dodatkowe rozpocznŃ siň w dniu 25 
sierpnia 2008 roku i przyjmowane bňdŃ do dnia 29 sierpnia 2008 roku. 

 
W przypadku nie objňcia wszystkich Akcji Serii F w ramach wykonania prawa poboru oraz po 

uwzglňdnieniu zapis·w dodatkowych, ewentualne zapisy na pozostağe Akcje Serii F, skğadane przez 

inwestor·w wytypowanych przez ZarzŃd przyjmowane bňdŃ w dniu 9 wrzeŜnia 2008 roku. Zgodnie z art. 
436 Ä 4 Kodeksu sp·ğek handlowych Akcje Serii F zostanŃ przydzielone przez ZarzŃd Emitenta wedğug 

jego uznania, jednakŨe po cenie nie niŨszej od ich ceny emisyjnej. 
 

Przydziağ Akcji Serii F nastŃpi nie p·Ŧniej niŨ 9 wrzeŜnia 2008 roku. 

6.  PODSTAWOWE INFORMACJ E DOTYCZłCE EMITENTA 

 

Na dzieŒ zatwierdzenia Prospektu kapitağ zakğadowy Sp·ğki wynosi 7.549.999 zğ i dzieli siň na:  
a) 3.000.000 (trzy miliony) akcji imiennych serii A1 o numerach od 0000001 do 3000000 o wartoŜci 

nominalnej 0,50 zğ (piňĺdziesiŃt groszy) kaŨda, opğaconych got·wkŃ,  

b) 2.000.000 (dwa miliony) akcji na okaziciela serii A2 o numerach od 0000001 do 2000000 o wartoŜci 
nominalnej 0,50 zğ (piňĺdziesiŃt groszy) kaŨda, opğaconych got·wkŃ,  

c) 2.000.000 (dwa miliony) akcji na okaziciela serii B o numerach od 0000001 do 2000000 o wartoŜci 
nominalnej 0,50 zğ (piňĺdziesiŃt groszy) kaŨda, opğaconych got·wkŃ,  
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d) 7.000.000 (siedem milion·w) akcji na okaziciela serii C o numerach od 0000001 do 7000000 o wartoŜci 
nominalnej 0,50 zğ (piňĺdziesiŃt groszy) kaŨda, opğaconych got·wkŃ,  

e) 700.000 (siedemset tysiňcy) akcji na okaziciela serii D o numerach od 000001 do 700000, o wartoŜci 

nominalnej 0,50 zğ (piňĺdziesiŃt groszy) kaŨda, opğaconych got·wkŃ,  
f) 399.998 (trzysta dziewiňĺdziesiŃt dziewiňĺ tysiňcy dziewiňĺset dziewiňĺdziesiŃt osiem) akcji na okaziciela 

serii E o numerach od 000001 do 399998, o wartoŜci nominalnej 0,50 zğ (piňĺdziesiŃt groszy) kaŨda, 
opğaconych got·wkŃ.  

7.  KLUCZOWE INFORMACJE DOTYCZłCE DANYCH FINANSOWYCH 

 
Istotne, wybrane dane finansowe zostağy sporzŃdzone na podstawie jednostkowych sprawozdaŒ 

finansowych za okresy od 01.01.2005 r. do 31.12.2005 r. i od 01.01.2006 r. do 31.12.2006 r. (Emitent za 
lata obrotowe 2005 i 2006 nie sporzŃdzağ skonsolidowanych sprawozdaŒ finansowych) oraz na podstawie 

skonsolidowanych sprawozdaŒ finansowych za okresy od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r. i od 01.01.2008 

r. do 31.03.2008 r. Dane zaprezentowane zostağy wedğug miňdzynarodowych standard·w rachunkowoŜci. 
 

(dane w tys. zğ) 31.03.2008  31.03.2007  

 

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

Przychody ze sprzedaŨy  1 878 38 7 273 1 016 1 592 

Zysk / strata ze sprzedaŨy -602 -158 -1 475 21 502 

Zysk / strata z dziağalnoŜci operacyjnej -282 -170 -1 465 31 494 

Zysk / strata netto akcjonariuszy jednostki dominujŃcej 432 -193 4 836 -7 393 

Zysk / strata netto  619 -193 4 921 -7 393 

Aktywa trwağe 31 980 10 736 37 163 2 176 116 

Aktywa obrotowe 15 944 3 469 18 491 2 103 796 

Aktywa og·ğem 47 924 14 205 55 655 4 279 913 

Kapitağ podstawowy 7 550 7 000 7 550 3 500 2 500 

Kapitağ wğasny 42 206 13 246 48 176 4 100 638 

Kapitağ wğasny przypadajŃcy na akcjonariuszy Sp·ğki 37 078 13 077 42 452 4 100 638 

ZobowiŃzania dğugoterminowe 482 642 455 14 41 

ZobowiŃzania kr·tkoterminowe 2 664 301 1 778 150 221 

Przepğywy pieniňŨne netto z dziağalnoŜci operacyjnej -1 862 -15 -4 394 -162 417 

Przepğywy pieniňŨne netto z dziağalnoŜci inwestycyjnej -3 466 -2 942 -4 709 -2 112 -54 

Przepğywy pieniňŨne netto z dziağalnoŜci finansowej -17 3 954 17 552 3 438 -38 

Przepğywy pieniňŨne netto razem -5 344 997 8 449 1 164 325 

 

8. SZCZEGčĞY OFERTY I DOPUSZCZENIA DO OBRO TU 

 
A. Oferta i dopuszczenie do obrotu 

Zgodnie z UchwağŃ nr 6 NWZA z dnia 15 stycznia 2008 r. oferowanych jest dotychczasowym 

akcjonariuszom na zasadzie prawa poboru (subskrypcja zamkniňta, o kt·rej mowa w art. 431 Ä 2 pkt 2 
KSH) 15.099.998 Akcji Serii F o wartoŜci nominalnej 0,50 zğoty kaŨda. Warunkiem koniecznym dojŜcia 

emisji do skutku jest subskrybowanie 15.099.998 Akcji Serii F. Emitent zamierza wprowadziĺ Akcji Serii F 
do obrotu na rynku oficjalnych notowaŒ gieğdowych. Planowanym terminem debiutu gieğdowego jest III  

kwartağ 2008 r. 
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B. Plan dystrybucji 

Osobami uprawnionymi do wykonania prawa poboru Akcji Serii F sŃ wszyscy posiadajŃcy prawo poboru w 

chwili skğadania zapisu: 
- osoby bňdŃce akcjonariuszami Emitenta na koniec dnia prawa poboru, tj. 10 kwietnia 2008 roku, 

kt·rzy nie zbyli tego prawa do momentu zğoŨenia zapisu na Akcje Serii F, 
- osoby, kt·re nabyğy prawo poboru Akcji Serii F i nie dokonağy jego zbycia do dnia zğoŨenia zapisu. 

Zgodnie z postanowieniami art. 436 Ä 2 KSH osoby bňdŃce akcjonariuszami sp·ğki publicznej na koniec 

dnia ustalenia prawa poboru mogŃ, w terminie wykonania prawa poboru, zğoŨyĺ jednoczeŜnie zapis 
dodatkowy na akcje, w liczbie nie wiňkszej niŨ liczba akcji oferowanych. W zwiŃzku z powyŨszym osobami 
uprawnionymi do zğoŨenia zapisu dodatkowego na Akcje Serii F sŃ takŨe osoby bňdŃce wğaŜcicielami akcji 
Emitenta na koniec dnia ustalenia prawa poboru, kt·re w chwili skğadania zapisu nie posiadajŃ prawa 

poboru. 
 

Na kaŨdŃ jednŃ dotychczasowŃ akcjň Emitenta, posiadanŃ na koniec dnia ustalenia prawa poboru, tj. 10 

kwietnia 2008 roku, przypada jedno prawo poboru. Jedno prawo poboru uprawnia do objňcia jednej Akcji 
Serii F.  

W przypadku zbycia prawa poboru po dniu ustalenia prawa poboru, w rezultacie kt·rego dana osoba nie 
bňdzie posiadaĺ praw poboru, osoba taka zachowuje prawo do zğoŨenia wyğŃcznie zapisu dodatkowego na 

Akcje Serii F.  

 
Osoby, kt·re nabyğy prawo poboru po dniu ustalenia prawa poboru, a nie byğy wğaŜcicielami akcji na 

koniec dnia ustalenia prawa poboru mogŃ jedynie zğoŨyĺ zapis na Akcje Serii F w liczbie wynikajŃcej z 
posiadanych jednostkowych praw poboru (zapis podstawowy). Nie mogŃ one zğoŨyĺ zapisu dodatkowego. 

 
Zgodnie z postanowieniami art. 436 Ä 4 KSH akcje, kt·re nie zostağy objňte w trybie realizacji prawa 

poboru i skğadania zapis·w dodatkowych, zarzŃd ich emitenta przydziela wedğug wğasnego uznania, 

jednak po cenie nie niŨszej niŨ cena emisyjna. W zwiŃzku z powyŨszym, jeŨeli nie wszystkie Akcje Serii F 
zostanŃ objňte w trybie realizacji prawa poboru i skğadania zapis·w dodatkowych, zarzŃd moŨe zwr·ciĺ siň 

do wytypowanych wedğug wğasnego uznania inwestor·w z propozycjŃ zğoŨenia zapisu na nie objňte Akcje 
Serii F. 

 

Zapisy skğadane w wykonaniu prawa poboru i zapisy dodatkowe bňdŃ przyjmowane w dniach 11 sierpnia 
ï 18 sierpnia 2008 r. 

Osoby uprawnione do wykonania prawa poboru, wynikajŃcego z akcji zdematerializowanych (serie A2 - E) 
skğadajŃ zapisy na Akcje Serii F w firmie inwestycyjnej prowadzŃcej rachunek papier·w wartoŜciowych, na 

kt·rym w chwili skğadania zapisu sŃ zapisane prawa poboru Akcji Serii F.  

 
Osoby uprawnione do zğoŨenia zapisu dodatkowego na Akcje Serii F, tj. osoby bňdŃce akcjonariuszami 

Emitenta na koniec dnia ustalenia prawa poboru, posiadajŃce w·wczas akcje zdematerializowane (serie 
A2 - E), skğadajŃ zapis na Akcje Serii F w firmie inwestycyjnej prowadzŃcej rachunek papier·w 

wartoŜciowych, na kt·rym prawa poboru zostağy zapisane na koniec dnia jego ustalenia.  
W przypadku os·b posiadajŃcych prawa poboru zapisane na rachunkach papier·w wartoŜciowych w 

bankach-depozytariuszach, lub w przypadku os·b uprawnionych do zğoŨenia zapisu dodatkowego, kt·rym 

prawo poboru w dniu jego ustalenia zapisano na rachunku w banku-depozytariuszu, zapisy na Akcje Serii 
F skğadane sŃ w firmach inwestycyjnych wskazanych przez te banki - depozytariuszy.  

 
Osoby uprawnione do wykonania prawa poboru, wynikajŃcego z akcji serii A1 (majŃcych postaĺ 

dokumentu) i uprawnione do zğoŨenia zapisu dodatkowego z tych akcji, skğadajŃ zapisy na Akcje Serii F w 

Domu Maklerskim AmerBrokers S.A., Al. Jerozolimskie 123a w Warszawie, Millennium Plaza, X piňtro. 
 

JeŨeli w ramach wykonania prawa poboru oraz po uwzglňdnieniu zapis·w dodatkowych nie wszystkie 
Akcje Serii F zostanŃ subskrybowane, ewentualne zapisy na pozostağe Akcje Serii F, skğadane przez 
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inwestor·w wytypowanych przez ZarzŃd przyjmowane bňdŃ w dniu 27 sierpnia 2008 roku. Inwestorzy ci 
skğadajŃ zapisy na Akcje Serii F w Domu Maklerskim AmerBrokers S.A., Al. Jerozolimskie 123a w 

Warszawie, Millennium Plaza, X piňtro. 

Zapisy mogŃ byĺ skğadane za poŜrednictwem zdalnych Ŝrodk·w komunikacji, o ile takŃ formň dopuszcza 
firma inwestycyjna przyjmujŃca zapis. 

 
C. Rynki 

Oferta Akcji Serii F bňdzie przeprowadzana wyğŃcznie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. 

 
D. SprzedajŃcy akcjonariusze 

Oferta Akcji Serii F jest przeprowadzana w zwiŃzku z podwyŨszaniem kapitağu zakğadowego, wobec czego 
nie wystňpujŃ akcjonariusze sprzedajŃcy Akcje Serii F. 

 
E. Koszty emisji 

W zwiŃzku z ustaleniem Ceny Emisyjnej Akcji Serii F na poziomie 0,55 zğ - wpğywy pieniňŨne brutto z jej 

przeprowadzenia i realizacji wyniosŃ 8.304.999 zğ.  

Wedğug szacunk·w ZarzŃdu Emitenta koszt Publicznej Oferty wyniesie okoğo 210 tys. zğ w tym:  

Koszty sporzŃdzenia Prospektu, oferowanie, promocja            180 tys. zğ 
Opğaty administracyjne na rzecz KNF, KDPW, GPW i inne    30 tys. zğ 

9.  ROZWODNIENIE  

 
Rozwodnienie przed emisjŃ akcji serii F: 

 

  Akcje Gğosy % w kapitale  % w gğosach 

Paweğ śliwiŒski 3 011 660 6 011 660 19,94% 28,49% 

Jacek Mrowicki 2 600 044 5 600 044 17,22% 26,54% 

DM IDM S.A. 1 635 057 1 635 057 10,83% 7,75% 

Pozostali inwestorzy 7 853 237 7 853 237 52,01% 37,22% 

  15 099 998 21 099 998 100,00% 100,00% 

 

Rozwodnienie po emisji akcji serii F, przy zağoŨeniu objňcia przez Pana Pawğa śliwiŒskiego, Pana Jacka 
Mrowickiego oraz DM IDM S.A. akcji w liczbie r·wnej dotychczas posiadanym akcjom: 

 
 

  Akcje Gğosy % w kapitale  % w gğosach 

Paweğ śliwiŒski 6 023 320 9 023 320 19,94% 24,93% 

Jacek Mrowicki 5 200 088 8 200 088 17,22% 22,65% 

DM IDM S.A. 3 270 114 3 270 114 10,83% 9,03% 

Pozostali inwestorzy 15 706 474 15 706 474 52,01% 43,39% 

  30 199 996 36 199 996 100,00% 100,00% 
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CZYNNIKI RYZYKA  

Inwestorzy pragnŃcy podjŃĺ decyzje inwestycyjne zwiŃzane z papierami wartoŜciowymi oferowanymi 

przez Emitenta, powinni przeanalizowaĺ czynniki ryzyka, kt·re zostağy szczeg·ğowo opisane w niniejszym 
punkcie. Zrealizowanie siň dowolnego z nich, moŨe mieĺ negatywny wpğyw na dziağalnoŜĺ prowadzonŃ 

przez Emitenta i jego wyniki finansowe.  
Emitent zawarğ w Prospekcie Emisyjnym wszystkie znane mu w dniu zatwierdzenia Prospektu Emisyjnego 

czynniki ryzyka. 

NaleŨy podkreŜliĺ, Ũe w niniejszym Dokumencie zostağy przedstawione wszystkie ryzyka, kt·re zdaniem 
Emitenta mogŃ mieĺ istotny wpğyw na prowadzonŃ przez niego dziağalnoŜĺ. Emitent nie wyklucza, Ũe 

mogŃ istnieĺ inne czynniki dotychczas nierozpoznane przez Sp·ğkň, kt·re mogŃ mieĺ w przyszğoŜci 
negatywny wpğyw na jego dziağalnoŜĺ. 

PrzedstawiajŃc czynniki ryzyka w poniŨszej kolejnoŜci, Emitent nie kierowağ siň prawdopodobieŒstwem ich 
zaistnienia ani ocenŃ ich waŨnoŜci. 

1. CZYNNIKI RYZYKA Z WIłZANE Z OTOCZENIEM EMITENTA  I JEGO 
DZIAĞALNOśCIł 

 

Ryzyko zwiŃzane z przewidywanŃ duŨŃ zmiennoŜciŃ wyniku finansowego 

Nabywcy akcji Emitenta muszŃ byĺ Ŝwiadomi, iŨ na przyszğe wyniki finansowe w duŨej mierze rzutowaĺ 
bňdŃ decyzje inwestycyjne Emitenta zwiŃzane z nabywaniem instrument·w finansowych, w tym akcji 

sp·ğek przygotowywanych do obrotu na rynku regulowanym lub rynku NewConnect. W zwiŃzku z duŨym 
wpğywem inwestycji kapitağowych Emitenta na jego wynik finansowy, podlegaĺ on bňdzie wiňkszym 

wahaniom w por·wnaniu do sp·ğek dziağajŃcych w innych branŨach. 

Podstawowym Ŧr·dğem zysk·w funduszu VC/PE jest przyrost wartoŜci przedsiňbiorstw portfelowych. 
Emitent wycenia swoje aktywa wedğug wartoŜci godziwej stosujŃc MSR/MSSF. WartoŜĺ tych aktyw·w 

uzaleŨniona bňdzie w duŨym stopniu od bieŨŃcej wyceny sp·ğek portfelowych w notowaniach. DuŨe 
wahania kurs·w powodowaĺ bňdŃ znaczne zmiany w wartoŜci aktyw·w, a w przypadku przeznaczenia 

niekt·rych z nich do obrotu, r·wnieŨ w wynikach finansowych Emitenta. 
Ze wzglňdu na trudne do oszacowania przychody z dziağalnoŜci inwestycyjnej wyniki finansowe Emitenta 

sŃ trudne do prognozowania. NaleŨy liczyĺ siň z duŨŃ zmiennoŜciŃ wyniku finansowego, spowodowanŃ 

duŨym na niego wpğywem dziağalnoŜci inwestycyjnej.  
 

Emitent ogranicza ryzyko strat finansowych poprzez zbudowanie mocno zdywersyfikowanego portfela 
inwestycyjnego, zar·wno pod wzglňdem iloŜci sp·ğek portfelowych, jak i dywersyfikacji branŨowej. 

Inwestycje kapitağowe Emitenta w sp·ğki z sektora MSP kaŨdorazowo poprzedzone zostanŃ wnikliwŃ 

analizŃ finansowŃ oraz analizŃ prawnŃ, tak aby minimalizowaĺ ryzyko bğňdnej inwestycji. 
Dodatkowo ryzyko strat ograniczone jest przez budowň grupy kapitağowej, w skğad kt·rej wchodzŃ sp·ğki 

o r·Ũnej specyfice i r·Ũnych rynkach dziağania. 
Szczeg·ğowe informacje na temat Grupy Emitenta oraz jego inwestycji kapitağowych znajdujŃ siň w 

szczeg·lnoŜci w pkt 5.2.1, 6.1.1.1 oraz 25 Dokumentu Rejestracyjnego. 

Ryzyko zwiŃzane z pğynnoŜciŃ portfela inwestycyjnego  

Emitent nabywa akcje lub udziağy sp·ğek niepublicznych, co do momentu wprowadzenia ich do 

zorganizowanego systemu obrotu oznacza ich ograniczonŃ pğynnoŜĺ i pojawienie siň ryzyka braku 
moŨliwoŜci szybkiego zbycia posiadanych przez Emitenta walor·w.  

 
Ryzyko to bňdzie ograniczane wraz z wprowadzeniem akcji sp·ğek portfelowych do obrotu w 

zorganizowanym systemie obrotu. Emitent zakğada, Ũe transakcje wyjŜcia z jego inwestycji dokonywane 

bňdŃ z reguğy po pierwotnej ofercie publicznej poprzez sprzedaŨ akcji na rynku lub w ofercie wt·rnej. 
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Emitent nie wyklucza innych sposob·w wyjŜcia z inwestycji, takich jak sprzedaŨ pakietu akcji inwestorowi 
branŨowemu lub innemu funduszowi inwestycji kapitağowych. 

 

Ryzyko pogorszenia siň koniunktury na rynku kapitağowym 

Na wynik finansowy Emitenta wpğyw ma koniunktura na rynku kapitağowym, a w szczeg·lnoŜci notowania 

akcji na rynku regulowanym lub NewConnect. W okresie hossy przeprowadzanych jest najwiňcej ofert 
niepublicznych i ofert publicznych na rynku. W okresie bessy, po pierwsze trudniej bňdzie wprowadzaĺ 

nowe sp·ğki do obrotu gieğdowego, a po drugie zwiňkszy siň ryzyko inwestycyjne zwiŃzane z 

ksztağtowaniem siň cen akcji, kt·re znajdŃ siň w portfelu inwestycyjnym Emitenta. 
 

Emitent zwraca jednak uwagň, Ũe przewaŨajŃca czňŜĺ docelowej grupy klient·w korporacyjnych 
zamierzajŃcych staĺ siň sp·ğkami gieğdowymi wymaga czasochğonnych dziağaŒ przygotowawczych przed 

wprowadzeniem do obrotu gieğdowego obejmujŃcych m.in. przeksztağcenia prawne oraz opracowania i 
aktualizacje strategii rozwoju, kt·re dokonywane mogŃ byĺ w okresach gorszej koniunktury gieğdowej. 

Emitent wskazuje takŨe, Ũe w skğad grupy kapitağowej wchodzŃ sp·ğki o charakterze produkcyjnym, 

kt·rych wyniki nie sŃ bezpoŜrednio uzaleŨnione od koniunktury na rynku kapitağowym. 
Szczeg·ğowe informacje na temat Grupy Emitenta oraz jego inwestycji kapitağowych znajdujŃ siň w 

szczeg·lnoŜci w pkt. 5.2.1, 6.1.1.1 oraz 25 Dokumentu Rejestracyjnego; informacje o tendencjach 
znajdujŃ siň w pkt. 12 Dokumentu Rejestracyjnego. 

 

Ryzyko zwiŃzane z brakiem przyrostu wartoŜci sp·ğek portfelowych 

Podstawowym Ŧr·dğem zysk·w funduszu VC/PE jest przyrost wartoŜci przedsiňbiorstw portfelowych. 

Emitent bňdzie staraĺ siň nabywaĺ walory sp·ğek prowadzonych przez kompetentnych oraz 
doŜwiadczonych menadŨer·w, kt·rzy wsparci kapitağowo dynamicznie rozwinŃ sp·ğkň portfelowŃ, 

wzmocniŃ jej pozycjň rynkowŃ i w efekcie zwiňkszŃ wartoŜĺ inwestycji Emitenta. Istnieje jednak ryzyko, Ũe 
nie uda siň osiŃgnŃĺ w poszczeg·lnych przypadkach satysfakcjonujŃcego wzrostu wartoŜci sp·ğek 

portfelowych.  

Ryzyko zwiŃzane z brakiem przyrostu wartoŜci sp·ğek portfelowych Emitent ogranicza poszukujŃc firm 
dziağajŃcych na niszowych i/lub wzrostowych rynkach lub posiadajŃcych koncepcjň innowacji na 

wybranym rynku. Emitent ogranicza to ryzyko takŨe poprzez dywersyfikacjň projekt·w. 
Szczeg·ğowe informacje na temat Grupy Emitenta oraz jego inwestycji kapitağowych znajdujŃ siň w 

szczeg·lnoŜci w pkt. 5.2.1, 6.1.1.1 oraz 25 Dokumentu Rejestracyjnego. 

Ryzyko pogorszenia siň koniunktury gospodarczej kraju 

Korzystna sytuacja makroekonomiczna sprzyja rozwojowi przedsiňbiorstw, kt·re chcŃ pozyskaĺ Ŝrodki 

finansowe na dalszy rozw·j. Przyczynia siň to do wiňkszej liczby ofert niepublicznych i ofert publicznych w 
okresach dobrej koniunktury gospodarczej i wpğywa na zwiňkszenie siň iloŜci potencjalnych klient·w 

korporacyjnych Emitenta. Dobra koniunktura gospodarcza przekğada siň ponadto czňsto na dobrŃ 

koniunkturň na rynku kapitağowym, przejawiajŃcŃ siň we wzrostach cen akcji notowanych na gieğdach, co 
ma wpğyw na rentownoŜĺ inwestycji kapitağowych Emitenta. Pogorszenie koniunktury gospodarczej kraju 

moŨe byĺ waŨnym czynnikiem wpğywajŃcym na wyniki finansowe Emitenta.  
 

Ryzyko zwiŃzane z dziağalnoŜciŃ firm konkurencyjnych 

Na rynku inwestycji kapitağowych typu VC/PE panuje stosunkowo duŨa konkurencja. Na rynku funkcjonuje 

bowiem wiele firm ŜwiadczŃcych doŜĺ szeroko pojňte usğugi konsultingowo-inwestycyjne dziağajŃc w 

r·Ũnej formie prawnej i organizacyjnej. Z uwagi na charakter prowadzonej dziağalnoŜci i spos·b 
pozyskiwania Ŝrodk·w od inwestor·w na inwestycje typu VC/PE bezpoŜrednimi konkurentami Emitenta 

bňdŃ fundusze VC/PE notowane na GPW w Warszawie. 
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Emitent jest zdania, iŨ polski rynek oferuje duŨe moŨliwoŜci w dziedzinie projekt·w zwiŃzanych z 

pozyskiwaniem Ŝrodk·w finansowych na rozw·j przedsiňbiorstw z sektora MSP. Sp·ğka jest pewna, iŨ wraz 

z rozwojem gospodarczym Polski, rynek inwestycji kapitağowych dla przedsiňbiorstw MSP bňdzie siň w 
dalszym ciŃgu rozwijağ. Rozw·j publicznego segmentu rynku papier·w udziağowych w Polsce i pojawienie 

siň na nim pierwszych sp·ğek z sektora MSP wpğynňğo na zwiňkszenie zainteresowania krajowych mağych i 
Ŝrednich przedsiňbiorc·w pozyskiwaniem funduszy na rozw·j przedsiňbiorstw poprzez emisjň papier·w 

wartoŜciowych, kt·re byğyby przedmiotem obrotu na rynku gieğdowym. 

Ryzyko zwiŃzane z dziağalnoŜciŃ firm konkurencyjnych ograniczone jest wielkoŜciŃ polskiego rynku  
inwestycji VC/PE, kt·ry charakteryzuje siň duŨym potencjağem wzrostu. Wedğug Raportu ĂCentral and 

Eastern Europe Statistics 2006. An EVCA Special Paperò opublikowanym w listopadzie 2006 roku przez 
European Private Equity and Venture Capital Association (EVCA) inwestycje typu VC/PE stanowiğy zaledwie 

0,05% PKB Polski w por·wnaniu do Ŝredniej w wybranych krajach Europy wynoszŃcej 0,4% PKB kraju.  
 

W przypadku Emitenta ryzyko walki konkurencyjnej jest minimalizowane przez specyficzny model 

dziağania. Indywidualne, a jednoczeŜnie kompleksowe podejŜcie do klienta z sektora mağych i Ŝrednich 
przedsiňbiorstw, stwarza przewagň konkurencyjnŃ w stosunku do wiňkszych konkurent·w, ograniczonych 

czňsto w swoim dziağaniu stosowanymi procedurami. Emitent zakğada, Ũe w przeciwieŒstwie do duŨych 
funduszy VE/PE, potrafi ze swymi kryteriami inwestycyjnymi dopasowaĺ siň do specyfiki mağych i Ŝrednich 

przedsiňbiorstw. Na bazie dotychczasowego doŜwiadczenia Emitent szacuje, Ũe potrzeby polskich 

przedsiňbiorstw z sektora MSP oscylujŃ czňsto w granicach 1-4 mln PLN, co stanowi zbyt mağe kwoty dla 
wiňkszoŜci funduszy VE/PE dziağajŃcych w Polsce. Z kolei z punktu widzenia Emitenta sŃ to kwoty 

akceptowalne z uwagi na przyjňtŃ strategiň inwestycyjnŃ, wielkoŜĺ Ŝrodk·w, kt·rymi bňdzie dysponowağ, 
oraz przyjňte zasady dywersyfikacji portfela inwestycyjnego.  

Wskazanie rynku dziağalnoŜci Emitenta oraz gğ·wnej konkurencji znajduje siň w pkt. 6.2.1 i 6.2.3 
Dokumentu Rejestracyjnego.  

Ryzyka zwiŃzane ze specyfikŃ przedsiňbiorstw z sektora MSP 

Emitent inwestuje w przedsiňbiorstwa z sektora MSP. Obszary ryzyka wğaŜciwego dla przedsiňbiorstw z 
sektora MSP wynikajŃ z cech charakterystycznych dla tych podmiot·w. Wystňpowanie tych ryzyk jest 

czňsto niezaleŨne od  przedmiotu dziağalnoŜci. Zdaniem Emitenta najwaŨniejsze z nich, to ryzyko zwiŃzane 
ze sposobem zarzŃdzania, ryzyko zwiŃzane z mağŃ liczbŃ pracownik·w oraz ryzyko wystŃpienia zdarzeŒ 

losowych. 

Ryzyko zwiŃzane ze sposobem zarzŃdzania wynika z faktu, Ũe wiele sp·ğek z sektora MSP zarzŃdzanych 
jest przez ich wğaŜcicieli, kt·rzy peğniŃ zazwyczaj wszystkie dominujŃce funkcje kierownicze. Na spos·b 

zarzŃdzania przedsiňbiorstwem wpğyw wiedza i umiejňtnoŜci, a takŨe czňsto cechy osobowoŜci wğaŜciciela 
wyznaczajŃce kierunek i moŨliwoŜci rozwoju przedsiňbiorstwa, co odr·Ũnia sp·ğki z tego sektora od firm 

duŨych, w kt·rych zarzŃdzanie powierzane jest profesjonalnym menedŨerom. Na wskazane ryzyko wpğyw 

ma r·wnieŨ wystňpowanie czňsto niesformalizowanego charakteru proces·w zachodzŃcych w 
przedsiňbiorstwie. W sp·ğkach z sektora MSP wystňpuje wiňksze ryzyko nielojalnoŜci ze strony 

pracownik·w znajŃcych sğabe i mocne strony przedsiňbiorstwa, w kt·rym pracujŃ. W zwiŃzku z 
powyŨszym moŨe wystŃpiĺ moŨliwoŜĺ pojawienia siň ryzyka konkurencji ze strony tych pracownik·w, 

kt·rzy bňdŃ chcieli rozpoczŃĺ dziağalnoŜĺ na wğasnŃ rňkň. 
 

Emitent bňdzie ograniczağ te ryzyka poprzez stağy monitoring zarzŃd·w sp·ğek portfelowych, w kt·rych 

bňdzie wsp·ğwğaŜcicielem. Nadz·r wğaŜcicielski odbywaĺ siň bňdzie poprzez udziağ przedstawiciela 
Emitenta w zarzŃdzie sp·ğki portfelowej, lub w jej radzie nadzorczej. Emitent bňdzie zmierzağ do poprawy 

kultury organizacyjnej sp·ğek portfelowych poprzez pomoc w opracowaniu strategii firmy oraz wğaŜciwych 
procedur postňpowania. Emitent wskazuje jednakŨe, Ũe jego wpğyw na sp·ğki nie naleŨŃce do Grupy jest 

ograniczony; nie moŨna r·wnieŨ wykluczyĺ niepowodzeŒ w prowadzeniu dziağalnoŜci gospodarczej przez 

poszczeg·lne sp·ğki, bňdŃcego wynikiem zwykğego ryzyka gospodarczego lub zdarzeŒ nadzwyczajnych. 
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Z uwagi na fakt, Ũe wiňkszoŜĺ przedsiňbiorstw z sektora MSP dysponuje niskimi zasobami rzeczowymi 
istnieje ryzyko wpğywu zdarzeŒ losowych powodujŃcych duŨe straty w posiadanym majŃtku. 

KonsekwencjŃ zdarzeŒ losowych mogŃ byĺ r·wnieŨ przerwy w dziağalnoŜci skutkujŃce czasowym 

znacznym ograniczeniem przychod·w operacyjnych. Ochronň przed ryzykiem zdarzeŒ losowych da 
efektywna ochrona ubezpieczeniowa, o kt·rŃ bňdzie zabiegağ Emitent w przypadku wsp·ğpracy z 

podmiotami, w kt·rych tego typu ryzyko zostanie zidentyfikowane. 
 

Ryzyko niepowodzenia lub op·Ŧnienia projekt·w 

Emitent wskazuje, Ũe z uwagi na zğoŨonoŜĺ procesu nabywania akcji/udziağ·w i ich wprowadzenia do 
obrotu w zorganizowanym systemie obrotu, istnieje ryzyko niepowodzenia poszczeg·lnych projekt·w lub 

teŨ ich op·Ŧnienia. 
W szczeg·lnoŜci Emitent wskazuje, Ũe nabywa w wiňkszoŜci udziağy w sp·ğkach z ograniczonŃ 

odpowiedzialnoŜciŃ. Wymaga to ich przeksztağcenia w sp·ğkň akcyjnŃ, co moŨe byĺ procesem 
dğugotrwağym i przedğuŨajŃcym siň w spos·b niezaleŨny od Emitenta, na przykğad poprzez decyzje sŃd·w. 

Proces wprowadzenia akcji sp·ğki na rynek regulowany moŨe siň op·Ŧniĺ np. poprzez procedurň 

zatwierdzania prospektu lub poprzez odkğadanie termin·w wejŜcia na rynek regulowany. 
Emitent wskazuje, Ũe w wiňkszoŜci przypadk·w wprowadzenie akcji do obrotu poğŃczone jest z emisjŃ 

nowych akcji, co w przypadku niepowodzenia tejŨe emisji moŨe spowodowaĺ zrezygnowanie przez 
okreŜlonŃ sp·ğkň z plan·w upublicznienia. 

 

Ryzyko zwiŃzane z pozyskiwaniem nowych sp·ğek portfelowych 

Sukces Emitenta i tempo jego rozwoju uzaleŨnione sŃ od pozyskiwania nowych projekt·w inwestycyjnych. 

Obecnie na rynku moŨna zaobserwowaĺ duŨŃ aktywnoŜĺ funduszy inwestycji kapitağowych, co moŨe 
spowodowaĺ trudnoŜci w pozyskiwaniu nowych projekt·w, a takŨe spowodowaĺ zwiňkszenie koszt·w ich 

pozyskania.  
Funkcjonowanie Emitenta jako nie tylko funduszu, ale r·wnieŨ sp·ğki doradczej, zmniejsza to ryzyko, gdyŨ 

Emitent moŨe Ŝwiadczyĺ kompleksowe usğugi.  

 

Ryzyko zwiŃzane z utratŃ czoğowych konsultant·w 

PodstawowŃ wartoŜciŃ firmy doradczej i funduszu VC/PE jest zesp·ğ doŜwiadczonych i wysoko 
wykwalifikowanych konsultant·w. Zaprzestanie wsp·ğpracy z Emitentem przez osoby naleŨŃce do 

podstawowej kadry specjalist·w Emitenta spowodowaĺ moŨe koniecznoŜĺ zatrudnienia nowych os·b. 

Mogğoby to negatywnie wpğynŃĺ na wynik finansowy Emitenta poprzez czasowe zwiňkszenie koszt·w 
dziağalnoŜci lub/i spowodowaĺ pogorszenie efektywnoŜci realizacji projekt·w inwestycyjnych. 

Czynnikiem ograniczajŃcym powyŨsze ryzyko jest dğugoletnia wsp·ğpraca wyŨszej kadry zarzŃdzajŃcej, 
peğniŃcej r·wnoczeŜnie funkcje wiodŃcych konsultant·w z Emitentem.  

Emitent stosuje takŨe motywacyjny system wynagrodzeŒ pracownik·w, co nie ogranicza moŨliwoŜci 

zwiňkszenia ich wynagrodzeŒ w przypadku uzyskiwania przez Emitenta dodatniego wyniku finansowego. 
 

Ryzyko skali dziağania 

Szybki rozw·j Emitenta powoduje koniecznoŜĺ zatrudniania nowych pracownik·w, co bňdzie miağo wpğyw 

na zwiňkszenie siň koszt·w operacyjnych Emitenta. Istnieje ryzyko, Ũe w przypadku przejŜciowego 
zmniejszenia przychod·w, wysokie koszty stağe mogŃ spowodowaĺ obniŨenie wyniku finansowego 

Emitenta. Z drugiej strony, istnieje ryzyko, Ũe wzrost liczby projekt·w w sytuacji braku odpowiedniej iloŜci 

pracownik·w, moŨe spowodowaĺ obniŨenie efektywnoŜci dziağania Emitenta i groziĺ op·Ŧnieniami lub 
niepowodzeniami w realizacji projekt·w. 
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Ryzyko zmian i niestabilnoŜci regulacji prawnych 

Nie moŨna wykluczyĺ, Ũe w przyszğoŜci zmiany w zakresie przepis·w prawnych regulujŃcych dziağalnoŜĺ 

gospodarczŃ wpğynŃ negatywnie na dziağalnoŜĺ i wyniki Emitenta i jego Grupy Kapitağowej. W 

szczeg·lnoŜci nie moŨna wykluczyĺ, Ũe dokonane zostanŃ zmiany w systemie podatkowym, kt·re wpğynŃ 
negatywnie na wynik netto Emitenta i jego Grupy. Emitent wskazuje takŨe, Ũe przepisy podatkowe mogŃ 

byĺ nieprecyzyjne i nie posiadaĺ jednoznacznej interpretacji, co moŨe spowodowaĺ nieprzewidziany 
wzrost obciŃŨeŒ podatkowych Emitenta i jego Grupy. 

Ryzyko zwiŃzane ze strukturŃ akcjonariatu Sp·ğki oraz powiŃzaniami pomiňdzy czğonkami 

organ·w Sp·ğki 

 
Emitent wskazuje, Ũe najwiňkszym akcjonariuszem Emitenta, posiadajŃcym na dzieŒ zatwierdzenia 
Prospektu 28,49 % w gğosach, jest pan Paweğ śliwiŒski, bňdŃcy Prezesem ZarzŃdu Sp·ğki. Emitent 
wskazuje, Ũe liczba gğos·w posiadanych przez pana Pawğa śliwiŒskiego  powoduje, Ũe ma on istotny 
wpğyw na decyzje podejmowane na WZA. JednoczeŜnie Emitent wskazuje, Ũe jeden z czğonk·w Rady 
Nadzorczej ï Pani Aleksandra Persona-śliwiŒska, jest osobŃ blisko zwiŃzanŃ ï ŨonŃ pana Pawğa 
śliwiŒskiego, Prezesa ZarzŃdu i znaczŃcego akcjonariusza Sp·ğki. 

 
 

2. CZYNNIKI RYZYKA Z WIłZANE Z AKCJAMI I RYNKIEM KA PITAĞOWYM 

Ryzyko niedojŜcia emisji Akcji Serii F  do skutku  

Emisja Akcji Serii F nie dojdzie do skutku jeŨeli: 

Á do dnia zamkniňcia subskrypcji nie zostanŃ poprawnie zğoŨone zapisy i dokonane prawidğowo wpğaty 

na 15.099.998 Akcji Serii F, albo 
Á na skutek zğoŨenia oŜwiadczenia o uchyleniu siň od skutk·w zğoŨonego zapisu, o kt·rym mowa w 

punkcie 5.1.7 CzňŜci IV Prospektu Emisyjnego okaŨe siň, Ũe nie subskrybowano 15.099.998 Akcji Serii 
F, albo 

Á w ciŃgu szeŜciu miesiňcy od daty wydania przez KNF decyzji w sprawie zatwierdzenia Prospektu 
ZarzŃd nie zğoŨy w SŃdzie Rejestrowym wniosku o rejestracjň podwyŨszenia kapitağu zakğadowego 

Sp·ğki wynikajŃcego z emisji Akcji Serii F, albo 

Á SŃd Rejestrowy prawomocnym postanowieniem odm·wi rejestracji podwyŨszenia kapitağu 
zakğadowego o dokonanŃ emisjň Akcji Serii F. 

 
W przypadku niedojŜcia emisji do skutku kwoty wpğacone na Akcje Serii F zostanŃ zwr·cone inwestorom 

bez jakichkolwiek odszkodowaŒ lub odsetek w terminie dw·ch tygodni od ogğoszenia o niedojŜciu emisji 

do skutku. 

Ryzyko braku umowy subemisyjnej  

Uchwağa nr 6 NWZA z dnia 15 stycznia 2008 r. przewiduje moŨliwoŜĺ zawarcia umowy, kt·rej treŜciŃ jest 
subemisja inwestycyjna lub usğugowa Akcji Serii F. Zawarcie i wykonanie umowy o subemisjň usğugowŃ 

lub inwestycyjnŃ redukuje moŨliwoŜĺ niedojŜcia emisji do skutku, wystŃpienia sytuacji czysto 
hipotetycznej, polegajŃcej na nie zğoŨeniu przez ZarzŃd w SŃdzie Rejestrowym poprawnej dokumentacji w 

celu rejestracji podwyŨszenia kapitağu zakğadowego albo odmowy wydania przez sŃ postanowienia o 

wpisie do KRS podwyŨszenia kapitağu zakğadowego. Na dzieŒ publikacji Prospektu Emitent nie zwarğ 
jednak takich um·w. 

Ryzyko nieprzydzielenia subskrybowanych Akcji Serii F  

Zgodnie z UchwağŃ nr 6 NWZA z dnia 15 stycznia 2008 r. ZarzŃd Sp·ğki zostağ upowaŨniony do okreŜlenia 

szczeg·ğowych zasad dystrybucji Akcji Serii F. W przypadku wystŃpienia nadsubskrypcji ZarzŃd dokona 
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redukcji zğoŨonych zapis·w. Kwoty wpğacone na Akcje Serii F zostanŃ zwr·cone inwestorom bez 
jakichkolwiek odszkodowaŒ lub odsetek. Szczeg·ğowe zasady przydziağu Akcji Serii F przedstawiono w 

punkcie 5.1.5 CzňŜci IV Prospektu Emisyjnego. 

Ryzyko zwiŃzane z innymi emisjami publicznymi w okresie emisji Akcji Serii F  

W zwiŃzku z faktem, iŨ w czasie trwania oferty publicznej Akcji Serii F mogŃ byĺ r·wnieŨ przeprowadzane 

publiczne oferty akcji innych sp·ğek, istnieje ryzyko niŨszego zainteresowania potencjalnych inwestor·w 
akcjami Emitenta. Oznacza to zwiňkszenie ryzyka niepowodzenia emisji, a co za tym idzie niepozyskania 

przez Emitenta pochodzŃcych z niej Ŝrodk·w finansowych. 

Ryzyko zwiŃzane z przyszğym kursem akcji oraz pğynnoŜciŃ obrotu 

Kurs akcji i pğynnoŜĺ akcji sp·ğek notowanych na GPW zaleŨy od iloŜci oraz wielkoŜci zleceŒ kupna i 

sprzedaŨy skğadanych przez inwestor·w gieğdowych. Na zachowania inwestor·w majŃ teŨ wpğyw rozmaite 
czynniki, takŨe nie zwiŃzane bezpoŜrednio z sytuacjŃ finansowŃ Emitenta, jak og·lna sytuacja 

makroekonomiczna Polski, czy sytuacja na zagranicznych rynkach gieğdowych. Nie moŨna wiňc zapewniĺ, 
iŨ osoba nabywajŃca Akcje Serii F bňdzie mogğa je zbyĺ w dowolnym terminie i po satysfakcjonujŃcej 

cenie. 

Ryzyko zwiŃzane z PDA 

W sytuacji niedojŜcia emisji do skutku z powodu nie zğoŨenia przez ZarzŃd, w ciŃgu szeŜciu miesiňcy od 

daty wydania przez KNF decyzji w sprawie zatwierdzenia Prospektu, w SŃdzie Rejestrowym wniosku o 
rejestracjň podwyŨszenia kapitağu zakğadowego Sp·ğki wynikajŃcego z emisji Akcji Serii F, albo gdy SŃd 

Rejestrowy prawomocnym postanowieniem odm·wi rejestracji podwyŨszenia kapitağu zakğadowego o 

dokonanŃ emisjň Akcji Serii F, Emitent dokona zwrotu wpğat na Akcje Serii F w wysokoŜci odpowiadajŃcej 
cenie emisyjnej Akcji Serii F, bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowaŒ. Powoduje to ryzyko poniesienia 

straty dla os·b, kt·re nabyğy PDA po cenie wyŨszej, niŨ emisyjna. 
 

Ryzyko op·Ŧnienia w dopuszczeniu i we wprowadzaniu Akcji Serii F do obrotu gieğdowego 

Emitent bňdzie dokğadağ wszelkich staraŒ, aby dopuszczenie i wprowadzenie Akcji Serii F do obrotu 

gieğdowego nastŃpiğo w moŨliwie kr·tkim terminie. JednakŨe uwzglňdniajŃc, iŨ wprowadzenie do obrotu 

gieğdowego wymaga uprzedniego: 
Á postanowienia SŃdu Rejestrowego o rejestracji podwyŨszenia kapitağu zakğadowego dokonanego w 

wyniku oferty Akcji Serii F, 
Á podjňcia przez ZarzŃd KDPW uchwağy o zarejestrowaniu Akcji Serii F i nadaniu im kodu ISIN,  

Á podjňcia przez ZarzŃd GPW stosownej uchwağy o dopuszczeniu Akcji Serii F do obrotu gieğdowego, 

Á podjňcia przez ZarzŃd GPW stosownej uchwağy o wprowadzeniu Akcji Serii F do obrotu gieğdowego, 
 

Emitent nie moŨe zagwarantowaĺ, iŨ wprowadzenie Akcji Serii F do obrotu gieğdowego nastŃpi w 
zağoŨonym terminie, tj. w III kwartale 2008 roku . Zamiarem Emitenta jest jednak, aby niezwğocznie po 

dokonaniu przydziağu Akcji Serii F w obrocie gieğdowym znalazğy siň PDA Serii F. Stosownie do art. 5 ust. 

1, 2 i 3 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi przed rozpoczňciem oferty publicznej Emitent 
podpisze z KDPW umowň, kt·rej przedmiotem bňdzie rejestracja Akcji Serii F i PDA Serii F. Niezwğocznie 

po dokonaniu przydziağu akcji Emitent zğoŨy do KDPW i GPW odpowiednie wnioski i oŜwiadczenia 
umoŨliwiajŃce rozpoczňcie notowaŒ PDA.  

 
Zwraca siň teŨ uwagň, Ũe zgodnie z art. 20 ust. 1 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi w 

przypadku, gdy wymaga tego bezpieczeŒstwo obrotu na GPW lub jest zagroŨony interes inwestor·w GPW, 

na ŨŃdanie KNF, wstrzymuje dopuszczenie do obrotu na GPW lub rozpoczňcie notowaŒ wskazanymi przez 
KNF papierami wartoŜciowymi lub innymi instrumentami finansowymi, na okres nie dğuŨszy niŨ 10 dni.  
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Op·Ŧnienie wprowadzenia Akcji Serii F do notowaŒ drastycznie ograniczy swobodň w zbywaniu akcji przez 
ich wğaŜcicieli. 

 

Ryzyko niedopuszczenia Akcji Serii F i PDA Serii F  do obrotu gieğdowego oraz ryzyko 
niedopusz czenia Akcji Serii F PDA Serii F  do obrotu na podstawowym rynku GPW (rynku 

oficjalnych notowaŒ gieğdowych) 

Zgodnie z UchwağŃ Nr 1/1159/2007 Rady Nadzorczej Gieğdy Papier·w WartoŜciowych w Warszawie S.A. z 

dnia 7 marca 2007 roku w sprawie zmiany Regulaminu Gieğdy, kt·ra weszğa w Ũycie z dniem 1 stycznia 

2008 roku w przypadku dopuszczania do obrotu gieğdowego akcji powinny one speğniaĺ dodatkowo 
nastňpujŃce warunki:  

 1) iloczyn liczby wszystkich akcji emitenta i prognozowanej ceny rynkowej tych akcji, a w prz ypadku 
gdy okreŜlenie tej ceny nie jest moŨliwe ï kapitağy wğasne emitenta, wynoszŃ r·wnowartoŜĺ w zğotych 

co najmniej 5.000.000 euro,  
 2) w posiadaniu akcjonariuszy, z kt·rych kaŨdy uprawniony jest do wykonywania mniej niŨ 5% gğos·w 

na walnym zgromadzeniu emitenta, znajduje siň co najmniej:  

 a) 15% akcji objňtych wnioskiem o dopuszczenie do obrotu gieğdowego lub  
 b) 100.000 akcji objňtych wnioskiem o dopuszczenie do obrotu gieğdowego o wartoŜci r·wnej co 

najmniej 1.000.000 euro, liczonej wedğug ostatniej ceny sprzedaŨy lub emisyjnej.  
 

Z uwagi na moŨliwoŜĺ uksztağtowania siň struktury wğaŜcicielskiej Akcji Serii F oraz PDA Serii F w spos·b 

niespeğniajŃcy kryteri·w, o kt·rych mowa powyŨej, nie moŨna wykluczyĺ ryzyka niedopuszczenia Akcji 
Serii F oraz PDA Serii F do obrotu gieğdowego.  

 
Katalog szczeg·ğowych kryteri·w, jakie speğniaĺ muszŃ emitenci papier·w wartoŜciowych i papiery 

wartoŜciowe dopuszczane do obrotu na rynku podstawowym GPW wskazany jest w RozporzŃdzeniu 
Ministra Finans·w z dnia 14 paŦdziernika 2005 r. w sprawie szczeg·ğowych warunk·w, jakie musi speğniaĺ 

rynek oficjalnych notowaŒ gieğdowych oraz emitenci papier·w wartoŜciowych dopuszczonych do obrotu na 

tym rynku (Dz.U. Nr 206, poz. 1712). W kontekŜcie sytuacji Emitenta naleŨy jednak zwr·ciĺ uwagň, Ũe 
wŜr·d przewidzianych tam warunk·w znajduje siň warunek wymagajŃcy, aby w dacie zğoŨenia wniosku 

istniağo rozproszenie akcji objňtych wnioskiem zapewniajŃce pğynnoŜĺ ich obrotu. Odpowiednie 
rozproszenie stwierdza siň, jeŜli w posiadaniu akcjonariuszy, z kt·rych kaŨdemu przypada nie wiňcej, niŨ 

5% og·lnej liczby gğos·w na WZ, znajduje siň: 

Á co najmniej 25% akcji objňtych wnioskiem lub 
Á co najmniej 500.000 akcji sp·ğki o ğŃcznej wartoŜci wynoszŃcej r·wnowartoŜĺ w zğotych przynajmniej 

17.000.000 euro, liczonej wedğug ostatniej ceny emisyjnej lub ceny sprzedaŨy, a w szczeg·lnie 
uzasadnionych przypadkach wedğug przewidywanej ceny rynkowej. 

 

Do obrotu na rynku podstawowym mogŃ byĺ dopuszczone akcje, mimo niespeğnienia tego warunku, m.in. 
gdy liczba akcji objňtych wnioskiem i akcji tego samego rodzaju juŨ notowanych, oraz spos·b 

przeprowadzenia subskrypcji pozwalajŃ uznaĺ, Ũe obr·t uzyska wielkoŜĺ zapewniajŃcŃ pğynnoŜĺ. 
 

Z uwagi na moŨliwoŜĺ uksztağtowania siň struktury wğaŜcicielskiej Akcji Serii F oraz PDA Serii F w spos·b 
niespeğniajŃcy kryterium, o kt·rych mowa powyŨej, nie moŨna wykluczyĺ, Ũe Akcje Serii F oraz PDA Serii F 

zostanŃ wprowadzone do obrotu na rynku r·wnolegğym GPW.  

Ryzyko zawieszenia notowaŒ 

ZarzŃd Gieğdy moŨe na podstawie Ä 30 ust. 1 Regulaminu Gieğdy zawiesiĺ obr·t Akcjami Serii F oraz PDA 

Serii F Emitenta na okres do trzech miesiňcy:  
Á na wniosek Emitenta,  

Á jeŨeli uzna, Ũe wymaga tego interes i bezpieczeŒstwo uczestnik·w obrotu,  

Á jeŨeli Emitent narusza przepisy obowiŃzujŃce na GPW.  
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Zgodnie z Ä 30 ust. 2 Regulaminu Gieğdy ZarzŃd Gieğdy zawiesza obr·t akcjami (PDA) na okres nie 

dğuŨszy, niŨ miesiŃc na ŨŃdanie KNF zgğoszone zgodnie z przepisami Ustawy o obrocie instrumentami 

finansowymi. 
 

Na podstawie art. 20 ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi w  przypadku, gdy obr·t 
okreŜlonymi papierami wartoŜciowymi lub innymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w 

okolicznoŜciach wskazujŃcych na moŨliwoŜĺ zagroŨenia prawidğowego funkcjonowania rynku gieğdowego 

lub bezpieczeŒstwa obrotu na tym rynku, albo naruszenia interes·w inwestor·w, na ŨŃdanie KNF, GPW 
zawiesza obr·t tymi papierami lub instrumentami, na okres nie dğuŨszy, niŨ miesiŃc. 

 
Zwraca siň teŨ uwagň, Ũe zgodnie z art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej prawo do czasowego lub 

bezterminowego wykluczenia akcji (PDA) z obrotu gieğdowego przysğuguje takŨe KNF, w przypadku 
stwierdzenia nie wykonywania lub nienaleŨytego wykonywania przez Emitenta szeregu obowiŃzk·w, do 

kt·rych odwoğuje siň art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej. KNF przed wydaniem takiej decyzji zasiňga 

opinii GPW. 
 

Zawieszenie notowaŒ akcji (PDA) Emitenta drastycznie ograniczy swobodň w zbywaniu akcji (PDA) przez 
ich wğaŜcicieli. 

 Ryzyko wykluczenia akcji (PDA) z obrotu gieğdowego 

Na podstawie Ä 31 ust. 1 Regulaminu GPW, ZarzŃd Gieğdy wyklucza akcje (PDA) Sp·ğki z obrotu 
gieğdowego jeŨeli: 

Á ich zbywalnoŜĺ zostanie ograniczona, 
Á na ŨŃdanie KNF zgğoszone zgodnie z przepisami Ustawy obrocie instrumentami finansowymi,  

Á w przypadku zniesienia ich dematerializacji, 
Á w przypadku wykluczenia ich z obrotu na rynku regulowanym przez wğaŜciwy organ nadzoru. 

 

Natomiast na podstawie Ä 31 ust 2 Regulaminu GPW ZarzŃd Gieğdy moŨe wykluczyĺ akcje (PDA) Sp·ğki z 
obrotu gieğdowego:  

Á jeŨeli akcje przestağy speğniaĺ inny warunek dopuszczenia ich do obrotu gieğdowego, niŨ 
nieograniczona zbywalnoŜĺ, 

Á jeŨeli Emitent uporczywie narusza przepisy obowiŃzujŃce na gieğdzie, 

Á na wniosek Emitenta, 
Á wskutek ogğoszenia upadğoŜci Emitenta albo w przypadku oddalenia przez sŃd wniosku o ogğoszenie 

upadğoŜci z powodu braku Ŝrodk·w w majŃtku Emitenta na zaspokojenie koszt·w postňpowania, 
Á jeŨeli uzna, Ũe wymaga tego interes i bezpieczeŒstwo uczestnik·w obrotu, 

Á wskutek podjňcia decyzji o poğŃczeniu Emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub 

przeksztağceniu, 
Á jeŨeli w ciŃgu ostatnich 3 miesiňcy nie dokonano Ũadnych transakcji gieğdowych akcjami Emitenta, 

Á wskutek podjňcia przez Emitenta dziağalnoŜci, zakazanej przez obowiŃzujŃce przepisy prawa, 
Á wskutek otwarcia likwidacji Emitenta.  

 
Na podstawie art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej prawo do czasowego lub bezterminowego 

wykluczenia akcji (PDA) z obrotu gieğdowego przysğuguje takŨe KNF, w przypadku stwierdzenia nie 

wykonywania lub nienaleŨytego wykonywania przez Emitenta szeregu obowiŃzk·w, do kt·rych odwoğuje 
siň art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej. KNF przed wydaniem takiej decyzji zasiňga opinii GPW. 

 
Zwraca siň teŨ uwagň, Ũe zgodnie z art. 20 ust. 3 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi na 

ŨŃdanie KNF, GPW wyklucza z obrotu wskazane przez KNF papiery wartoŜciowe lub inne instrumenty 

finansowe, w przypadku gdy obr·t nimi zagraŨa w spos·b istotny prawidğowemu funkcjonowaniu rynku 
gieğdowego lub bezpieczeŒstwu obrotu na tym rynku, albo powoduje naruszenie interes·w inwestor·w. 
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Wykluczenie akcji (PDA) Emitenta z obrotu gieğdowego drastycznie ograniczy swobodň w zbywaniu akcji 
(PDA) przez ich wğaŜcicieli. 

Ryzyko zwiŃzane z naruszeniem lub podejrzeniem naruszenia przepis·w prawa przez 

Emitenta lub podmioty uczestniczŃce w ofercie Akcji Serii F  lub w zwiŃzku z ubieganiem siň o 
wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym Akcji Serii F oraz PDA Serii F  

Stosownie do art. 16 i 17 Ustawy o ofercie publicznej, w przypadku gdyby w zwiŃzku z przeprowadzanŃ 
ofertŃ Akcji Serii F lub w zwiŃzku z ubieganiem siň o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym Akcji 

Serii F oraz PDA Serii F, Emitent lub inne podmioty uczestniczŃce w ofercie Akcji Serii F w imieniu lub na 

zlecenie Emitenta lub ubieganiu siň o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym Akcji Serii F oraz 
PDA Serii F dopuŜciğy siň naruszenia przepis·w prawa lub istniağo uzasadnione podejrzenie, Ũe takie 

naruszenie moŨe nastŃpiĺ, KNF moŨe: 
Á nakazaĺ odpowiednio wstrzymanie rozpoczňcia oferty publicznej Akcji Serii F lub przerwanie jej 

przebiegu, na okres nie dğuŨszy niŨ 10 dni roboczych albo wstrzymanie dopuszczenia Akcji Serii F oraz 
PDA Serii F do obrotu na rynku regulowanymna okres nie dğuŨszy niŨ 10 dni roboczych, lub 

Á zakazaĺ odpowiednio rozpoczňcia oferty publicznej Akcji Serii F albo dalszego jej prowadzenia albo 

dopuszczenia Akcji Serii F oraz PDA Serii F do obrotu na rynku regulowanym, lub  
Á opublikowaĺ, na koszt Emitenta, informacje o niezgodnym z prawem dziağaniu w zwiŃzku z ofertŃ 

publicznŃ Akcji Serii F albo w zwiŃzku z ubieganiem siň o dopuszczenie Akcji Serii F oraz PDA Serii F 
do obrotu na rynku regulowanym.  

 

W przypadku ustania przyczyn wydania decyzji, o kt·rej mowa w wyszczeg·lnieniu 1 lub 2 powyŨej, KNF 
moŨe, na wniosek Emitenta albo z urzňdu, uchyliĺ te decyzje. 

 
Zgodnie z art. 18 Ustawy o ofercie publicznej, powyŨsze Ŝrodki KNF moŨe zastosowaĺ takŨe w przypadku, 

gdy z treŜci Prospektu emisyjnego wynikağoby, Ũe: 
Á oferta publiczna Akcji Serii F lub dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym Akcji Serii F oraz PDA 

Serii F w znaczŃcy spos·b naruszağyby interesy inwestor·w; 

Á utworzenie Emitenta nastŃpiğo z raŨŃcym naruszeniem prawa, kt·rego skutki pozostajŃ w mocy; 
Á dziağalnoŜĺ Emitenta byğa lub jest prowadzona z raŨŃcym naruszeniem przepis·w prawa, kt·rego 

skutki pozostajŃ w mocy, lub 
Á status prawny Akcji Serii F oraz PDA Serii F jest niezgodny z przepisami prawa. 

 

Ustawa o ofercie publicznej posğuguje siň r·wnieŨ rygorami obejmujŃcymi prowadzenie przez emitent·w 
papier·w wartoŜciowych akcji promocyjnej i przewiduje okreŜlone sankcje nakğadane za naruszajŃce 

przepisy prawa uchybienia.  
W art. 53 podkreŜla siň, Ũe w przypadku prowadzenia akcji promocyjnej, w treŜci wszystkich materiağ·w 

promocyjnych naleŨy jednoznacznie wskazaĺ: 

Á Ũe majŃ one wyğŃcznie charakter promocyjny lub reklamowy; 
Á Ũe zostağ lub zostanie opublikowany prospekt emisyjny; 

Á miejsca, w kt·rych prospekt emisyjny jest lub bňdzie dostňpny. 
Informacje przekazywane w ramach akcji promocyjnej nie mogŃ byĺ sprzeczne z informacjami 

zamieszczonymi 
w prospekcie emisyjnym, jak r·wnieŨ nie mogŃ wprowadzaĺ inwestor·w w bğŃd co do sytuacji Emitenta 

papier·w wartoŜciowych. 

W przypadku stwierdzenia naruszenia wyŨej przywoğanych zasad KNF moŨe: 
Á nakazaĺ wstrzymanie rozpoczňcia akcji promocyjnej lub przerwanie jej prowadzenia na okres nie 

dğuŨszy niŨ 10 dni roboczych, w celu usuniňcia wskazanych nieprawidğowoŜci, lub 
Á zakazaĺ prowadzenia akcji promocyjnej, jeŨeli Emitent uchyla siň od usuniňcia wskazanych przez KNF 

nieprawidğowoŜci w terminie 10 dni roboczych, lub treŜĺ materiağ·w promocyjnych lub reklamowych 

narusza przepisy ustawy, lub 
Á opublikowaĺ, na koszt Emitenta informacjň o niezgodnym z prawem prowadzeniu akcji promocyjnej, 

wskazujŃc naruszenia prawa. 
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W przypadku stwierdzenia naruszenia powyŨszych obowiŃzk·w KNF moŨe r·wnieŨ nağoŨyĺ na Emitenta 
karň pieniňŨnŃ do wysokoŜci 250 000 zğ. 

 

Na podstawie art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej, w przypadku, gdyby Emitent nie wykonywağ lub 
wykonywağ w spos·b nienaleŨyty obowiŃzki, kt·rych katalog wskazany jest w art. 96 ust. 1 Ustawy o 

ofercie publicznej, KNF moŨe skorzystaĺ z nastňpujŃcych sankcji: 
Á wydaĺ decyzjň o wykluczeniu, na czas okreŜlony lub bezterminowo, akcji (PDA) Emitenta z obrotu na 

GPW, albo 

Á nağoŨyĺ, biorŃc pod uwagň w szczeg·lnoŜci sytuacjň finansowŃ Emitenta, karň pieniňŨnŃ do wysokoŜci 
1.000.000 zğ, albo 

Á zastosowaĺ obie sankcje ğŃcznie. 
Zgodnie z art. 96 ust. 13 Ustawy o ofercie publicznej, w przypadku, gdy Emitent nie wykonywağby lub jeŜli 

wykonywağby w spos·b nienaleŨyty obowiŃzki, o kt·rych mowa w art. 10 ust. 5 Ustawy o ofercie 
publicznej (odnoszŃcych siň do informowania KNF o zakoŒczeniu subskrypcji Akcji Serii F lub dopuszczeniu 

Akcji Serii F do obrotu na GPW) i w art. 65 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej (zwiŃzanych z 

przekazywaniem do KNF i publicznej wiadomoŜci zestawieŒ informacji poufnych, bieŨŃcych i okresowych) 
KNF moŨe nağoŨyĺ na niego karň pieniňŨnŃ do wysokoŜci 100.000 zğ. 

Ryzyko niedopeğnienia przez inwestor·w wymaganych prawem obowiŃzk·w 

Zgodnie z art. 97. ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej na kaŨdego kto: 

Á nabywa lub zbywa papiery wartoŜciowe z naruszeniem zakazu, o kt·rym mowa w art. 67, 

Á nie dokonuje w terminie zawiadomienia, o kt·rym mowa w art. 69, lub dokonuje takiego 
zawiadomienia z naruszeniem warunk·w okreŜlonych w tych przepisach, 

Á przekracza okreŜlony pr·g og·lnej liczby gğos·w bez zachowania warunk·w, o kt·rych mowa w art. 
72-74,  

Á nie zachowuje warunk·w o kt·rych mowa w art. 76 lub 77,  
Á nie ogğasza lub nie przeprowadza w terminie wezwania albo nie zbywa w terminie akcji w 

przypadkach, o kt·rych mowa w art. 72 ust. 2, art. 73 ust. 2 i 3 oraz art. 74 ust. 2 i 5, 

Á podaje do publicznej wiadomoŜci informacje o zamiarze ogğoszenia wezwania przed przekazaniem 
informacji o tym w trybie, o kt·rym mowa w art. 77 ust. 2, 

Á wbrew ŨŃdaniu, o kt·rym mowa w art. 78, w okreŜlonym w nim terminie, nie wprowadza niezbňdnych 
zmian lub uzupeğnieŒ w treŜci wezwania albo nie przekazuje wyjaŜnieŒ dotyczŃcych jego treŜci, 

Á nie dokonuje w terminie zapğaty r·Ũnicy w cenie akcji, w przypadku okreŜlonym w art. 74 ust. 3, 

Á w wezwaniu, o kt·rym mowa w art. 72-74 lub art. 91 ust. 6, proponuje cenň niŨszŃ niŨ okreŜlona na 
podstawie art. 79,  

Á nabywa akcje wğasne z naruszeniem trybu, termin·w i warunk·w okreŜlonych w art. 72-74, art. 79 
lub art. 91 ust. 6,  

Á wbrew obowiŃzkowi okreŜlonemu w art. 86 ust. 1 nie udostňpnia dokument·w rewidentowi do spraw 

szczeg·lnych lub nie udziela mu wyjaŜnieŒ, 
Á dopuszcza siň czynu okreŜlonego w pkt 1-11, dziağajŃc w imieniu lub w interesie osoby prawnej lub 

jednostki organizacyjnej nie posiadajŃcej osobowoŜci prawnej 
Á KNF moŨe, w drodze decyzji, nastňpujŃcej po przeprowadzeniu rozprawy nağoŨyĺ karň pieniňŨnŃ do 

wysokoŜci 1.000.000 zğ.  
 

Zgodnie z art. 99. 1 Ustawy o ofercie publicznej kto proponuje publicznie nabycie papier·w wartoŜciowych 

bez wymaganego ustawŃ zatwierdzenia prospektu emisyjnego, zğoŨenia zawiadomienia obejmujŃcego 
memorandum informacyjne albo udostňpnienia takiego dokumentu do publicznej wiadomoŜci lub do 

wiadomoŜci zainteresowanych inwestor·w, podlega grzywnie do 1.000.000 zğ albo karze pozbawienia 
wolnoŜci do lat 2, albo obu tym karom ğŃcznie. Tej samej karze podlega kto proponuje publicznie nabycie 

papier·w wartoŜciowych objňtych memorandum informacyjnym dotyczŃcym oferty publicznej, przed 

upğywem terminu do zgğoszenia przez KNF sprzeciwu dotyczŃcego zawiadomienia, albo mimo zgğoszenia 
takiego sprzeciwu. W przypadku mniejszej wagi czynu wymiar grzywny wynosi 250.000 zğ. 
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Ryzyko zwiŃzane z moŨliwoŜciŃ niewypeğnienia lub naruszenia okreŜlonych obowiŃzk·w 
przewidzianych w regulacjach prawnych rynku regulowanego ï uprawnienia KNF  

W sytuacji, gdy sp·ğki publiczne nie dopeğniajŃ okreŜlonych obowiŃzk·w wymienionych w art. 157 i 158 

Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, KNF moŨe nağoŨyĺ na podmiot, kt·ry nie dopeğniğ 
obowiŃzk·w, karň pieniňŨnŃ do wysokoŜci 1.000.000 zğotych albo moŨe wydaĺ decyzjň o wykluczenia akcji 

z obrotu na rynku regulowanym albo nağoŨyĺ dwie kary ğŃcznie.  
 

Ponadto, zgodnie z art. 20 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, w przypadku, gdy obr·t 

okreŜlonymi papierami wartoŜciowymi jest dokonywany w okolicznoŜciach wskazujŃcych na moŨliwoŜĺ 
zagroŨenia prawidğowego funkcjonowania rynku regulowanego lub bezpieczeŒstwa obrotu na tym rynku, 

albo naruszenia interes·w inwestor·w, na ŨŃdanie KNF Gieğda zawiesza obr·t tymi papierami lub 
instrumentami na okres nie dğuŨszy niŨ miesiŃc. Na ŨŃdanie KNF Gieğda wyklucza z obrotu wskazane przez 

KNF papiery wartoŜciowe, w przypadku, gdy obr·t nimi zagraŨa w spos·b istotny prawidğowemu 
funkcjonowaniu rynku regulowanego lub bezpieczeŒstwu obrotu na tym rynku, albo powoduje naruszenie 

interes·w inwestor·w. 

Ryzyko zwiŃzane z moŨliwoŜciŃ odmowy zatwierdzenia przez KNF aneksu do Prospektu 
Emisyjnego  

Na podstawie art. 51 ust. 3 Ustawy o ofercie publicznej w przypadku, gdy zğoŨony aneks do Prospektu nie 
odpowiada pod wzglňdem formy lub treŜci wymogom okreŜlonym w przepisach prawa, KNF moŨe 

odm·wiĺ zatwierdzenia aneksu. W przypadku decyzji o odmowie zatwierdzenia aneksu KNF nakazuje 

wstrzymanie rozpoczňcia oferty publicznej, przerwanie jej przebiegu lub wstrzymanie dopuszczenia Akcji 
(PDA) do obrotu gieğdowego na podstawie niniejszego Prospektu.  

 

Ryzyko zwiŃzane z nabywaniem praw poboru Akcji serii F 

Emitent planuje notowanie na GPW praw poboru Akcji serii F. Obr·t prawami poboru odbywağ siň bňdzie 
w systemie notowaŒ ciŃgğych. Przedmiotem obrotu bňdzie prawo poboru Akcji serii F. JednostkŃ 
transakcyjnŃ bňdzie jedno prawo poboru. W zwiŃzku z powyŨszym inwestorzy bňdŃ mogli we wskazanym 
terminie zawieraĺ transakcje gieğdowe, kt·rych przedmiotem bňdŃ prawa poboru Akcji Oferowanych. 
Zwraca siň uwagň inwestorom, dla kt·rych celem nabycia praw poboru bňdzie ich odsprzedaŨ i realizacja 
zysk·w, iŨ po zakoŒczeniu notowaŒ praw poboru nie bňdŃ mogli zbyĺ na GPW nabytych praw poboru, a 
jedynie objŃĺ Akcje serii F  w ich wykonaniu. Inwestorzy posiadajŃcy prawo poboru bňdŃ je mogli 
sprzedaĺ poza obrotem regulowanym. Objňcie Akcji serii F wiŃŨe siň z koniecznoŜciŃ opğacenia ich peğnej 
Ceny emisyjnej, a niewykonane prawa poboru wygasajŃ. 

Emitent wskazuje takŨe, Ũe zgodnie z Ä 48 Szczeg·ğowych Zasad Obrotu Gieğdowego prawa poboru sŃ 

notowane na GPW pod warunkiem, Ũe okres notowania wynosi co najmniej 1 dzieŒ sesyjny. Istnieje w 
zwiŃzku z tym potencjalna moŨliwoŜĺ, Ũe jeŜli ww. warunek nie bňdzie speğniony, prawa poboru nie bňdŃ 
notowane. 
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DOKUMENT REJESTRACYJNY  

1. OSOBY ODPOWIEDZIA LNE ZA INFORMACJE ZA MIESZCZONE W 
PROSPEKCIE I ICH OśWIADCZENIE O ODPOWIED ZIALNOśCI 

1.1 Emitent  

OsobŃ odpowiedzialnŃ za wszystkie informacje zawarte w Prospekcie jest Emitent.  

 
Nazwa (firma)  Inwest Consulting Sp·ğka Akcyjna  

Kraj siedziby Polska 
Siedziba PoznaŒ 

Adres siedziby 60-830 PoznaŒ, ul. KrasiŒskiego 16 

Telefon +48 061  851 86 77 
Telefaks +48 061  851 86 77 

Adres e-mail biuro@ic.poznan.pl  
Strona internetowa www.ic.poznan.pl 

REGON 630316445 

NIP 778-10-24-498 
KRS  0000028098 

 
 

W imieniu Emitenta dziağa: 
 

Sebastian Huczek        Wiceprezes ZarzŃdu 

 
 

OśWIADCZENIE 
STOSOWNIE DO ROZPORZłDZENIA KOMISJI (WE) nr 809/2004 

z dnia 29 kwietnia 2004 r.  

 
Inwest Consulting S.A. z siedzibŃ w Poznaniu, bňdŃc odpowiedzialny za wszystkie informacje 

zamieszczone w niniejszym Prospekcie, niniejszym oŜwiadcza zgodnie z najlepszŃ wiedzŃ i przy doğoŨeniu 
naleŨytej starannoŜci, by zapewniĺ taki stan, Ũe informacje zawarte w niniejszym Prospekcie sŃ 

prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz Ũe nie pominiňto w nim Ũadnych fakt·w, kt·re 
mogğyby wpğywaĺ na jego znaczenie. 

 

 
 

 
 

 

 

ééééééééééé 

Wiceprezes ZarzŃdu 
Sebastian Huczek 

 

 

 
 

 

 
 

 
 

mailto:biuro@ic.poznan.pl
http://www.ic.poznan.pl/
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1.2 OferujŃcy 

OferujŃcy odpowiedzialny jest za informacje zawarte w nastňpujŃcych punktach Prospektu: 
- Podsumowanie: pkt 5 

- Czynniki Ryzyka: pkt 2 
- Dokument Ofertowy: pkt.  5, 6 

- ZağŃczniki: nr 4 i 5 
 

 

Nazwa (firma)  Dom Maklerski AmerBrokers Sp·ğka Akcyjna  
Adres siedziby  Al. Jerozolimskie 123A, 02-017 Warszawa 

Telefon   tel: (22) 529 67 97  
Telefaks  fax: (22) 529 67 98  

Adres e-mail  abrok@amerbrokers.pl  

Strona internetowa www.amerbrokers.pl 
 

W imieniu OferujŃcego dziağajŃ: 
 

Jacek Jaszczoğt  Prezes ZarzŃdu 
 

Jarosğaw Mizera Dyrektor ds. Projekt·w, Peğnomocnik 

 
OśWIADCZENIE 

 
STOSOWNIE DO ROZPORZłDZENIA KOMISJI (WE) nr 809/2004 

z dnia 29 kwietnia 2004 r.  

 
Dom Maklerski AmerBrokers S.A, z siedzibŃ w Warszawie, bňdŃc odpowiedzialny za informacje 

zamieszczone w wyŨej wskazanych punktach Prospektu, niniejszym oŜwiadcza zgodnie z najlepszŃ wiedzŃ 
i przy doğoŨeniu naleŨytej starannoŜci, by zapewniĺ taki stan, Ũe informacje zawarte w punktach 

Prospektu, za kt·re odpowiada, sŃ prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz Ũe nie 
pominiňto w nim Ũadnych fakt·w, kt·re mogğyby wpğywaĺ na jego znaczenie. 

 

 
 

 
 

 

 
ééééééééééé 

Jacek Jaszczoğt 
Prezes ZarzŃdu 

 
ééééééééééé 

Jarosğaw Mizera 
Dyrektor ds. Projekt·w 

Peğnomocnik 
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2.  BIEGĞY REWIDENT  

2.1. Imiona, nazwiska, adres i siedziba biegğych rewident·w dokonujŃcych badaŒ 
historycznych sprawozdaŒ finansowych 

1) Biegğym rewidentem wydajŃcym opiniň o historycznych informacjach finansowych Emitenta za okresy 
12 miesiňcy zakoŒczonych 31 grudnia 2005 r., 31 grudnia 2006 r. i 31 grudnia 2007 r., kt·re zostağy 

zamieszczone w punkcie 20 Dokumentu Rejestracyjnego, byğa sp·ğka CGS-Audytor  Sp. z o.o., 61-773  

PoznaŒ, ul. Stary  Rynek  87/88, podmiot uprawniony do badania sprawozdaŒ finansowych, wpisany na 
listň podmiot·w uprawnionych do badania sprawozdaŒ finansowych prowadzonŃ przez KrajowŃ Radň 

Biegğych Rewident·w pod numerem ewidencyjnym 541. 
 

Podpisy pod opiniŃ z badania historycznych informacji finansowych zğoŨyğ: 
Prof. dr hab. Wiktor Gabrusewicz, 

Biegğy Rewident  (nr ewid. 918/1970) 

 
2) Statutowe, jednostkowe sprawozdania finansowe za lata 2005-2007 i skonsolidowane sprawozdanie 

finansowe za rok 2007, zostağy zbadane przez sp·ğkň CGS-Audytor Sp. z o.o., 61-773  PoznaŒ, ul. Stary  
Rynek 87/88, podmiot uprawniony do badania sprawozdaŒ finansowych, wpisany na listň podmiot·w 

uprawnionych do badania sprawozdaŒ finansowych prowadzonŃ przez KrajowŃ Radň Biegğych 

Rewident·w pod numerem ewidencyjnym 541. 
 

Podpisy pod opiniŃ i raportem z badania jednostkowego sprawozdania finansowego za rok 2005 zğoŨyğ: 
Prof. dr hab. Wiktor Gabrusewicz, 

Biegğy Rewident (nr ewid. 918/1970) 

 
Podpisy pod opiniŃ i raportem z badania jednostkowego sprawozdania finansowego za rok 2006 zğoŨyğ: 

Prof. dr hab. Wiktor Gabrusewicz, 
Biegğy Rewident (nr ewid. 918/1970) 

 
Podpisy pod opiniŃ i raportem z badania jednostkowego sprawozdania finansowego za rok 2007 zğoŨyğ: 

Prof. dr hab. Wiktor Gabrusewicz, 

Biegğy Rewident (nr ewid. 918/1970)  
 

Podpisy pod opiniŃ i raportem z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2007 zğoŨyğ: 
Prof. dr hab. Wiktor Gabrusewicz, 

Biegğy Rewident (nr ewid. 918/1970) 

 

2.2. Informacje na temat rezygnacji, zwolnienia lub zmiany biegğego rewidenta jeŨeli sŃ 

istotne dla oceny Emitenta  

W okresach, za kt·re w niniejszym Prospekcie przedstawiono historyczne informacje finansowe (lata 

obrotowe 2005-2007) biegğy rewident nie zrezygnowağ i nie zostağ zwolniony.  
 

W powyŨszym okresie biegğym rewidentem, kt·ry byğ wybierany na kaŨdy kolejny rok, byğa sp·ğka CGS-

Audytor  Sp. z o.o. z siedzibŃ w Poznaniu, podmiot wpisany na listň podmiot·w uprawnionych do badania 
sprawozdaŒ finansowych pod pozycjŃ 541 prowadzonŃ przez KrajowŃ Radň Biegğych Rewident·w, a osobŃ 

dokonujŃcŃ badania sprawozdaŒ finansowych byğ prof. dr hab. Wiktor Gabrusewicz ï Prezes ZarzŃdu CGS-
Audytor Sp. z o.o., Biegğy Rewident nr 918/1970. 
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3. WYBRANE DANE FINA NSOWE 

Niniejsze wybrane dane finansowe zostağy sporzŃdzone na podstawie jednostkowych sprawozdaŒ 
finansowych za okresy od 01.01.2005 r. do 31.12.2005 r. i od 01.01.2006 r. do 31.12.2006 r.  (Emitent za 

lata obrotowe 2005 i 2006 nie sporzŃdzağ skonsolidowanych sprawozdaŒ finansowych) oraz na podstawie 
skonsolidowanych sprawozdaŒ finansowych za okresy od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r. i od 

01.01.2008 r. do 31.03.2008 r. Dane zaprezentowane zostağy wedğug miňdzynarodowych standard·w 

rachunkowoŜci. 
 

(dane w tys. zğ) 31.03.2008  31.03.2007  

 

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

Przychody ze sprzedaŨy  1 878 38 7 273 1 016 1 592 

Zysk / strata ze sprzedaŨy -602 -158 -1 475 21 502 

Zysk / strata z dziağalnoŜci operacyjnej -282 -170 -1 465 31 494 

Zysk / strata netto akcjonariuszy jednostki dominujŃcej 432 -193 4 836 -7 393 

Zysk / strata netto  619 -193 4 921 -7 393 

Aktywa trwağe 31 980 10 736 37 163 2 176 116 

Aktywa obrotowe 15 944 3 469 18 491 2 103 796 

Aktywa og·ğem 47 924 14 205 55 655 4 279 913 

Kapitağ podstawowy 7 550 7 000 7 550 3 500 2 500 

Kapitağ wğasny 42 206 13 246 48 176 4 100 638 

Kapitağ wğasny przypadajŃcy na akcjonariuszy Sp·ğki 37 078 13 077 42 452 4 100 638 

ZobowiŃzania dğugoterminowe 482 642 455 14 41 

ZobowiŃzania kr·tkoterminowe 2 664 301 1 778 150 221 

Przepğywy pieniňŨne netto z dziağalnoŜci operacyjnej -1 862 -15 -4 394 -162 417 

Przepğywy pieniňŨne netto z dziağalnoŜci inwestycyjnej -3 466 -2 942 -4 709 -2 112 -54 

Przepğywy pieniňŨne netto z dziağalnoŜci finansowej -17 3 954 17 552 3 438 -38 

Przepğywy pieniňŨne netto razem -5 344 997 8 449 1 164 325 

 

4. CZYNNIKI RYZYKA Z WIłZANE Z OTOCZENIEM EMITENTA  I PROWADZONł 
PRZEZ NIEGO DZIAĞALNOśCIł 

Opis czynnik·w ryzyka zwiŃzanych z otoczeniem Emitenta i prowadzonŃ przez niego dziağalnoŜciŃ zostağ 
przedstawiony w punkcie 1 czňŜci Czynniki Ryzyka.  

5. INFORMACJE O EMIT ENCIE 

5.1. Historia i rozw·j Emitenta  

5.1.1. Prawna (statutowa) i handlowa nazwa Emitenta  

Emitent dziağa pod firmŃ Inwest Consulting Sp·ğka Akcyjna. Emitent moŨe uŨywaĺ skr·tu firmy Inwest 
Consulting S.A. 
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5.1.2. Miejsce rejestracji Emitenta  oraz jego numer rejestracyjny   

Emitent jest zarejestrowany w rejestrze przedsiňbiorc·w Krajowego Rejestru SŃdowego prowadzonym 

przez SŃd Rejonowy PoznaŒ-Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, VIII Wydziağ Gospodarczy Krajowego 
Rejestru SŃdowego pod numerem KRS 0000028098. Emitent zostağ zarejestrowany w rejestrze 

przedsiňbiorc·w Krajowego Rejestru SŃdowego przez SŃd Rejonowy w Poznaniu, XXI Wydziağ 
Gospodarczy Krajowego Rejestru SŃdowego, postanowieniem z dnia 13 lipca 2001 roku (sygn. sprawy: 

PO.XXI NS-REJ.KRS/3053/1/24). 

 
Poprzednio Emitent jako sp·ğka akcyjna byğ zarejestrowany w Poznaniu w Rejestrze Handlowym w dziale 

B pod numerem RHB 9503 przez SŃd Rejonowy w Poznaniu, XIV Wydziağ Gospodarczy, postanowieniem z 
dnia 4 kwietnia 1995 roku (sygn. akt: XVI Ns Rej. H 692/95).  

 

W celu identyfikacji Emitenta nadano mu r·wnieŨ: 
 - numer REGON: 630316445, 

 - numer NIP: 778-10-24-498 

5.1.3. Data utworzenia Emitenta  oraz czas na jaki zostağ utworzony 

Emitent zostağ utworzony jako sp·ğka ĂDom Maklerski Polinwestò Sp·ğka Akcyjna z siedzibŃ w Poznaniu na 
podstawie aktu zawiŃzania sp·ğki z dnia 24 lutego 1995 roku sporzŃdzonego w Poznaniu przed 

notariuszem E. DorotŃ DroŨdŨ, prowadzŃcŃ Kancelariň NotarialnŃ w Poznaniu przy ul. Nowowiejskiego 

20/3 (akt notarialny Rep. A Nr 1014/1995).  
 

ZağoŨycielami Sp·ğki byli: 
- Mostostal-Eksport Sp·ğka Akcyjna z siedzibŃ w Warszawie, 

- PoznaŒskie Zakğady Przemysğu Spirytusowego ĂPOLMOSò Przedsiňbiorstwo PaŒstwowe w 

Poznaniu, 
- Pan Maciej Kramarek, zamieszkağy w Poznaniu, 

- Pan Edward Kozicki, zamieszkağy w Chojnie, 
- Pan Bogdan Kasprzyk, zamieszkağy w Pile.   

Sp·ğka zostağa wpisana do Rejestru Handlowego w dziale B pod numerem RHB 9503 przez SŃd Rejonowy 
w Poznaniu, XIV Wydziağ Gospodarczy, postanowieniem z dnia 4 kwietnia 1995 roku (sygn. akt: XVI Ns 

Rej. H 692/95).  

 
UchwağŃ Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 27 maja 1997 roku nazwa Sp·ğki przyjňğa brzmienie 

Inwest Consulting S.A. 
 

Emitent zostağ utworzony na czas nieoznaczony. 

5.1.4. Siedziba i forma  prawna Emitenta , przepisy prawa, na podstawie kt·rych dziağa 
Emitent, kraj siedziby oraz adres i numer telefonu jego siedziby  

Siedziba i forma prawna Emitenta  

Kraj siedziby:   Polska 

Siedziba:   PoznaŒ 

Forma prawna:   Sp·ğka akcyjna 
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Przepisy prawa, na pod stawie kt·rych i zgodnie z kt·rymi dziağa Emitent 

Emitent zostağ utworzony i dziağa na podstawie przepis·w prawa polskiego. Emitent zostağ utworzony na 
podstawie przepis·w w·wczas obowiŃzujŃcego Kodeksu Handlowego i dziağa zgodnie z regulacjŃ Kodeksu 

Sp·ğek Handlowych. 

Adres Emitenta  

Adres siedziby:   60-830 PoznaŒ, ul. KrasiŒskiego 16 
Numer telefonu:   +48 61  851 86 77 

Numer faksu:   +48 61  851 86 77 

Adres e-mail:   biuro@ic.poznan.pl 
Strona www:   www.ic.poznan.pl, www.inwestconsulting.pl   

 

5.1.5. Istotne zdarzenia w rozwoju dziağalnoŜci gospodarczej Emitenta  

 

NajwaŨniejsze wydarzenia w historii Sp·ğki Inwest Consulting S.A oraz Grupy Kapitağowej Inwest 
Consulting przedstawione sŃ poniŨej: 

 
1995 r.:  

- 24 lutego 1995 r. - Emitent zostağ utworzony jako sp·ğka Dom Maklerski Polinwest Sp·ğka Akcyjna 
z siedzibŃ w Poznaniu, 

- SŃd Rejonowy w Poznaniu zarejestrowağ zmianň nazwy sp·ğki Dom Maklerski Polinwest S.A. na 

Polinwest Consulting S.A. oraz nowe brzmienie przedmiotu dziağania sp·ğki. Przedmiotem dziağania 
Polinwest Consulting S.A. stağo siň przede wszystkim usğugowe zarzŃdzanie pğynnoŜciŃ finansowŃ 

przedsiňbiorstw, Ŝwiadczenie usğug doradztwa finansowego, podatkowego, prawnego oraz 
poŜrednictwo kredytowe, ubezpieczeniowe. 

 

1996 r.:  
- rozpoczňcie dziağalnoŜci konsultingowej dla jednostek samorzŃdu terytorialnego oraz 

przedsiňbiorstw pod nazwŃ Polinwest Consulting S.A.,  
- doradztwo przy pierwszej w Polsce emisji obligacji gminy wiejskiej (Gmina MieŜcisko). 

 
1997 r.:  

- zmiana nazwy sp·ğki na Inwest Consulting S.A.  

 
2000 r.:  

- przygotowanie pierwszej w Polsce emisji obligacji powiatowych (Powiat środa ślŃska). 
 

2001 r.:  

- przygotowanie pierwszej w Polsce emisji obligacji wojew·dzkich (Wojew·dztwo Wielkopolskie), 
- 50. emisja obligacji komunalnych zorganizowana przez Inwest Consulting S.A. (Miasto i Gmina 

Strzegom). 
 

2002 r.:  

- zorganizowanie pierwszej w Polsce publicznej emisji obligacji komunalnych w formie oferty 
publicznej (Miasto Rybnik), 

- przychody operacyjne Emitenta przekraczajŃ po raz pierwszy w jego historii 1 mln PLN. 
 

2003 r.:  
- pomoc w przygotowaniu najwiňkszego z dotychczasowych program·w emisji obligacji 

komunalnych (Miasto PoznaŒ - 500 mln zğ), 

http://www.ic.poznan.pl/
http://www.inwestconsulting.pl/
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- 100. emisja obligacji komunalnych zorganizowana przez Inwest Consulting S.A. (Miasto i Gmina 

Radlin), 
- uzyskanie tytuğu Autoryzowanego Doradcy Centralnej Tabeli Ofert S.A. 

 
 

2004 r.:  
- zorganizowanie pierwszej w Polsce emisji obligacji komunalnych na inwestycje realizowane w 

ramach ZPORR - fundusze strukturalne (Nidzica). 

 
 

2005 r.:  
- doradztwo przy publicznej ofercie oraz wprowadzeniu akcji na GPW przez PC Guard S.A., 

- 150. emisja obligacji komunalnych zorganizowana przez Inwest Consulting S.A. (Miasto Kalisz), 

- podpisanie um·w ze sp·ğkŃ POZBUD T&R Sp. z o.o. na doradztwo w procesie przeksztağceŒ oraz 
wprowadzenia na rynek regulowany. 

 
2006 r.:  

- publiczna emisja 1.000.000 akcji serii B oraz wprowadzenie akcji serii A2 i B na Gieğdň Papier·w 
WartoŜciowych w Warszawie ï debiut na GPW 20 lipca 2006 r., 

- przeprowadzenie pierwszej inwestycji kapitağowej - inwestycja kwoty 2.000.000 PLN w udziağy 

sp·ğki Technopark 2 Sp. z o.o. 
 

2007 r.:  
- publiczna emisja 3.500.000 akcji serii C z prawem poboru, 

- utworzenie Grupy Kapitağowej Inwest Consulting: zawiŃzanie sp·ğek Inwest Finance Sp. z o.o. 

(kt·ra przejňğa dziağalnoŜĺ doradczŃ na rzecz jednostek samorzŃdu terytorialnego) 
i iGlas Sp. z o.o., nabycie udziağ·w w sp·ğce IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z o.o. z siedzibŃ w 

Warszawie, 
- prywatne emisje akcji dla wsp·lnik·w IPO Doradztwo Strategiczne oraz dla ING Investment 

Management S.A., 
- wpis na listň Autoryzowanych Doradc·w Rynku NewConnect, 

- doradztwo przy publicznej ofercie oraz wprowadzeniu akcji na GPW przez Prima Moda S.A., 

- utworzenie sp·ğki zaleŨnej Inwest Connect S.A. ï funduszu VC/PE dedykowanego sp·ğkom 
notowanym na NewConnect i wprowadzenie jej na rynek NewConnect. 

 
2008 r.:  

- do 15 czerwca 2008 r. ï peğnienie przez sp·ğki z Grupy Inwest Consulting (Inwest Consulting S.A. 

oraz IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z o.o.) funkcji Autoryzowanego Doradcy dla 10 sp·ğek 
notowanych na rynku NewConnect. 

- doradztwo przy publicznej ofercie oraz wprowadzeniu akcji na GPW przez Pozbud T&R S.A., 

5.2. Inwestycje  

5.2.1. Opis gğ·wnych inwestycji Emitenta za kaŨdy rok obrotowy w okresie objňtym 

historycznymi informacjami finansowymi aŨ do daty zatwierdzenia Prospektu 

Inwestycje Emitenta w okresie objňtym historycznymi informacjami finansowymi obejmujŃ przede 

wszystkim nabywanie udziağ·w i akcji w sp·ğkach, dla kt·rych Ŝwiadczy usğugi doradcze celem 
wprowadzenia ich akcji do obrotu na rynku regulowanym oraz inwestycje w sp·ğki niepubliczne, w kt·rych 

obejmuje pakiety akcji/udziağ·w pozwalajŃce na sprawowanie kontroli i wğŃczenie do Grupy Kapitağowej.  

Rok 2005  

Emitent nie prowadziğ inwestycji. 
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Rok 2006  

W dniu 19 wrzeŜnia 2006 r. Emitent nabyğ 16.470 udziağ·w o wartoŜci nominalnej 100 zğ kaŨdy w sp·ğce 
Technopark 2 Sp. z o.o. Udziağy zostağy nabyte w wyniku zawarcia umowy sprzedaŨy, w okreŜlonej 

prawem formie. Cena nabycia udziağ·w wynosiğa 2.000.000 zğ. ťr·dğem finansowania inwestycji byğy 
wpğywy z emisji akcji serii B. Nabyte udziağy stanowiŃ inwestycjň dğugoterminowŃ. W I kwartale 2007 r. 

nastŃpiğo przeksztağcenie sp·ğki Technopark 2 Sp. z o.o. w sp·ğkň Technopark 2 S.A. W wyniku 
przeksztağcenia Emitent objŃğ 1.647.000 akcji o wartoŜci nominalnej 1 zğ. Technopark 2 S.A. jest 

wğaŜcicielem kompleksu przemysğowo-biurowego w Poznaniu. Gğ·wnym przedmiotem dziağalnoŜci Sp·ğki 

Technopark 2 S.A. jest wynajem powierzchni biurowych i magazynowych, bňdŃcych w posiadaniu Sp·ğki. 
Celem dziağalnoŜci Sp·ğki Technopark 2 S.A. jest prowadzenie przedsiňwziňĺ deweloperskich, w tym 

realizowanych na terenach posiadanych przez Sp·ğkň oraz rozw·j dziağalnoŜci redeweloperskiej, 
polegajŃcej na nabywaniu nieruchomoŜci, podwyŨszaniu ich wartoŜci poprzez zmianň dotychczasowej 

koncepcji wykorzystania, a nastňpnie ich zbywaniu. 

W dniu 25 wrzeŜnia 2007 r. Emitent zbyğ na rzecz sp·ğki zaleŨnej Inwest Connect S.A. czňŜĺ z posiadanych 
akcji Technopark 2 S.A. w liczbie 123.000 sztuk za ğŃcznŃ kwotň 1.646.970 zğ (cena 13,39 zğ za 1 akcjň). 

W nastňpnych dw·ch tygodniach Emitent zawarğ umowy sprzedaŨy ğŃcznie 315.000 akcji Technopark 2 
S.A. za ğŃcznŃ kwotň 4.217.850 zğ (cena 13,39 zğ za 1 akcjň). Na dzieŒ zatwierdzenia prospektu Emitent 

jest w posiadaniu 1.209.000 akcji sp·ğki Technopark 2 S.A., stanowiŃcych 19,66 % w kapitale i gğosach na 
WZA. Dodatkowo Inwest Connect S.A. ï sp·ğka zaleŨna Emitenta posiada 123.000 akcji Technopark 2 

S.A., co ğŃcznie daje grupie kapitağowej Emitenta 21,66 % udziağu w gğosach na WZA Technopark 2 S.A. 

W dniu 28 grudnia 2006 r. Emitent objŃğ 167 udziağ·w o wartoŜci nominalnej 600 zğ w sp·ğce Telestrada 
Sp. z o.o. Cena, kt·rŃ Emitent zapğaciğ za obejmowane udziağy wynosiğa 100.200 zğ i byğa r·wna wartoŜci 

nominalnej obejmowanych udziağ·w. W maju 2007 roku nastŃpiğo przeksztağcenie sp·ğki Telestrada Sp. z 
o.o. w sp·ğkň Telestrada S.A. W wyniku przeksztağcenia Emitent objŃğ 200.400 akcji o wartoŜci nominalnej 

0,50 zğ. Telestrada S.A. prowadzi dziağalnoŜĺ telekomunikacyjnŃ. Na dzieŒ 28 marca 2008 r. Emitent 

posiadağ ğŃcznie 250.400 akcji o wartoŜci nominalnej 0,50 zğ, za kt·re zapğaciğ ğŃcznie 600.200 zğ. W dniu 
28 marca 2008 r. Emitent sprzedağ wszystkie posiadane akcje sp·ğki Telestrada S.A. podmiotowi 

zaleŨnemu Inwest Connect S.A. za ğŃcznŃ kwotň 1.692.704 zğ (6,76 zğ za akcjň). 

 

Rok 2007  

Inwestycje finansowe, kt·re Emitent przeprowadziğ w roku 2007 moŨemy podzieliĺ na dwie grupy. 

Pierwsza z nich obejmuje nabywanie lub obejmowanie wiňkszoŜciowych pakiet·w akcji lub udziağ·w w 

sp·ğkach, kt·re sŃ wğŃczane do grupy kapitağowej, druga zaŜ grupa inwestycji dotyczy nabywania akcji lub 
udziağ·w w sp·ğkach, dla kt·rych Ŝwiadczy usğugi doradcze celem wprowadzenia ich akcji do obrotu na 

rynku regulowanym (tzw.  inwestycje portfelowe).  

 

Inwestycje Emitenta w ramach budowy Grupy Kapitağowej: 

 

INWEST CONNECT S.A. 

W dniu 27 lipca 2007 r. Emitent objŃğ w sp·ğce "Inwest Connect" S.A. 4.000.000 akcji imiennych serii A 
uprzywilejowanych co do gğosu w stosunku dwa gğosy na jednŃ akcjň, o wartoŜci nominalnej 0,10 zğ 

kaŨda, za ğŃcznŃ kwotň 400.000 zğ. Akcje zostağy objňte wedğug wartoŜci nominalnej. ťr·dğem 

finansowania byğy Ŝrodki wğasne Emitenta. W dniu 28 wrzeŜnia 2007 r. Emitent nabyğ na podstawie 
umowy cywilnoprawnej 1.000.000 akcji zwykğych na okaziciela serii B sp·ğki Inwest Connect S.A. Cena 

nabycia wynosiğa 0,10 zğ za jednŃ akcjň i byğa r·wna wartoŜci nominalnej (ğŃczna cena nabycia wyniosğa 
100.000 zğ). Akcje zostağy nabyte od Pana Pawğa śliwiŒskiego (500.000 akcji) oraz Pana Jacka 

Mrowickiego (500.000 akcji). Po emisji akcji serii C w drodze subskrypcji prywatnej, kt·ra odbyğa siň we 
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wrzeŜniu 2007 r., akcje posiadane przez Emitenta stanowiŃ 62,5 % w kapitale zakğadowym i uprawniajŃ 

do 75 % gğos·w na WZA. 

W dniu 30 sierpnia 2007 r. Emitent zawarğ z Inwest Connect S.A. umowň ramowŃ, na mocy kt·rej Inwest 

Connect S.A. uzyskağ prawo do nabycia w przyszğoŜci od Emitenta akcji tych sp·ğek, dla kt·rych 
docelowym rynkiem notowaŒ bňdzie rynek NewConnect. Aneksem z dnia 25 wrzeŜnia 2007 r. strony 

ustaliğy, Ũe na rzecz Inwest Connect S.A. - na zasadach okreŜlonych w umowie ramowej - nie bňdŃ 
przekazywane akcje/udziağy tych sp·ğek, dla kt·rych docelowym rynkiem jest NewConnect, a kt·re 

wchodzŃ w skğad grupy kapitağowej Emitenta (kt·rych sprawozdania finansowe sŃ objňte konsolidacjŃ 

peğnŃ lub konsolidacjŃ praw wğasnoŜci).  

Inwest Connect S.A. jest notowana na rynku NewConnect. Z akcji, kt·re posiada Emitent, do obrotu w 

alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez GPW w Warszawie S.A. pod nazwŃ NewConnect sŃ 
wprowadzone akcje serii B. 

INWEST FINANCE Sp. z o.o. 

W dniu 13 lutego 2007 r. Emitent zawiŃzağ sp·ğkň pod firmŃ "Inwest Finance" Sp·ğka z ograniczonŃ 
odpowiedzialnoŜciŃ. Emitent objŃğ w sp·ğce "Inwest Finance" Sp. z o.o. wszystkie, tj. 100 udziağ·w o 

wartoŜci nominalnej 1000 zğ kaŨdy, za ğŃcznŃ kwotň 100.000 zğ. Udziağy zostağy objňte wedğug wartoŜci 
nominalnej i stanowiŃ 100 % kapitağu sp·ğki "Inwest Finance" Sp. z o.o. oraz uprawniajŃ do 100 % 

gğos·w na Zgromadzeniu Wsp·lnik·w. Udziağy zostağy objňte w zamian za got·wkň. ťr·dğem finansowania 
byğy Ŝrodki wğasne Emitenta. W zwiŃzku ze zmianŃ strategii Emitenta Inwest Finance Sp. z o.o. przejŃğ 

obsğugň zadaŒ dla samorzŃdu terytorialnego. W 2007 roku umowy zawarte z jednostkami samorzŃdu 

terytorialnego zawarte przed przekazaniem dziağalnoŜci doradczej dla JST do Inwest Finance sp. z o.o., 
rozliczane byğy w Inwest Consulting S.A. 

IPO DORADZTWO STRATEGICZNE Sp. z o.o. 

W dniu 30 marca 2007 r. Emitent nabyğ 51 udziağ·w w sp·ğce IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z o.o. 

Udziağy zostağy nabyte na mocy stosownych um·w sprzedaŨy pomiňdzy Emitentem, a wsp·lnikami IPO 

Doradztwo Strategiczne Sp. z o.o. Nabyte udziağy stanowiŃ 51 % w kapitale zakğadowym sp·ğki IPO 
Doradztwo Strategiczne Sp. z o.o. oraz przyznajŃ gğosy stanowiŃce 51 % ğŃcznej liczby gğos·w na 

zgromadzeniu wsp·lnik·w. Udziağy zostağy nabyte za got·wkň, za kwotň 350.000 zğ. ťr·dğem 
finansowania nabycia udziağ·w byğy Ŝrodki wğasne Emitenta.  

Nabycie udziağ·w w IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z o.o. ma na celu rozbudowň grupy kapitağowej 
Emitenta, w kt·rej IPO bňdzie podmiotem prowadzŃcym dziağalnoŜĺ i odpowiedzialnym m.in. za 

przygotowanie prospekt·w emisyjnych oraz podejmowanie dziağaŒ na rzecz klient·w (sp·ğek) w celu 

dokonywania ofert publicznych i wprowadzenia papier·w wartoŜciowych do obrotu na rynku regulowanym 
oraz prowadzenie doradztwa i szkoleŒ w zakresie obowiŃzk·w informacyjnych sp·ğek publicznych. 

IntencjŃ Emitenta oraz wsp·lnik·w IPO jest wprowadzenie sp·ğki IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z o.o., 
po stosownych przeksztağceniach prawnych i osiŃgniňciu przez niŃ satysfakcjonujŃcych wynik·w 

finansowych, do obrotu gieğdowego. 

IGLAS Sp. z o.o. 

W dniu 7 marca 2007 r. Emitent objŃğ w sp·ğce "iGlas" Sp. z o.o. 501 udziağ·w o wartoŜci nominalnej 50 

zğ kaŨdy, za ğŃcznŃ kwotň 25.050 zğ. Udziağy zostağy objňte wedğug wartoŜci nominalnej i stanowiŃ 50,1 % 
kapitağu sp·ğki "iGlas" Sp. z o.o. oraz uprawniajŃ do 50,1 % gğos·w na Zgromadzeniu Wsp·lnik·w. 

Udziağy zostağy objňte w zamian za got·wkň.  Objňcie udziağ·w w sp·ğce "iGlas" Sp. z o.o. zwiŃzane jest z 

realizacjŃ strategii tworzenia grupy kapitağowej Emitenta.  

Celem dziağania sp·ğki "iGlas" Sp. z o.o. jest sprzedaŨ i produkcja materiağ·w budowlanych, w tym 

produkcja i sprzedaŨ szkğa pğaskiego oraz element·w metalowych stolarki budowlanej. Sp·ğka iGlas Sp. z 
o.o. jest jednŃ z dw·ch sp·ğek produkcyjnych w grupie kapitağowej Emitenta. 
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BILSAM AVIATION INDUSTRIES Sp. z o.o. 

W dniu 11 czerwca 2007 r. Emitent objŃğ udziağy w sp·ğce pod firmŃ "Bilsam Aviation Industries" Sp·ğka z 

ograniczonŃ odpowiedzialnoŜciŃ z siedzibŃ w Poznaniu. Emitent objŃğ w sp·ğce "Bilsam Aviation 
Industries" Sp. z o.o. 7001 udziağ·w o wartoŜci nominalnej 100 zğ kaŨdy, za ğŃcznŃ kwotň 700.100 zğ. 

Udziağy zostağy objňte wedğug wartoŜci nominalnej i stanowiŃ 50,01 % kapitağu sp·ğki "Bilsam Aviation 
Industries" Sp. z o.o. oraz uprawniajŃ do 50,01 % gğos·w na Zgromadzeniu Wsp·lnik·w. Udziağy zostağy 

objňte w zamian za got·wkň.  

Przedmiotem dziağania sp·ğki "Bilsam Aviation Industries" Sp. z o.o. jest produkcja i sprzedaŨ samolot·w 
ultralekkich. ĂBilsam Aviation Industriesò Sp. z o.o. jest jednŃ z dw·ch sp·ğek produkcyjnych w grupie 

kapitağowej Emitenta. 

W dniu 31 marca 2008 r. ZarzŃd Emitenta, po otrzymaniu pisma od prezesa zarzŃdu Bilsam Aviation 

Industries Sp. z o.o., informujŃcego o dalszych problemach finansowych sp·ğki Bilsam Aviation Industries 

Sp. z o.o., podjŃğ decyzjň o przekwalifikowaniu inwestycji w sp·ğce Bilsam Aviation Industries Sp. z o.o. do 
kategorii aktywa trwağe przeznaczone do sprzedaŨy. Skutkiem tego jest zaprzestanie konsolidacji tego 

podmiotu poczŃwszy od sprawozdania finansowego sporzŃdzonego za okres koŒczŃcy siň 31.03.2008 roku 
(I kwart ağ 2008 roku).  

 

Gğ·wne inwestycje w akcje lub udziağy w sp·ğkach, dla kt·rych Emitent Ŝwiadczy usğugi 

doradcze  

 

ROVITA S.A.  

W dniu 14 lutego 2007 r. Emitent objŃğ 1.242.000 akcji zwykğych na okaziciela serii C sp·ğki ROVITA S.A. z 
siedzibŃ w Niedomicach, o wartoŜci nominalnej 1 zğ kaŨda. Emisja akcji serii C sp·ğki ROVITA S.A. zostağa 

przeprowadzana w drodze subskrypcji prywatnej i byğa skierowana w cağoŜci do Emitenta. Akcje zostağy 

objňte wedğug ich wartoŜci nominalnej, tj. za ğŃcznŃ kwotň 1.242.000 zğ. Akcje Emitenta stanowiŃ 9,9 % 
kapitağu zakğadowego ROVITA S.A. i zarazem uprawniajŃ do 5,5 % gğos·w na walnym zgromadzeniu 

akcjonariuszy sp·ğki ROVITA S.A. ťr·dğem finansowania byğy Ŝrodki wğasne Emitenta. Rovita S.A. jest 
liczŃcym siň hurtowym dystrybutorem markowych produkt·w spoŨywczych polskich i zagranicznych. Od 

III kwartağu 2006 r. Emitent doradza sp·ğce Rovita S.A. w procesie wprowadzania na GPW w Warszawie, 
dostosowania sp·ğki do wymog·w rynku publicznego oraz w przedmiocie strategii rozwoju sp·ğki. 

Objňte akcje stanowiŃ inwestycjň dğugoterminowŃ. 

PRIMA MODA S.A.  

W dniu 26 lutego 2007 r. w wyniku zawarcia umowy sprzedaŨy (w okreŜlonej prawem formie) Emitent 

nabyğ 90.000 akcji zwykğych na okaziciela serii B sp·ğki Prima Moda S.A. z siedzibŃ we Wrocğawiu. Nabyte 
akcje stanowiğy 9,0 % w kapitale zakğadowym sp·ğki Prima Moda S.A. Nabyte akcje miağy wartoŜĺ 

nominalnŃ 1 zğ i przyznawağy gğosy stanowiŃce 5 % ğŃcznej liczby gğos·w na walnym zgromadzeniu 

akcjonariuszy. Akcje zostağy nabyte za got·wkň. Cena nabycia akcji wynosiğa 750.000 zğ. ťr·dğem 
finansowania byğy Ŝrodki wğasne Emitenta. Sp·ğka zajmuje siň sprzedaŨŃ detalicznŃ obuwia i wyrob·w 

sk·rzanych w segmencie obuwia klasy Ŝredniej i wyŨszej. DziağalnoŜĺ sp·ğki obejmuje dystrybucjň obuwia 
importowanego gğ·wnie z Wğoch, we wğasnych salonach obuwniczych zlokalizowanych na terenie Polski. 

W dniu 11 maja 2007 r. odbyğo siň Zwyczajne Walne Zgromadzenie sp·ğki Prima Moda S.A., kt·re 

postanowiğo ustaliĺ wartoŜĺ nominalnŃ akcji na 0,50 zğ (piňĺdziesiŃt groszy). Zmiana ta zostağa 
zarejestrowana w Krajowym Rejestrze SŃdowym w dniu 20 czerwca 2007 r. W wyniku podziağu akcji 

90.000 akcji zwykğych na okaziciela serii B o wartoŜci nominalnej 1 zğ zamieniono na 180.000 akcji na 
okaziciela serii B o wartoŜci nominalnej 0,50 zğ (piňĺdziesiŃt groszy). W IV kwartale 2007 r. nastŃpiğo 
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podwyŨszenie kapitağu zakğadowego poprzez publicznŃ emisjň, z wyğŃczeniem prawa poboru dla 

dotychczasowych akcjonariuszy, obejmujŃcŃ 1.200.000 (sğownie: jeden milion dwieŜcie tysiňcy) akcji serii 
C o wartoŜci nominalnej 0,50 zğ (sğownie: piňĺdziesiŃt groszy) kaŨda. Po podwyŨszeniu kapitağu 

zakğadowego akcje Emitenta stanowiŃ 5,62 % w kapitale zakğadowym i przyznajŃ gğosy stanowiŃce 3,75 
% w og·lnej liczbie gğos·w na WZA.  

Od I kwartağu 2007 r. Emitent doradzağ sp·ğce Prima Moda S.A. w procesie wprowadzania na GPW w 
Warszawie oraz w dostosowaniu sp·ğki do wymog·w rynku publicznego. W IV kwartale 2007 r. sp·ğka 

Prima Moda S.A. zadebiutowağa na rynku regulowanym GPW w Warszawie. 

Nabyte akcje stanowiŃ inwestycjň dğugoterminowŃ.  

POZBUD T&R S.A.  

W dniu 26 lipca 2007 r. Emitent objŃğ 1.200.000 akcji zwykğych na okaziciela serii C sp·ğki POZBUD T&R 
S.A. z siedzibŃ w Luboniu, o wartoŜci nominalnej 1 zğ kaŨda. Emisja akcji serii C sp·ğki POZBUD T&R S.A. 

zostağa przeprowadzana w drodze subskrypcji prywatnej. Po zarejestrowaniu podwyŨszenia kapitağu 

zakğadowego, akcje serii C objňte przez Emitenta stanowiğy 9,37 % kapitağu zakğadowego POZBUD T&R 
S.A. i uprawniağy do 7,19 % gğos·w na walnym zgromadzeniu tej sp·ğki. Akcje zostağy objňte wedğug ich 

wartoŜci nominalnej, tj. za ğŃcznŃ kwotň 1.200.000 zğ. ťr·dğem finansowania sŃ Ŝrodki wğasne Emitenta. 
Pozbud T&R S.A. jest jednym z najwiňkszych producent·w stolarki otworowej z drewna i PCV na terenie 

Wielkopolski. Firma posiada wğasny salon sprzedaŨy, a takŨe stale poszerza sieĺ swoich dealer·w na 
terenie cağej Polski. 

Emitent doradza sp·ğce POZBUD T&R S.A. w procesie wprowadzania na GPW w Warszawie oraz 

dostosowania sp·ğki do wymog·w rynku publicznego. W dniu 28 marca 2008 r. KNF zatwierdziğa prospekt 
emisyjny sp·ğki POZBUD T&R S.A. w zwiŃzku z publicznŃ ofertŃ w drodze subskrypcji 7.000.000 akcji 

zwykğych na okaziciela Serii D o wartoŜci nominalnej 1 zğ kaŨda. Po dojŜciu do skutku publicznej oferty 
akcji serii D, posiadane przez Emitenta akcje stanowiĺ bňdŃ 6,06% kapitağu zakğadowego POZBUD T&R 

S.A. i bňdŃ uprawniağy do 5,06% gğos·w na walnym zgromadzeniu tej sp·ğki. 

Objňte akcje stanowiŃ inwestycjň dğugoterminowŃ. 

KORONI Sp. z o.o. 

W dniu 9 paŦdziernika 2007 r. Emitent nabyğ ğŃcznie 168 udziağ·w Koroni Sp. z o.o. z siedzibŃ w 
Warszawie o wartoŜci nominalnej 500 zğ kaŨdy, dajŃcych 66,6 % w kapitale oraz taki sam udziağ w 

gğosach na Zgromadzeniu Wsp·lnik·w. Emitent nabyğ udziağy za cenň 3.035 zğ za jeden udziağ, co oznacza 
ğŃcznŃ cenň 509.880 zğ. ťr·dğem finansowania nabycia byğy Ŝrodki wğasne. Koroni Sp. z o.o. Ŝwiadczy 

kompleksowe usğugi serwisowe, w skğad kt·rych wchodzi wynajem i serwis ubraŒ oraz dostarczanie ich do 

klient·w. 

Dodatkowo, Emitent zobowiŃzağ siň do udzielenia Sp·ğce Koroni Sp. z o.o. poŨyczki pieniňŨnej w kwocie 

790.000 zğ w celu spğacenia poŨyczek udzielonych sp·ğce Koroni przez dotychczasowych wsp·lnik·w. 
Stosowna umowa poŨyczki zostağa zawarta w dniu 9 listopada 2007 r.  

JednoczeŜnie na mocy umowy ze sp·ğkŃ Telestrada S.A., kt·ra to sp·ğka doradzağa w procesie 

przeprowadzania niniejszej transakcji, w wypadku zbycia przez Emitenta nabytych udziağ·w sp·ğki Koroni 
Sp. z o.o., sp·ğce Telestrada S.A. przysğugiwaĺ bňdzie 25 % kwoty bňdŃcej r·ŨnicŃ pomiňdzy cenŃ 

nabycia i cenŃ zbycia.  

Nabyte udziağy stanowiŃ inwestycjň kr·tkoterminowŃ. 

Rok 2008  

ĂSOVEREIGNFUND TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCHò S.A.  

W dniu 6 marca 2008 r. Emitent objŃğ 2.000 akcji imiennych serii A w nowo zawiŃzanej sp·ğce pod firmŃ 

ĂSovereignFund Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnychò Sp·ğka Akcyjna w organizacji z siedzibŃ w 
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Warszawie. WartoŜĺ nominalna akcji serii A wynosi 100 zğ kaŨda. Akcje zostağy objňte wedğug wartoŜci 

nominalnej i stanowiŃ 20 % kapitağu zakğadowego sp·ğki "SovereignFund Towarzystwo Funduszy 
Inwestycyjnych" S.A. w organizacji oraz uprawniajŃ do 20 % gğos·w na WZA. Akcje zostağy objňte za 

got·wkň, przed zarejestrowaniem nowo zwiŃzanej sp·ğki. Akcje zostağy opğacone w ı ich wartoŜci. 
ťr·dğem finansowania sŃ Ŝrodki wğasne Emitenta.  

Przedmiotem dziağalnoŜci "SovereignFund Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych" S.A. bňdzie 
zarzŃdzanie dwoma funduszami inwestycyjnymi aktyw·w niepublicznych w rozumieniu ustawy o 

funduszach inwestycyjnych: 

1. Niestandaryzowanym Funduszem Sekurytyzacyjnym inwestujŃcym w wierzytelnoŜci wobec os·b 
fizycznych, 

2. Parasolowym Funduszem aktyw·w sektora publicznego, w ramach kt·rego bňdŃ dziağağy miňdzy 
innymi subfundusze zajmujŃce siň restrukturyzacjŃ zobowiŃzaŒ Samodzielnych Publicznych 

Zakğad·w Opieki Zdrowotnej, inwestycjami w projekty Partnerstwa Publiczno Prywatnego oraz 

nabywaniem obligacji emitowanych przez Jednostki SamorzŃdu Terytorialnego w celu 
finansowania publicznych wydatk·w infrastrukturalnych.  

DziağalnoŜĺ zostanie rozpoczňta po uzyskaniu zgody KNF. 

Objňte akcje stanowiŃ inwestycjň dğugoterminowŃ. 

REMEDIS S.A.  

W dniu 7 kwietnia 2008 r. Emitent otrzymağ podpisanŃ umowň nabycia akcji Remedis S.A., na podstawie 

kt·rej nabyğ od sp·ğki Eurofaktor S.A. 2.246 sztuk akcji imiennych serii C o ğŃcznej wartoŜci nominalnej 

224.600 PLN. Nabyte akcje stanowiŃ 10 % w kapitale zakğadowym i uprawniajŃ do 10 % w gğosach 
og·ğem w sp·ğce Remedis S.A. Akcje zostağy nabyte za cenň r·wnŃ ich wartoŜci nominalnej, tj. za kwotň 

224.600 PLN. 

Remedis S.A. zajmuje siň w szczeg·lnoŜci poŜrednictwem w obrocie wierzytelnoŜciami wobec jednostek 

samorzŃdu terytorialnego i samodzielnych publicznych zakğad·w opieki zdrowotnej oraz zapewnianiem 

finansowania dla jednostek samorzŃdu terytorialnego i samodzielnych publicznych zakğad·w opieki 
zdrowotnej. 

Objňte akcje stanowiŃ inwestycjň dğugoterminowŃ. 

 

W poniŨszej tabeli przedstawione sŃ inwestycje finansowe Emitenta na dzieŒ zatwierdzenia prospektu: 

Lp Nazwa sp·ğki 
Liczba 

akcji/udziağ·w 
Udziağ 

emitenta  

Cena nabycia 
1 

akcji/udziağu 

ĞŃczna cena 
nabycia  

Rynek notowaŒ 

1 Inwest Connect S.A. 5 000 000 62,50% 0,1 500 000,00 NC 

2 
IPO Doradztwo 
Strategiczne S.A. 

51 51,00% 6 862,75 350 000,25 grupa IC 

3 Inwest Finance Sp. z o.o. 100 100,00% 1 000,00 100 000,00 grupa IC 

4 iGlas Sp. z o.o. 501 50,10% 50 25 050,00 grupa IC 

5 
Bilsam Aviation Industries 
Sp. z o.o. 

7 000 50,00% 100,00 700 100,00 Udziağy do sprzedaŨy 

6 Technopark 2 S.A. 1 209 000 19,70% 1,21 1 468 124,00 NC 
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7 Prima Moda S.A. 180 000 5,60% 4,17 750 000,00 GPW 

8 Rovita S.A. 1 242 000 9,9% 1,00 1 242 000,00 GPW (2008) 

9 Pozbud T&R S.A. 1 200 000 9,4%*  1,00 1 200 000,00 GPW (2008) 

10 Simtel S.A. 450 805 8,00% 0,18 81 145,00 NC (2008/2009) 

11 Koroni Sp. z o.o. 168 66,70% 3 035,00 509 880,00 Udziağy do sprzedaŨy 

12 SovereignFund TFI S.A. 2 000 20,00% 100,00 200 000,00 Inwestycja strategiczna 

13 Remedis S.A. 2 246 10%-50% 100,00 224 600,00 Inwestycja strategiczna 

*przed zarejestrowaniem emisji 

5.2.2. Obecnie prowadzone gğ·wne inwestycje Emitenta  

Na dzieŒ zatwierdzenia Prospektu Emisyjnego aktywa finansowe Emitenta, wynikajŃce z dziağalnoŜci 
inwestycyjnej zostağy wykazane w pkt. 5.2.1. Dokumentu Rejestracyjnego. Obecne inwestycje Emitent 

prowadzi na terenie Polski oraz finansuje w spos·b wewnňtrzny ze Ŝrodk·w wğasnych. 

5.2.3. Informacje dotyczŃce gğ·wnych inwestycji Emitenta w przyszğoŜci, co do kt·rych 

organy zarzŃdzajŃce podjňğy juŨ wiŃŨŃce zobowiŃzania 

 
W dniu 28 marca 2008 r. Emitent otrzymağ podpisanŃ przedwstňpnŃ umowň nabycia udziağ·w (praw 

przyszğych). Na podstawie tej umowy, Emitent nabňdzie 2/3 udziağ·w w sp·ğce z ograniczonŃ 
odpowiedzialnoŜciŃ, powstağej w wyniku przeksztağcenia sp·ğki Huta Szkğa Ozdobnego MAKORA Sp·ğka 

Jawna z siedzibŃ w KroŜnie. 

Do zawarcia umowy ostatecznej nabycia udziağ·w dojdzie po zarejestrowaniu przeksztağcenia sp·ğki 
jawnej w sp·ğkň z ograniczonŃ odpowiedzialnoŜciŃ, nie p·Ŧniej niŨ do 31 grudnia 2008 r. Cena nabycia 

udziağ·w zostağa ustalona na kwotň 2,3 mln zğ. ťr·dğem finansowania nabycia sŃ Ŝrodki wğasne. Inwest 
Consulting S.A. zapğaciğ w dniu 28 marca 2008 r. kwotň 2 mln zğ, z czego 0,5 mln zğ w charakterze 

zadatku w rozumieniu Kodeksu cywilnego. Kwota 0,3 mln zğ pğatna bňdzie do koŒca 2008 r., po speğnieniu 

okreŜlonego w umowie warunku (braku ujawnienia do dnia 31.12.2008 r. Ũadnych nieznanych Zbywcy w 
chwili zawierania niniejszej umowy, zobowiŃzaŒ sp·ğki jawnej). 

MAKORA to Ŝredniej wielkoŜci huta szkğa dekoracyjnego, usytuowana w KroŜnie. 
 

W dniu 7 kwietnia 2007 r. Emitent otrzymağ podpisane porozumienie z akcjonariuszami Remedis S.A. z 
siedzibŃ w Poznaniu, stwierdzajŃce, Ũe zostanie przeprowadzona emisja akcji Remedis S.A. w cenie 

r·wnej wartoŜci nominalnej, adresowana do Inwest Consulting S.A., w wyniku kt·rej ğŃczny udziağ Inwest 

Consulting S.A. w kapitale i gğosach Remedis S.A. wyniesie do 50 %. Kapitağ zakğadowy Remedis S.A. 
wynosi 2.246.000 zğ, z czego 10% akcji uprawniajŃcych do 10% gğos·w na WZA jest juŨ w posiadaniu 

Emitenta. 
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6. ZARYS OGčLNY DZIAĞALNOśCI 

6.1. DziağalnoŜĺ podstawowa 

 

6.1.1. Opis i gğ·wne czynniki charakteryzujŃce podstawowe obszary dziağalnoŜci oraz rodzaj 
prowadzonej przez Emitenta dziağalnoŜci operacyjnej wraz ze wskazaniem gğ·wnych 

kategorii sprzedawanych produkt·w lub Ŝwiadczonych usğug, za kaŨdy rok obrotowy okresu 

objňtego historycznymi informacjami finansowymi  

 

6.1.1.1 Opis dziağalnoŜci i Grupy Emitenta 

 

Inwest Consulting S.A. jest sp·ğkŃ inwestycyjno-doradczŃ, specjalizujŃcŃ siň  w inwestycjach oraz 
doradztwie na rzecz mağych i Ŝrednich przedsiňbiorstw. Inwest Consulting S.A. jest takŨe sp·ğkŃ 

dominujŃcŃ Grupy Kapitağowej, w skğad kt·rej wchodzŃ sp·ğki doradcze, inwestycyjne oraz produkcyjne. 

 
DziağalnoŜĺ inwestycyjna: 

 
Emitent dziağa jako fundusz typu venture capital/private equity nie majŃcy specjalnych preferencji 

branŨowych i specjalizuje siň w nabywaniu udziağ·w lub akcji w sp·ğkach niepublicznych, zaliczanych do 

sektora mağych i Ŝrednich przedsiňbiorstw. 
Emitent inwestuje w firmy na r·Ũnym etapie rozwoju: 

- dopiero powstajŃce i niedawno powstağe (inwestycje typu Ăseedò i Ăstart-upò), 
- znajdujŃce siň w fazie wzrostu (inwestycje na dalszy rozw·j), 

- sp·ğki dojrzağe (inwestycje na restrukturyzacjň, przejňcia). 

 
Emitent angaŨuje siň w przedsiňbiorstwa nabywajŃc od kilku do kilkudziesiňciu procent akcji/udziağ·w 

sp·ğki. Nabycia udziağ·w/akcji Sp·ğek nastňpuje najczňŜciej po cenie nominalnej bŃdŦ do niej zbliŨonej.  
Emitent koncentruje siň na inwestycjach: 

- w sp·ğki, dla kt·rych Ŝwiadczy usğugi doradcze celem wprowadzenia ich akcji do obrotu na rynku 
regulowanym (rynku podstawowym GPW) ï inwestycje typu pre-IPO.  

- w sp·ğki niepubliczne, w kt·rych obejmuje pakiety udziağ·w/akcji pozwalajŃce na sprawowanie 

kontroli i wğŃczenie do Grupy Kapitağowej. 
 

Inwestycje kapitağowe Emitenta w sp·ğki z sektora MSP kaŨdorazowo poprzedzone zostajŃ wnikliwŃ 
analizŃ finansowŃ oraz analizŃ prawnŃ, tak aby minimalizowaĺ ryzyko bğňdnej inwestycji. 

Emitent zakğada terminowe posiadanie udziağ·w/akcji w danej sp·ğce portfelowej. Po zrealizowaniu 

wzrostu wartoŜci inwestycji Emitent zakğada sprzedaŨ posiadanych udziağ·w/akcji. Dezinwestycja 
nastňpowaĺ moŨe poprzez zbycie akcji na rynku regulowanym (w wypadku sp·ğek wprowadzanych do 

obrotu), poprzez pozyskanie inwestora branŨowego, wykupienie udziağ·w/akcji przez kadrň kierowniczŃ 
lub/i pozostağych wğaŜcicieli albo inne fundusze inwestycji kapitağowych. 

 
Na dzieŒ zatwierdzenia Prospektu Emitent posiada akcje/udziağy nastňpujŃcych sp·ğek: 

 
Nazwa  Liczba akcji  

/udziağ·w 
Udziağ w 
kapitale  

Udziağ w 
gğosach 

Inne informacje   

 
Inwest Finance Sp. z o.o. 
 

100 100 % 100 %  

S
p
·
ğ
k
i
 

w
 

ra
m

a
c
h
 

G
ru

p
y
 

K
a
p
i
t
a
ğ
o
w
e
j

 

Inwest Connect S.A. 5.000.000 62,5 % 75 % 
Sp·ğka notowana 
na NewConnect 

 
IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z 

51 51 % 51 %  
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o.o. 
 

 
iGlas Sp. z o.o. 
 

501 50,1 % 50,1 %  

 
SovereignFund TFI S.A. 
 

200 20 % 20 %  
Sp·ğka w 
organizacji 

 

Technopark 2 S.A. 1.209.000 19,66 % 19,66 % 
Sp·ğka notowana 
na NewConnect 

POZBUD T&R S.A. 1.200.000 9,9 % 7,19 % 
Sp·ğka notowana 
na GPW 

Rovita S.A. 1.242.000 9,90 % 5,49 % 
Sp·ğka w drodze na 
GPW ï prospekt w 
KNF 

Simtel S.A. 450.805 8,03 % 4,24 % 
Prospekt w KNF 
(postňpowanie 
zawieszone) 

Prima Moda S.A. 180.000 5,62 % 3,75 % 
Sp·ğka notowana 
na GPW 

 
Remedis S.A. 
 

2.246 10 % 10 %  

 
Koroni Sp. z o.o. 
 

168 66,6 % 66,6 %*   

 
Bilsam Aviation Industries Sp. z 
o.o. 
 

700 50 % 50 %*   

 

 *inwestycja zakwalifikowana jako kr·tkoterminowa, nie wchodzi w skğad Grupy 
 
Dodatkowo Emitent wskazuje, Ũe na mocy przedwstňpnej umowy nabycia udziağ·w (praw przyszğych) z 

dnia 28.03.2008 r. nabňdzie 2/3 udziağ·w w sp·ğce z ograniczonŃ odpowiedzialnoŜciŃ, powstağej w wyniku 
przeksztağcenia sp·ğki Huta Szkğa Ozdobnego MAKORA Sp·ğka Jawna z siedzibŃ w KroŜnie.  

Do zawarcia umowy ostatecznej nabycia udziağ·w dojdzie po zarejestrowaniu przeksztağcenia sp·ğki 
jawnej w sp·ğkň z ograniczonŃ odpowiedzialnoŜciŃ, nie p·Ŧniej niŨ do 31 grudnia 2008 r. Cena nabycia 

udziağ·w zostağa ustalona na kwotň 2,3 mln zğ. 

 
W ramach Grupy Kapitağowej dziağa sp·ğka Inwest Connect S.A., specjalizujŃca siň w inwestycjach w 

sp·ğki, dla kt·rych docelowym rynkiem notowaŒ jest rynek NewConnect. Wiňcej informacji na ten temat 
przedstawiono poniŨej, w pkt. 6.1.1.3. 

 

DziağalnoŜĺ doradcza: 
 

Podstawowe usğugi Ŝwiadczone dla przedsiňbiorstw obejmujŃ usğugi zawiŃzane z procesem wprowadzenia 
akcji do zorganizowanego obrotu papierami wartoŜciowymi, w zakres czego wchodzi przede wszystkim: 

- doradztwo w procesie wprowadzania akcji na rynek regulowany, 

- peğnienie funkcji autoryzowanego Doradcy na rynku NewConnect. Inwest Consulting S.A. uchwağŃ 
ZarzŃdu GPW z dnia 20 lipca 2007 r. nr 528/2007 zostağ wpisany na listň Autoryzowanych Doradc·w 

rynku NewConnect. 
 

Doradztwo w procesie wprowadzania akcji na rynek regulowany obejmuje w szczeg·lnoŜci: 
 

a) doradztwo w procedurze przeksztağcenia formy prawnej (np. ze sp·ğki z ograniczonŃ 

odpowiedzialnoŜciŃ, czy sp·ğki jawnej) w sp·ğkň akcyjnŃ, 
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b) sporzŃdzenie lub aktualizacjň strategii Sp·ğki po przeksztağceniu w sp·ğkň akcyjnŃ i wprowadzeniu na 

rynek regulowany, w tym okreŜlenie systemu finansowania oraz potrzeb kapitağowych, co obejmuje m.in. 
okreŜlenie struktury kapitağowej oraz opracowanie biznesplanu dziağania, 

c) doradztwo w procedurze przygotowania Sp·ğki do publicznej oferty sprzedaŨy akcji, obejmujŃce m.in.: 
 pomoc w wyborze domu maklerskiego, kt·ry bňdzie oferujŃcym akcje w ofercie publicznej, 

obejmujŃcŃ w szczeg·lnoŜci rekomendacjň okreŜlonego podmiotu oraz weryfikacjň um·w, 

 pomoc w wyborze biegğego rewidenta, kt·ry bňdzie sporzŃdzağ odpowiedniŃ czeŜĺ Prospektu 

Emisyjnego, obejmujŃcŃ w szczeg·lnoŜci rekomendacjň okreŜlonego podmiotu oraz weryfikacjň 
um·w, 

 przygotowanie projekt·w odpowiednich uchwağ walnego zgromadzenia, 

 przeglŃd sytuacji prawnej Sp·ğki pod kŃtem speğniania wymog·w zwiŃzanych z wprowadzeniem 

akcji na rynek regulowany, 

 koordynacjň procesu przygotowania Sp·ğki do publicznej oferty sprzedaŨy akcji, 

 szkolenia z zakresu obowiŃzk·w informacyjnych i udziağ w opracowaniu zasad polityki 

informacyjnej zgodnie z wymaganiami w zakresie sp·ğek publicznych notowanych na rynku 
regulowanym. 

d) sporzŃdzenie wycen Sp·ğki, obejmujŃce m.in. rekomendacjň w zakresie ceny emisyjnej bŃdŦ zakresu 
ceny emisyjnej, 

e) sporzŃdzenie prospektu emisyjnego oraz doradztwo w procedurze publicznej oferty sprzedaŨy akcji, 
obejmujŃce w szczeg·lnoŜci: 

 rekomendacjň w zakresie strukturyzacji oferty akcji (wielkoŜĺ, forma sprzedaŨy, czas 

wprowadzenia na GPW itp.), 

 sporzŃdzenie prospektu emisyjnego, zgodnego z rozporzŃdzeniem WE 809/2004, z wyğŃczeniem 

czňŜci sporzŃdzanej przez dom maklerski oraz biegğego rewidenta, 
 pomoc w postňpowaniu dotyczŃcym zatwierdzenia Prospektu przez Komisjň Papier·w 

WartoŜciowych i Gieğd, 

 pomoc w postňpowaniu przed ZarzŃdem lub RadŃ Gieğdy Papier·w WartoŜciowych S.A., 

 uczestnictwo w promocji oferty publicznej sprzedaŨy akcji. 

 
Inwest Consulting S.A. byğ doradcŃ w zakresie ofert publicznych lub wprowadzenia akcji do obrotu na 

rynku regulowanym dla nastňpujŃcych podmiot·w:  

 

Nazwa  Rok emisji  

PC Guard S.A. 2005 (IPO) 

PC Guard S.A. 2007 (SPO) 

Prima Moda S.A. 2007 (IPO) 

Pozbud T&R S.A. 2008 (IPO) 

 

Na dzieŒ zatwierdzenia niniejszego Prospektu, Inwest Consulting S.A. jest doradcŃ w zakresie ofert 
publicznych lub wprowadzenia akcji do obrotu na rynku regulowanym dla:  

 

Nazwa  Planowany rok emisji  

Rovita S.A. 2008 (IPO) 

 

 
Peğnienie funkcji Autoryzowanego Doradcy na rynku NewConnect obejmuje w szczeg·lnoŜci: 

 
a) doradztwo w procedurze przeksztağcenia formy prawnej (np. ze sp·ğki z ograniczonŃ 

odpowiedzialnoŜciŃ, czy sp·ğki jawnej) w sp·ğkň akcyjnŃ, 

b) doradztwo w procesie emisji prywatnej lub przygotowanie Memorandum Informacyjnego na potrzeby 
emisji publicznej, 
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c) sporzŃdzenie i badanie Dokumentu Informacyjnego, zgodnie z wymogami regulaminu alternatywnego 

systemu obrotu,  
d) przygotowanie sp·ğki do wymog·w stawianych sp·ğkom publicznym na rynku NewConnect: 

 szkolenie dla czğonk·w organ·w sp·ğki oraz kluczowej kadry kierowniczej w zakresie obowiŃzk·w 

informacyjnych, ochrony informacji poufnych i zasad oraz ograniczeŒ w obrocie akcjami, 
 szkolenie w zakresie korzystania z system·w EBI i ESPI, 

 rejestracja akcji w Krajowym Depozycie Papier·w WartoŜciowych. 

e) uczestnictwo w postňpowaniu przed ZarzŃdem GPW w zakresie wprowadzenia akcji do obrotu, 

f)  wsp·ğdziağanie ze sp·ğkŃ w wypeğnianiu obowiŃzk·w informacyjnych, 
g) bieŨŃce doradzanie sp·ğce w zakresie dotyczŃcym funkcjonowania jej instrument·w finansowych w 

alternatywnym systemie obrotu.  

 
Na dzieŒ zatwierdzenia niniejszego Prospektu Inwest Consulting S.A. jest Autoryzowanym 

DoradcŃ nastňpujŃcych sp·ğek notowanych na rynku NewConnect: 
 

Nazwa  Rok  debiutu na NewConnect  

Divicom S.A. 2007 

Telestrada S.A. 2007 

Grupa Pactor-Potempa Inkasso S.A. 2008 

Polman S.A. 2008 

Maxipizza S.A. 2008 

Blue Tax Group S.A. 2008 

Fast Finance S.A. 2008 

Verbicom S.A. 2008 

 
Dodatkowo, Inwest Consulting S.A., na dzieŒ zatwierdzenia niniejszego Prospektu ma 

podpisane umowy z nastňpujŃcymi sp·ğkami przygotowywanymi do wprowadzenia na 

NewConnect:  
 

Nazwa  Planowany rok debiutu na 

NewConnect  

Artefe Polska Sp. z o.o. 

(d. Abakus)  

2008 

Falko Piňkne światğo Sp. z o.o. 2009 

Inbook Sp. z o.o., 2008 

Alkal Sp. z o.o. 2008 

Microtech International Ltd. Sp. z o.o.  2008 

Factory Polska Sp. z o.o. 2008 

 

W ramach Grupy Kapitağowej, nastňpujŃce sp·ğki ŜwiadczŃ usğugi doradcze: 

- IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z o.o. ï dziağalnoŜĺ doradcza w zakresie rynku kapitağowego, 
- Inwest Finance Sp. z o.o. ï dziağalnoŜĺ doradcza dla jednostek samorzŃdu terytorialnego. 

Szczeg·ğowe informacje na ten temat sŃ przedstawione poniŨej, w pkt. 6.1.1.3. 
 

 

6.1.1.2 Opis dziağalnoŜci podmiot·w wchodzŃcych w skğad Grupy Kapitağowej Emitenta 

 

Inwest Connect S.A.: 
Nazwa (firma):   Inwest Connect Sp·ğka Akcyjna 

Kraj:   Polska 
Siedziba:  PoznaŒ  
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Adres:   60-830 PoznaŒ, ul. KrasiŒskiego 16 

Numer KRS:  00000286673 
Rok zağoŨenia:  2007 r. 

Kapitağ zakğadowy: 800.000 PLN  
ZarzŃd:   Paweğ śliwiŒski ï Prezes ZarzŃdu 

Inwest Connect S.A. od 28 wrzeŜnia 2007 r. notowana jest na rynku NewConnect. Przedmiotem 

dziağalnoŜci Inwest Connect S.A. sŃ inwestycje w akcje lub udziağy sp·ğek, dla kt·rych docelowym rynkiem 
notowaŒ jest NewConnect. 

 

Na dzieŒ zatwierdzenia niniejszego Prospektu, w skğad portfelu inwestycyjnego Inwest Connect S.A. 
wchodziğy w szczeg·lnoŜci: 

 
Nazwa  Liczba akcji  

/udziağ·w 
Udziağ w 
kapitale  

Udziağ w 
gğosach 

Warranty  Inne informacje  

Grupa Pactor-Potempa Inkasso 
S.A. 

590.000 10,22 % 6,23 % do 1.000.000 akcji 
Sp·ğka notowana 
na NewConnect 

Polman S.A. 340.000 9,89 % 6,84 % 
 
- 

Sp·ğka notowana 
na NewConnect 

Telestrada S.A. 250.400 12,10 % 9,00 %  
Sp·ğka notowana 
na NewConnect 

Maxipizza S.A. 500.000 10,29 % 7,03 % do 875.000 akcji 
Sp·ğka notowana 
na NewConnect 

Inbook Sp. z o.o. 1000 20 % 20 % 
 
- 

Sp·ğka powinna 
zadebiutowaĺ na 
rynku NewConnect 
w 2008 roku 

Verbicom S.A. 200.000  2 % 1,96 % do 300.000 akcji 
Sp·ğka notowana 
na NewConnect 

 
Artefe Polska Sp. z o.o. 

(d. Abakus) 
150 15 % 15 %  

 
- 

Sp·ğka powinna 
zadebiutowaĺ na 
rynku NewConnect 
w 2008 roku 

Falko Piňkne światğo Sp. z o.o. 940 47 % 47 % - 

Sp·ğka powinna 
zadebiutowaĺ na 
rynku NewConnect 
w 2009 roku 

Alkal Sp. z o.o. 50 5 % 5 % - 

Sp·ğka powinna 
zadebiutowaĺ na 
rynku NewConnect 
w 2008 roku 

Microtech International Ltd. Sp. z 
o.o. 

43 9,68 % 9,68 % - 

Sp·ğka powinna 
zadebiutowaĺ na 
rynku NewConnect 
w 2008 roku 

Factory Polska Sp. z o.o. 300 20 % 20 % - 

Sp·ğka powinna 
zadebiutowaĺ na 
rynku NewConnect 
w 2008 roku 

 
Poza tym, sp·ğka Inwest Connect S.A. jest akcjonariuszem w innych sp·ğkach publicznych notowanych na 

rynku regulowanym lub rynku NewConnect, jednakŨe w Ũadnym przypadku jej udziağ w gğosach og·ğem 

nie wynosi 5 % lub wiňcej. 
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Wybrane dane finansowe Inwest Connect S.A. za 2007 r. (tys. PLN) zamieszczone sŃ w poniŨszej tabeli. 

 

  01.01.2007 - 31.12.2007 

Przychody ze sprzedaŨy 0 

Zysk (strata) na dziağalnoŜci operacyjnej -95 

Zysk (strata) brutto  491 

Zysk (strata) netto  398  

Aktywa razem 13 094 

ZobowiŃzania i rezerwy na zobowiŃzania 1 146 

Kapitağ akcyjny (zakğadowy) 800 

Kapitağ wğasny 11 948 

 
IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z o.o.: 

Nazwa (firma):   IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z o.o. 

Kraj:   Polska 
Siedziba:  Warszawa 

Adres:   00-534 Warszawa, ul. Mokotowska 56 
Numer KRS:  0000234253 

Rok zağoŨenia:  2005 
Kapitağ zakğadowy: 50.000 PLN  

ZarzŃd:   Cezary Nowosad ï Prezes ZarzŃdu 

   Edmund Kozak ï Wiceprezes ZarzŃdu 
   Sebastian Huczek ï Wiceprezes ZarzŃdu 

 
IPO Doradztwo Strategiczne specjalizuje siň w Ŝwiadczeniu usğug doradczych w zakresie ofert publicznych 

oraz sporzŃdzania prospekt·w emisyjnych, a takŨe wykonywania obowiŃzk·w informacyjnych przez sp·ğki 

publiczne. Od wrzeŜnia 2007 r. IPO Doradztwo Strategiczne jest Autoryzowanym DoradcŃ na rynku 
NewConnect. 

IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z o.o. byğ doradcŃ w zakresie ofert publicznych lub wprowadzenia akcji 

do obrotu na rynku regulowanym w szczeg·lnoŜci nastňpujŃcych podmiot·w:  
 

Emitent  Rok  

II NFI S.A. 2006 r. 

NFI Progress S.A. 2006 r. 

NFI im. E. Kwiatkowskiego S.A. 2006 r. 

Alchemia S.A. 2006 r. 

Skotan S.A. 2006 r. 

Plast - Box S.A. 2006 r. 

Zachodni Fundusz Inwestycyjny NFI S.A. 2007 r. 

EnergomontaŨ Poğudnie S.A. 2007 r. 

P.A. Nova S.A. 2007 r. 

Triton Development S.A. 2007 r. 

PC Guard S.A. 2007 r. 

Cersanit S.A.  2008 r.  

(memorandum 
poğŃczeniowe) 
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Na dzieŒ 30 lipca 2008 roku, IPO Doradztwo Strategiczne SP. z o.o. jest doradcŃ w zakresie ofert 
publicznych lub wprowadzenia akcji do obrotu na rynku regulowanym dla:  

 

Nazwa  Planowany rok emisji  

Rovita S.A. 2008 (IPO) 

Polkon S.A. 2008 (IPO ï NewConnect) 

 

IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z o.o. jest doradcŃ w zakresie wykonywania obowiŃzk·w informacyjnych 

przez sp·ğki notowane na rynku regulowanym. Do klient·w IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z o.o. 

naleŨağy bŃdŦ naleŨŃ w szczeg·lnoŜci: Euromark S.A., Zakğady Chemiczne Police S.A., Pamapol S.A., 
Wielton S.A., Platforma Mediowa Point Group S.A., ES-System S.A., Ruch S.A., Plast-Box S.A., NFI Midas 

S.A., Boryszew S.A., ENEA S.A., Hutmen S.A. 
 

IPO Doradztwo Strategiczne jest Autoryzowanym DoradcŃ dla: 

Nazwa  Rok debiutu na NewConnect  

Inwest Connect S.A. 2007 

Index Copernicus International S.A. 2008 

 

Wybrane dane finansowe IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z o.o. za 2007 r. (tys. PLN):  

 

  01.01.2007 - 31.12.2007 

Przychody ze sprzedaŨy 2 032  

Zysk (strata) na dziağalnoŜci operacyjnej 393 

Zysk (strata) brutto  397 

Zysk (strata) netto  317  

Aktywa razem 794 

ZobowiŃzania i rezerwy na zobowiŃzania 265 

Kapitağ zakğadowy 50 

Kapitağ wğasny 529 

 

Inwest Finance Sp. z o.o.: 
Nazwa (firma):   Inwest Finance Sp·ğka z ograniczonŃ odpowiedzialnoŜciŃ 

Kraj:   Polska 
Siedziba:  PoznaŒ 

Adres:   60-830 PoznaŒ, ul. KrasiŒskiego 16 
Numer KRS:  0000277284 

Rok zağoŨenia:  2007 

Kapitağ zakğadowy: 100.000 PLN 
ZarzŃd:   Dariusz Giza ï Prezes ZarzŃdu 

 
Inwest Finance Sp. z o.o., sp·ğka w 100 % zaleŨna od Inwest Consulting S.A., przejňğa prowadzonŃ 

wczeŜniej przez Inwest Consulting S.A. dziağalnoŜĺ doradczŃ dla jednostek samorzŃdu terytorialnego. 

Sp·ğka oferuje usğugi doradcze dla samorzŃd·w zwiŃzane przede wszystkich z pozyskiwaniem kapitağu na 

realizacjň inwestycji samorzŃdowych. Do najwaŨniejszych naleŨy zaliczyĺ: 
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a) organizowanie procesu zwiŃzanego z pozyskiwaniem Ŝrodk·w komercyjnych na rynku kapitağowym 

(emisje obligacji komunalnych, kredyty i poŨyczki): 
- organizowanie przetarg·w na wyb·r agenta emisji,  

- przygotowywanie memorand·w informacyjnych oraz prospekt·w emisyjnych na 
potrzeby emisji komunalnych papier·w wartoŜciowych, 

- organizowanie przetarg·w na wyb·r banku-kredytodawcy. 
b) uczestnictwo w procesie pozyskiwania Ŝrodk·w pomocowych na realizacjň inwestycji komunalnych: 

- opracowywanie oraz aktualizacje wieloletnich plan·w inwestycyjnych, 

- opracowywanie oraz aktualizacje plan·w rozwoju lokalnego, 
- opracowywanie studi·w wykonalnoŜci inwestycji, 

- przygotowanie oraz aktualizacje strategii rozwoju, 
- przygotowanie wniosk·w dla projekt·w inwestycyjnych finansowanych ze 

Ŝrodk·w pomocowych. 

c) przeprowadzanie analiz finansowych budŨetu oraz przedsiňwziňĺ inwestycyjnych: 
- przygotowanie oraz aktualizacje wieloletnich plan·w finansowych, 

- przeprowadzenie analiz wiarygodnoŜci kredytowej, 
- przeprowadzenie nietypowych analiz finansowych przedsiňwziňĺ inwestycyjnych. 

d) pozostağe usğugi natury ekonomiczno-prawnej:  
- organizowanie przetarg·w na wyb·r banku obsğugujŃcego budŨet JST, 

- dziağalnoŜĺ szkoleniowa. 

 
Wybrane dane  finansowe Inwest Finance Sp. z o.o.. za 2007 r. (tys. PLN):  

 

  01.01.2007 - 31.12.2007 

Przychody ze sprzedaŨy 23  

Zysk (strata) na dziağalnoŜci operacyjnej -65 

Zysk (strata) brutto  -65 

Zysk (strata) netto  -65  

Aktywa razem 54 

ZobowiŃzania i rezerwy na zobowiŃzania 19 

Kapitağ akcyjny (zakğadowy) 100 

Kapitağ wğasny 35 

 

W 2007 roku umowy zawarte z jednostkami samorzŃdu terytorialnego zawarte przed przekazaniem 

dziağalnoŜci doradczej dla JST do Inwest Finance sp. z o.o., rozliczane byğy w Inwest Consulting S.A. 
 

iGlas Sp. z o.o.: 

Nazwa (firma):   iGlas Sp·ğka z ograniczonŃ odpowiedzialnoŜciŃ 

Kraj:   Polska 

Siedziba:  PoznaŒ 

Adres:   60-479 PoznaŒ, ul. StrzeszyŒska 23 

Numer KRS:  0000277626 

Rok zağoŨenia:  2007 
Kapitağ zakğadowy: 50.000 PLN 

ZarzŃd:   Roman Bğaszkiewicz ï Czğonek ZarzŃdu 

   Paweğ Rektor - Czğonek ZarzŃdu 
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Przedmiotem dziağalnoŜci iGlas Sp. z o.o. jest hurtowa sprzedaŨ oraz obr·bka szkğa budowlanego i 
przemysğowego. 

 
Wybrane dane finansowe iGlas Sp. z o.o. za 2007 r. (tys. PLN):  

  01.01.2007 - 31.12.2007 

Przychody ze sprzedaŨy 4 405  

Zysk (strata) na dziağalnoŜci operacyjnej 514 

Zysk (strata) brutto  440 

Zysk (strata) netto  356  

Aktywa razem 3 737 

ZobowiŃzania i rezerwy na zobowiŃzania 3 331 

Kapitağ akcyjny (zakğadowy) 50 

Kapitağ wğasny 406 

 
 

6.1.1. 3 Strategia rozwoju Emitenta  

 

W 2007 roku nastŃpiğ szybki rozw·j Sp·ğki i Grupy Kapitağowej, kt·ry zaowocowağ rekordowymi w jej 
historii wynikami finansowymi i wielokrotnym wzrostem kapitağ·w wğasnych. Zmiana profilu sp·ğki z firmy 

konsultingowej w kierunku firmy inwestycyjnej spowodowağ szereg zmian w firmie, tak aŨeby sprostaĺ 

nowym wyzwaniom. Negocjowane kontrakty spowodowağy z kolei zwr·cenie siň przez zarzŃd Inwest 
Consulting do akcjonariuszy o wyraŨenie zgody na nowŃ emisjň akcji.  

 
W 2008 roku sp·ğka Inwest Consulting S.A. bňdzie kontynuowağa rozw·j w trzech podstawowych 

kierunkach. 

 

1)  Rozbudowanie aktywnego portfela inwestycyjnego, w kt·rym znajdujŃ siň akcje i 
udziağy sp·ğek, kt·re sŃ lub wkr·tce bňdŃ notowane na rynku zorganizowanym GPW 

lub rynku NewConnect.  

Na dzieŒ sporzŃdzenia Raportu sp·ğka posiada akcje w 3 sp·ğkach notowanych na rynku GPW oraz na 

rynku NewConnect oraz akcje/udziağy w 3 kolejnych sp·ğkach, kt·rych akcje powinny byĺ notowane w 
2008 roku na rynku GPW. Z kolei Inwest Connect S.A. ï sp·ğka specjalizujŃca siň w inwestycjach na 

NewConnect ï aktualnie posiada akcje w 8 sp·ğkach publicznych oraz akcje/udziağy w 5 kolejnych 

sp·ğkach, kt·re chcŃ zadebiutowaĺ na rynku NewConnect w 2008 roku.  
 

 
Portfel inwestycyjny  
Inwest Consulting S.A.            

Lp  Nazwa sp·ğki 
Liczba  
akcji/udziağ·w 

Udziağ ICON 
Cena nabycia  
1 akcji/udziağu 

ĞŃczna  
cena nabycia  

Rynek  
notowaŒ 

1 Bilsam Sp. z o.o. 7 000 50,0% 100,00 700 100,00 Udziağy do sprzedaŨy 

2 Technopark 2 S.A. 1 209 000 19,7% 1,21 1 468 124,00 NC 

3 Prima Moda S.A. 180 000 5,6% 4,17 750 000,00 GPW 

4 Rovita S.A. 1 242 000 9,9%-6,4% 1,00 1 242 000,00 GPW (2008) 

5 Pozbud T&R S.A. 1 200 000 9,4%-6,1% 1,00 1 200 000,00 GPW 
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6 Simtel S.A. 450 805 8,0% 0,18 81 145,00 NC (2008/2009) 

7 Koroni Sp. z o.o. 168 66,7% 3 035,00 509 880,00 Udziağy do sprzedaŨy 

8 SovereignFund TFI S.A. 2 000 20,0% 100,00 200 000,00 Inwestycja strategiczna 

9 Remedis S.A. 2 246 10%-50% 100,00 224 600,00 Inwestycja strategiczna 

 
Portfel inwestycyjny  
Inwest Connect S.A.            

Lp  Nazwa sp·ğki 
Liczba  
akcji/udziağ·w 

 Udziağ ICNN Cena nabycia  
1 akcji/udziağu 

ĞŃczna  
cena 
nabycia  

Rynek  
notowaŒ   

1 Polman S.A. 340 000 9,8% 1,00 340 000,00 NC 

2 Maxipizza S.A. 500 000 10,3% 1,20 600 000,00 NC 

3 GPPI S.A. 590 100 10,2% 1,90 643 209,00 NC 

4 
Falko Piňkne światğo  
Sp. z o.o. 

940 47,0% 287,57 270 320,00 NC (2009) 

5 Telestrada S.A. 250 400 12,1% 6,76 1 692 704,00 NC 

6 Technopark 2 S.A. 123 000 2,0% 13,39 1 646 970,00 NC 

7 Inbook Sp. z o.o. 1 000   100,00 100 000,00 NC (2008) 

8 
Artefe Polska Sp. z o.o. 
(d. Abakus) 

150 15,0% 1 000,00 150 000,00 NC (2008) 

9 Verbicom S.A.  200 000 3,9% 0,40 80 000,00 NC 

10 Alkal Sp. z o.o. 50 5,0% - 50 000,00 NC (2008) 

11 Microtech Sp. z o.o. 43 9,7% 18 245,00 784 535,00 NC (2008) 

12 
Factory Polska Sp. z 
o.o. 

300 20 % 500 150 000,00 NC (2008) 

 
Poza tym, sp·ğka Inwest Connect S.A. jest akcjonariuszem w innych sp·ğkach publicznych notowanych na 

rynku regulowanym lub rynku NewConnect, jednakŨe w Ũadnym przypadku jej udziağ w gğosach og·ğem 
nie wynosi 5 % lub wiňcej. 

 

Emitent zamierza, aby na koniec 2008 roku ok. 20 sp·ğek portfelowych Grupy Inwest Consulting byğo 
notowanych na rynku GPW oraz na rynku NewConnect, co w znaczŃcy spos·b powinno wpğynŃĺ na wynik 

finansowy zar·wno 2008 roku, jak i kolejnych lat. 
 

2)  Rozw·j dziağalnoŜci konsultingowej w zakresie rynku kapitağowego.  

Inwest Consulting S.A. byğ/jest doradcŃ dla kilkunastu firm, kt·re stağy siň/stanŃ siň sp·ğkami publicznymi. 

Uczestniczymy aktywnie w dynamicznym rozwoju rynku NewConnect. Sp·ğka jest Autoryzowanym 
DoradcŃ dla 8 notowanych na tym rynku firm (10 uwzglňdniajŃc IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z o.o. ï 

Autoryzowanego Doradcň dla Inwest Connect S.A. i Index Copernicus International S.A.). Do koŒca roku 
chcemy, aŨeby wraz ze sp·ğkŃ zaleŨnŃ IPO Doradztwo Strategiczne, opiekowaĺ siň kilkunastoma sp·ğkami 

tam notowanymi, ugruntowujŃc w ten spos·b pozycjň lidera w zakresie doradztwa dla sp·ğek notowanych 
na rynku NewConnect. DziağalnoŜĺ doradcza jest waŨnŃ dziedzinŃ dziağalnoŜci Grupy Kapitağowej 

realizowanŃ przez IPO Doradztwo Strategiczne oraz Inwest Consulting, a w zakresie jednostek samorzŃdu 

terytorialnego przez Inwest Finance Sp. z o.o. 

3)  Rozw·j grupy kapitağowej przy wykorzystywaniu efektu synergii pomiňdzy sp·ğkami, 
w kt·rych inwestorem sŃ sp·ğki z grupy Inwest Consulting.  

W 2008 roku grupa Inwest Consulting oparta bňdzie na dw·ch filarach: finansowym i produkcyjnym.  
 

Filar finansowy to: 
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 inwestycje kapitağowe: Inwest Consulting ï fundusz VC/PE oraz Autoryzowany Doradca na rynku 

NewConnect ï efekt synergii ze sp·ğkŃ Inwest Connect - fundusz VC/PE inwestujŃcy w sp·ğki 
rynku NewConnect, 

 doradztwo na rynku kapitağowym: IPO Doradztwo Strategiczne ï doradca rynku kapitağowego 

wsp·ğpracujŃcy z Domem Maklerskim Navigator, 

 zarzŃdzanie wierzytelnoŜciami m.in. wobec klient·w korporacyjnych, jednostek samorzŃdu 

terytorialnego i samodzielnych publicznych zakğad·w opieki zdrowotnej: SovereignFund TFI, 
Inwest Finance, GPPI, Remedis.  

 
Filar produkcyjny to:  

 produkcja szkğa zespolonego i hartowanego przez sp·ğkň iGlas ï efekt synergii ze sp·ğkŃ 

portfelowŃ POZBUD T&R, producenta okien, odbiorcň szkğa zespolonego, 

 produkcja szkğa ozdobnego przez sp·ğkň Huta Makora ï efekt synergii ze sp·ğkami Falko Piňkne 

światğo i Abakus (Artefe); produkcja wyrob·w designerskich i wykorzystywanie wsp·lnych 
kanağ·w dystrybucji. 

 
Sp·ğki grupy kapitağowej  Inwest 
Consulting  

      

Lp  Nazwa sp·ğki Udziağ ICON 
ĞŃczna  
cena nabycia  

Rynek  
notowaŒ 

1 Inwest Connect S.A. 62,5% 500 000,00 NC 

2 IPO Doradztwo Strategiczne  51,0% 350 000,25 grupa IC 

3 Inwest Finance Sp. z o.o. 100,0% 100 000,00 grupa IC 

4 iGlas Sp. z o.o. 50,1% 25 050,00 grupa IC 

5 

Huta Szkğa Ozdobnego Makora Sp. z 
o.o..  
(w przyszğoŜci - Emitent obejmie 
udziağy podstawie umowy opisanej w 
pkt 6.4) 

66,7% 2 000 000,00 grupa IC 

 
Sp·ğka dziağajŃc jako fundusz VC/PE bňdzie dŃŨyğa do upublicznienia akcji sp·ğek 

zaleŨnych/stowarzyszonych lub/i pozyskania inwestora strategicznego. Do czasu dezinwestycji sp·ğki 
naleŨŃce do Grupy Kapitağowej bňdŃ podlegağy konsolidacji, co znajdzie swoje odzwierciedlenie w 

skonsolidowanych wynikach finansowych Inwest Consulting S.A. 

 
ZarzŃd sp·ğki Inwest Consulting S.A. stoi na stanowisku, Ũe wszystkie wskazane dziağania powinny 

przyczyniĺ siň do dalszego wzrostu przychod·w operacyjnych i finansowych, wzrostu kapitağ·w wğasnych 
oraz wyŨszego zysku netto Grupy Kapitağowej Inwest Consulting w 2008 roku. 

 

 
 

6.1.2 Wskazanie wszystkich istotnych nowych produkt·w lub usğug, kt·re zostağy 
wprowadzone, a takŨe w zakresie, w jakim informacje na temat opracowywania nowych 

produkt·w zostağy upublicznione, podanie stanu prac nad tymi projektami 
 

Nie wystňpujŃ nowe produkty lub usğugi, wprowadzone lub planowane do wprowadzenia przez Emitenta. 

Emitetnt prowadzi i zamierza prowadziĺ dziağalnoŜĺ w zakresie opisanym powyŨej w pkt. 6.1.1, tj. w 
zakresie inwestycji kapitağowych i dziağalnoŜci doradczej. 
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6.2. Opis gğ·wnych rynk·w, na kt·rych Emitent prowadzi dziağalnoŜĺ, wraz z podziağem 

przychod·w og·ğem na rodzaje dziağalnoŜci i rynki geograficzne za kaŨdy rok obrotowy 
okresu objňtego historycznymi informacjami finansowymi 

 
6.2.1 Opis gğ·wnych rynk·w, na kt·rych dziağa Emitent 

 
Sektor MSP w Polsce  

 

Emitent jest sp·ğkŃ inwestujŃcŃ w przedsiňbiorstwa z sektora mağych i Ŝrednich przedsiňbiorstw (MSP).  
Zbiorowa nazwa sektora mağych i Ŝrednich przedsiňbiorstw (sektor MSP) obejmuje mağe przedsiňbiorstwa 

zatrudniajŃce do 49 os·b i osiŃgnŃğ roczny obr·t ze sprzedaŨy towar·w, wyrob·w i usğug oraz z operacji 
finansowych nie przekraczajŃcy r·wnowartoŜci w zğotych 10 mln euro, lub sumy aktyw·w jego bilansu 

sporzŃdzanego na koniec roku obrotowego nie przekroczyğy r·wnowartoŜci w zğotych 10 mln euro oraz 

Ŝrednie przedsiňbiorstwa zatrudniajŃce od 50 do 249 os·b, a roczny obr·t nie przekraczağ 50 mln euro, a 
suma aktyw·w bilansu 43 mln euro. (w Polsce mikro, mağego i Ŝredniego przedsiňbiorcň szczeg·ğowo 

definiuje Ustawa o swobodzie dziağalnoŜci gospodarczej z dnia 2 lipca 2004 roku (Dz. U. nr 173, poz. 1807 
ze zm.). 

 
Do sektora MSP naleŨy ponad 3,5 mln przedsiňbiorstw zarejestrowanych w sektorze REGON dziağajŃcych 

jako zakğady os·b fizycznych prowadzŃcych dziağalnoŜĺ gospodarczŃ, sp·ğdzielnie, sp·ğki, przedsiňbiorstwa 

paŒstwowe oraz stanowiŃce wğasnoŜĺ organizacji spoğecznych fundacji oraz przedsiňbiorstwa zagraniczne.  
W 2006 roku zarejestrowanych w systemie REGON byğo 3 613 537 przedsiňbiorstw, z czego 95,1 % 

stanowiğy mikroprzedsiňbiorstwa. W tabeli poniŨej zaprezentowane zostağy podstawowe informacje 
dotyczŃce wielkoŜci sektora MSP w Polsce na dzieŒ 30 czerwca 2006 roku. 

 

WielkoŜĺ sektora MSP w Polsce na 30 czerwca 2006 r.: 
Klasa przedsiňbiorstw Liczba przedsiňbiorstw Udziağ (w %) 

Mağe (0-49 zatrudnionych) 3 580 658 99,09 

średnie (50-259 zatrudnionych) 28 211 0,78 

RAZEM MSP 3 610 829  99,87  

DuŨe (ponad 249 zatrudnionych) 4 668 0,13 

OGčĞEM 3 613 537  100,00  

ťr·dğo: GUS 2006. 
 

Wedğug ĂRaportu o stanie sektora mağych i Ŝrednich przedsiňbiorstw w Polsce w latach 2005-2006ò 

(raporty na temat stanu sektora MSP w poszczeg·lnych latach publikowane sŃ na stronie internetowej 
PaŒstwowej Agencji Rozwoju PrzedsiňbiorczoŜci ï www.parp.gov.pl) liczba przedsiňbiorstw aktywnych w 

Polsce wyniosğa na koniec 2006 roku ponad 1,66 mln (nie liczŃc rolnictwa, leŜnictwa, rybactwa i 
administracji publicznej), z czego 1.649.602 przedsiňbiorstw byğo jednostkami mağymi, 14.245 

przedsiňbiorstwami Ŝrednimi, 2.832 ï duŨymi.  

 
 

WielkoŜĺ sektora MSP w Polsce ï przedsiňbiorstwa aktywne na koniec 2005 r. 
Klasa przedsiňbiorstw Liczba przedsiňbiorstw Udziağ (w %) w 

przedsiňbiorstwach og·ğem 

Mağe (0-49 zatrudnionych) 1.649.602 98,98 

średnie (50-259 zatrudnionych) 14.245 0,85 

RAZEM MSP 1.663.847  99,83  

ťr·dğo: Raport o stanie sektora MSP w Polsce w latach 2005-2006, PARP, www.parp.gov.pl 
 

http://www.parp.gov.pl/
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Sektor MSP jest sektorem dynamicznie rozwijajŃcym siň. W roku 2005 zarejestrowano 255.624 nowe 

podmioty, w tym 23.465 nowe sp·ğki. W roku 2006 og·ğem zarejestrowano 291.201 nowych podmiot·w, 
z czego 26.044 byğy to sp·ğki. 

 
Rynek MSP jest rynkiem teoretycznie olbrzymim. W praktyce ï z punktu widzenia Emitenta ï ograniczony 

jest przede wszystkim do przedsiňbiorstw prowadzŃcych ksiňgi rachunkowe. Liczba przedsiňbiorstw w 
sektorze MSP prowadzŃcych ksiňgi rachunkowe i zatrudniajŃcych wiňcej niŨ 9 os·b wynosiğa na koniec 

2005 roku 42.954 przedsiňbiorstwa.  

 
SpoŜr·d wszystkich przedsiňbiorstw z sektora MSP z punktu widzenia strategii Emitenta najciekawszŃ 

grupň stanowiŃ wysoko dochodowe i innowacyjne przedsiňbiorstwa, kt·re zostağy zağoŨone w celu 
ewolucyjnego lub rewolucyjnego dalszego rozwoju. Ten proces dotyczy tylko niewielkiej czňŜci 

przedsiňbiorstw z sektora MSP.  WiňkszoŜĺ szczeg·lnie mağych przedsiňbiorstw nastawiona jest bowiem na 

trwanie (wiňkszoŜĺ z nich to przedsiňbiorstwa jednoosobowe).  
Emitent bňdzie inwestowağ tylko w takie przedsiňbiorstwa, kt·rych wğaŜciciele i zarzŃdzajŃcy bňdŃ ï 

zdaniem Emitenta ï posiadali dostatecznŃ wiedzň i umiejňtnoŜci, kt·re pozwolŃ w przyszğoŜci zarzŃdzaĺ 
duŨo wiňkszŃ skalŃ dziağalnoŜci. 

 
Istota znaczenia przedsiňbiorstw z sektora MSP dla strategii Emitenta wynika ich ğatwoŜci przystosowania 

siň do wymog·w rynkowych. Aby poprawiĺ swŃ konkurencyjnoŜĺ firmy te czňsto stawiajŃ na 

innowacyjnoŜĺ wprowadzajŃc nowe produkty i technologie. Emitent jest Ŝwiadomy szans i zagroŨeŒ jakie 
niesie za sobŃ zaangaŨowanie kapitağowe w firmy z sektora MSP. W tabeli poniŨej zaprezentowano 

zestawienie najwaŨniejszych, zdaniem Emitenta, sğabych i silnych stron przedsiňbiorstw z sektora MSP. 
 

Sğabe strony Silne strony  

TrudnoŜĺ w dostňpie do zewnňtrznego 
finansowania 

Brak obciŃŨenia bezwğadem biurokracji  

Wysokie obciŃŨenia podatkowe SzybkoŜĺ podejmowania decyzji przez 

kierownictwo ï niezaleŨnoŜĺ decyzyjna 

Konkurencja ze strony duŨych firm ElastycznoŜĺ w dostosowaniu strategii 

Sğabo rozwiniňta specjalizacja zarzŃdzania Stağe poszukiwanie innowacyjnych rozwiŃzaŒ 

Brak moŨliwoŜci osiŃgniňcia korzyŜci z ekonomii 

skali 

Wiňcej bodŦc·w do innowacyjnoŜci w por·wnaniu 

do menadŨer·w duŨych firm 

 Ğatwiejsze motywowanie pracownik·w 

 

Najsilniejszym motorem rozwoju przedsiňbiorstw z sektora MSP jest stağe poszukiwanie innowacyjnoŜci. W 
mağych i Ŝrednich przedsiňbiorstwach innowacje sŃ potrzebne do zapewnienia im przeŨycia na bardzo 

konkurencyjnym rynku.  

 
Najsilniejszym ograniczeniem rozwoju przedsiňbiorstw z sektora MSP jest trudnoŜĺ w dostňpie do 

zewnňtrznego finansowania. Dotyczy to nie tylko Polski, ale cağej gospodarki Ŝwiatowej, co podkreŜlajŃ 
chociaŨby badania Banku światowego (T. Beck, K. Demerguc-Kunt, K. Levine, SMEs, Growth and 
Property: Cross Country Evidence, World Bank, Waszyngton 2004). 
 

Rynek inwestycji kapitağowych VC/PE 

 
Pod wzglňdem oferowanych produkt·w rynkiem Emitenta jest rynek inwestycji kapitağowych typu VC/PE. 

 
Private equity (PE) to inwestycje w udziağowe papiery wartoŜciowe na niepublicznym rynku kapitağowym 

(zakup udziağ·w/akcji w sp·ğkach nie notowanych w zorganizowanym systemie obrotu). Celem tych 

inwestycji jest osiŃgniňcie dochodu poprzez Ŝrednio- i dğugoterminowe zyski z przyrostu wartoŜci kapitağu. 
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Venture capital (VC) jest jednŃ z odmian private equity. SŃ to inwestycje dokonywane we wczesnych 

stadiach rozwoju przedsiňbiorstw, sğuŨŃce uruchomieniu przedsiňbiorstwa lub jego ekspansji. Jest 
wğasnym Ŧr·dğem finansowania inwestycji dla firm o duŨym potencjale wzrostu, szczeg·lnie w obszarze 

nowych technologii.  
 

W Polsce rynek funduszy VC/PE zaczŃğ tworzyĺ siň wraz ze zmianami gospodarczymi, dokonujŃcymi siň na 
poczŃtku lat 90-tych. Wedğug raportu ĂRynek PE/VC w Polsceò opublikowanego w paŦdzierniku 2006 roku 

przez Krajowy Fundusz Kapitağowy S.A., w Polsce dziağa okoğo 30 firm zarzŃdzajŃcych funduszami VC/PE.  

Firmy VC/PE dziağajŃce w Polsce moŨna podzieliĺ na nastňpujŃce kategorie: 
- fundusze utworzone w formie zamkniňtego funduszu inwestycyjnego (np. SECUS Pierwszy Fundusz 

Inwestycyjny Zamkniňty Aktyw·w Niepublicznych), 
- fundusze wspierajŃce rozw·j przedsiňbiorczoŜci lub rozw·j regionalny utworzony przy wsparciu instytucji 

pomocowych (np. G·rnoŜlŃski Fundusz Restrukturyzacyjny), 

- fundusze prowadzone przez firmy zarzŃdzajŃce (np. fundusze zarzŃdzane przez Enterprise Investors), 
- fundusze dziağajŃce w formie sp·ğek akcyjnych notowane na GPW w Warszawie (MCI Management S.A., 

bmp AG). 
 

OdrňbnŃ kategoriň stanowi Krajowy Fundusz Kapitağowy S.A. kt·ry jest instytucjŃ utworzonŃ przez polski 
rzŃd, kt·ra prowadzi dziağalnoŜĺ jako fundusz funduszy VC/PE. 

 

Na rynku inwestycji kapitağowych typu VC/PE panuje ostra konkurencja. Na rynku funkcjonuje bowiem 
wiele innych firm ŜwiadczŃcych doŜĺ szeroko pojňte usğugi konsultingowo-inwestycyjne dziağajŃce pod 

r·ŨnŃ formŃ prawnŃ i organizacyjnŃ. 
 

Z uwagi na charakter prowadzonej dziağalnoŜci i spos·b pozyskiwania Ŝrodk·w od inwestor·w na 

inwestycje typu VC/PE bezpoŜrednimi konkurentami Emitenta sŃ fundusze VE/PE notowane na GPW w 
Warszawie. SŃ to wspomniane wyŨej fundusze MCI i bmp AG. Do bezpoŜredniego otoczenia 

konkurencyjnego naleŨy zaliczyĺ r·wnieŨ firmy, kt·rych dziağalnoŜĺ, spoŜr·d innych prowadzonych przez 
nie dziağalnoŜci, obejmuje inwestowanie w akcje/udziağy sp·ğek nienotowanych na rynku gieğdowym. Do 

tej grupy firm naleŨy w szczeg·lnoŜci zaliczyĺ Capital Partners S.A. oraz IDM S.A., a na rynku NewConnect 
Wrocğawski Dom Maklerski S.A. czy IQ Partners S.A.  

 

Polski rynek inwestycji VC/PE charakteryzuje siň duŨym potencjağem wzrostu. Wedğug Raportu ĂCentral 
and Eastern Europe Statistics 2006. An EVCA Special Paperò opublikowanego w listopadzie 2006 roku 

przez European Private Equity and Venture Capital Association (EVCA) inwestycje typu VC/PE stanowiğy 
zaledwie 0,05% PKB Polski w por·wnaniu do Ŝredniej w wybranych krajach Europy wynoszŃcej 0,4% PKB 

kraju.  

Inwestycje VC/PE w stosunku do PKB w wybranych krajach Europy w 2006 roku przedstawione sŃ na 
poniŨszym wykresie. 

 



 

                                                             P R O S P E K T  E M I S Y J N Y   
 

56 

 
ťr·dğo: Opracowanie wğasne na podstawie ĂCentral and Eastern Europe Statistics 2006. An EVCA Special 
Paperò www.evca.com, 
 

SpoŜr·d wszystkich kraj·w regionu Europy środkowo-Wschodniej Polska jest najbardziej znaczŃcym 
krajem inwestycji kapitağowych VC/PE. 

Struktura inwestycji VC/PE wedğug etap·w rozwoju finansowania przedsiňbiorstw pokazuje wyraŦnŃ 
przewagň transakcji wykup·w i refinansowania, kt·re sŃ moŨliwe w zasadzie na p·Ŧnym etapie rozwoju 

przedsiňbiorstw. Inwestycje w przedsiňbiorstwa na wczesnym etapie rozwoju (inwestycje typu start-up, 

lub seed) byğy marginalne.  
 

 
ťr·dğo: Opracowanie wğasne na podstawie ĂCentral and Eastern Europe Statistics 2006. An EVCA Special 
Paperò www.evca.com, 
 
 

Emitent uwaŨa, Ũe przytoczone statystyki nie obejmujŃ wielu inwestycji dokonywanych w mikro, mağe i 
Ŝrednie przedsiňbiorstwa dokonywane przez liczne firmy doradczo-inwestycyjne. Emitent wskazuje 

powyŨszy raport z uwagi na niedostňpnoŜĺ innych Ŧr·değ opisujŃcych rynek tego typu inwestycji. 
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Emitent jest zdania, iŨ polski rynek oferuje duŨe moŨliwoŜci w dziedzinie projekt·w zwiŃzanych z 
pozyskiwaniem Ŝrodk·w finansowych na rozw·j przedsiňbiorstw z sektora MSP. Zdaniem Emitenta, wraz z 

rozwojem gospodarczym Polski, rynek inwestycji kapitağowych dla przedsiňbiorstw MSP bňdzie siň w 
dalszym ciŃgu rozwijağ.  

Rozw·j i znaczenie rynku kapitağowego dla przedsiňbiorstw z sektora MSP zostağ zauwaŨony w 
opublikowanej w kwietniu 2004 roku przez Ministerstwo Finans·w Strategii rozwoju rynku kapitağowego 

Agenda Warsaw City 2010 (www.gpw.com.pl), w kt·rej zapisano misjň paŒstwa na rynku kapitağowym. 

Zgodnie z AgendŃ Warsaw City 2000 misjŃ paŒstwa na rynku kapitağowym w Polsce jest stworzenie 
warunk·w dla rozwoju taniego, efektywnego i bezpiecznego mechanizmu konwersji oszczňdnoŜci 

spoğeczeŒstwa w krajowe inwestycje i finansowanie krajowych przedsiňbiorstw, w tym zwğaszcza mağych i 
Ŝrednich. Zgodnie z przyjňtŃ strategiŃ wdraŨane sŃ obecnie w Polsce warunki dla dynamicznego rozwoju 

polskiego rynku kapitağowego, tak aŨeby do 2010 roku nastŃpiğo zwiňkszenie znaczenia publicznego rynku 

akcji w gospodarce krajowej poprzez zwiňkszenie jego kapitalizacji w relacji do PKB ze szczeg·lnym 
naciskiem na zwiňkszenie iloŜci sp·ğek prywatnych wprowadzanych do obrotu na rynku regulowanym, w 

tym sp·ğek zagranicznych. Zgodnie ze StrategiŃ rozwoju rynku kapitağowego relacja kapitalizacji 
publicznego rynku akcji do PKB w Polsce powinna osiŃgnŃĺ wzrost z poziomu okoğo 20 % (koniec roku 

2003) do poziomu minimum 50 % w 2010 roku.  
 

Rozw·j publicznego segmentu rynku papier·w udziağowych w Polsce i pojawienie siň na nim pierwszych 

sp·ğek z sektora MSP wpğynňğo na zwiňkszenie zainteresowania krajowych mağych i Ŝrednich 
przedsiňbiorc·w pozyskiwaniem funduszy na rozw·j przedsiňbiorstw poprzez emisjň papier·w 

wartoŜciowych, kt·re byğyby przedmiotem obrotu na rynku gieğdowym. 
 

Przewidywany wzrost gospodarczy w najbliŨszych latach powinien pozwoliĺ na wyŨszy zwrot z inwestycji 

na polskim rynku, czyniŃcy polski rynek kapitağowy takŨe rynkiem atrakcyjnym dla inwestowania. Emitent 
uznaje rynek inwestycji kapitağowych w sp·ğki z sektora MSP jako bardzo perspektywiczny zar·wno ze 

wzglňdu na oczekiwane wysokie stopy zwrotu z inwestycji kapitağowych, jak r·wnieŨ ze wzglňdu na iloŜĺ 
podmiot·w chcŃcych pozyskaĺ kapitağ na rozw·j swojej dziağalnoŜci. 

 
 

Rynek ofert publicznych (IPO)  

 
Dobra koniunktura gieğdowa w roku 2006 i w pierwszej poğowie roku 2007 spowodowağa, Ũe w roku 2007 

na rynku regulowanym zadebiutowağa kolejny raz rekordowa liczba sp·ğek. Dodatkowo, od 30 sierpnia 
2007 r. dziağa rynek NewConnect, bňdŃcy alternatywnym systemem obrotu w rozumieniu ustawy o 

obrocie instrumentami, na kt·rym do 31 grudnia 2007 r. zadebiutowağy 24 sp·ğki. 

 
Podstawowe dane o GPW 2003-2007: 
 2007  2006  2005  2004  2003  

Liczba sp·ğek 
notowanych 

351 284 255 230 203 

Obroty akcjami (mln zğ) 479.480 334.539 191.096 118.518 79.774 

ťr·dğo: www.gpw.com.pl 
 

Liczba i wartoŜĺ ofert publicznych w latach 2003-2006 
 2007  2006  2005  2004  2003  

Liczba ofert publicznych 132 115 83 80 28 

WartoŜĺ wszystkich ofert 

publicznych (mld zğ) 

9,8 6,7 7,2 12,8 1,5 

ťr·dğo: www.knf.gov.pl 
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Zgodnie z informacjami prezentowanymi przez portal ipo.pl prognozy GPW m·wiŃ o 70 debiutach na 
rynku podstawowym oraz 80 emisjach pierwotnych na rynku NewConnect w roku 2008. JednakŨe 

pogorszenie sytuacji na gieğdach w Polsce i na Ŝwiecie spowodowağo, Ũe wiele sp·ğek przesuwa oferty 
publiczne. PrzewaŨajŃ jednak opinie, Ũe po kr·tkotrwağym osğabieniu klimatu inwestycyjnego aktywnoŜĺ 

na rynku pierwotnym powinna odŨyĺ, zwğaszcza w drugiej poğowie roku. Natomiast w pierwszej poğowie 
2008 naleŨy spodziewaĺ siň mniejszej liczby ok. 30 debiut·w (wobec 32 IPO w pierwszej poğowie 2007) 

(za www.ipo.pl ). 

 
 

6.2.2 Opis gğ·wnych kategorii przychod·w Emitenta 

 

Struktura przychod·w Grupy Kapitağowej Emitenta w latach 2005-2007 ksztağtuje siň nastňpujŃco: 

 

 2007 2006 2005 

 Jednostkowe Grupy 

Kapitağowej 
(skonsolidowane) 

Jednostkowe Grupy 

Kapitağowej 

Jednostkowe Grupy 

Kapitağowej 

Przychody 

ze 
sprzedaŨy 

 

1.124 

 

7.273 

 

1.016 

 

- 

 

1.682 

 

- 

Przychody 
finansowe 

 
6.199 

 
5.129 

 
34 

 
- 

 
0 

 
- 

Przychody 

og·ğem 

 

7.323 

 

12.402 

 

1.050 

 

- 

 

1.592 

 

- 

(tys. zğ) 
 

W ramach przychod·w og·ğem Emitenta w roku 2005:  
- 1.592 tys. zğ, to jest 100 % stanowiğy przychody z dziağalnoŜci doradczej; przychody finansowe 

nie wystŃpiğy.  
 

W ramach przychod·w og·ğem Emitenta w roku 2006: 

- 1.016 tys. zğ, to jest 96,8 % stanowiğy przychody z dziağalnoŜci doradczej,  
- 34 tys. zğ, to jest 3,2 % stanowiğy przychody z dziağalnoŜci finansowej (przychody finansowe w 

roku 2006 pochodziğy z odsetek od Ŝrodk·w pieniňŨnych na rachunku bankowym). 
 

W ramach przychod·w og·ğem Emitenta w roku 2007:  

     - 1.124 tys. zğ, to jest 15,3 % stanowiğy przychody z dziağalnoŜci doradczej, 
- 6.199 tys. zğ, to jest 86,7 % stanowiğy przychody z dziağalnoŜci finansowej (przychody finansowe 

w roku 2007 pochodziğy gğ·wnie z dziağalnoŜci inwestycyjnej zwiŃzanej ze sprzedaŨŃ papier·w 
wartoŜciowych). 

 

Wszystkie przychody Emitenta za lata 2005-2007 realizowane byğy na terytorium Polski.  
 

W 2007 roku Emitent w wyniku zakupu udziağ·w/akcji w sp·ğkach w iloŜci umoŨliwiajŃcej mu 
sprawowanie kontroli, utworzyğ grupň kapitağowŃ. Grupa kapitağowa Inwest Consulting przygotowuje 

skonsolidowane sprawozdania finansowe. 
 

 

 
 

http://www.ipo.pl/
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Przychody ze sprzedaŨy w ramach Grupy Kapitağowej w 2007 roku uksztağtowağy siň nastňpujŃco: 

 

SPčĞKA 2007  

iGlas Sp. z o.o. 4.405 

IPO Doradztwo Strategiczne 2.032 

Inwest Consulting S.A. ï podmiot dominujŃcy 1.124 

Bilsam Aviation Industries Sp. z o.o. 380 

Inwest Finance Sp. z o.o. 23*  

(tys. zğ) 
*W 2007 roku umowy zawarte z jednostkami samorzŃdu terytorialnego zawarte przed przekazaniem 
dziağalnoŜci doradczej dla jednostek samorzŃdu terytorialnego do Inwest Finance sp. z o.o., rozliczane 
byğy w Inwest Consulting S.A. 
 

 
W ramach przychod·w ze sprzedaŨy w roku 2007: 

     - 7.273 tys. zğ, to jest 41,4 % stanowiğy przychody ze sprzedaŨy, 
- 5.129 tys. zğ, to jest 58,6 % stanowiğy przychody z dziağalnoŜci finansowej (przychody finansowe 

w roku 2007 pochodziğy gğ·wnie z dziağalnoŜci inwestycyjnej Inwest Consulting S.A. zwiŃzanej ze 

sprzedaŨŃ papier·w wartoŜciowych). 
 

Przychody grupy kapitağowej Inwest Consulting z dziağalnoŜci finansowej oraz przychody ze sprzedaŨy 
zostağy skorygowane o transakcje pomiňdzy podmiotami powiŃzanymi. 

 

6.2.3 Gğ·wni konkurenci Emitenta 

 

Na rynku regulowanym jest notowanych kilka  sp·ğek, kt·re prowadzŃ dziağalnoŜĺ zbliŨonŃ lub toŨsamŃ z 
dziağalnoŜciŃ Emitenta. SŃ to sp·ğki o charakterze inwestycyjnym lub inwestycyjno-doradczym. Jako 

swoich gğ·wnych konkurent·w notowanych na rynku regulowanym Emitent wskazuje: 
- Capital Partners S.A., 

- MCI Management S.A., 

- Dom Maklerski IDM S.A., 
- BBI Capital NFI S.A., 

- Skyline Investment S.A., 
- bmp AG. 

 

CzňŜĺ z tych sp·ğek opr·cz dziağalnoŜci inwestycyjnej prowadzi (samodzielnie lub poprzez sp·ğki zaleŨne) 
dziağalnoŜĺ doradczŃ.  

 
Sp·ğki o zbliŨonym profilu dziağalnoŜci notowane sŃ r·wnieŨ na rynku NewConnect ï najistotniejszŃ 

konkurencjŃ dla Emitenta jest tutaj Wrocğawski Dom Maklerski S.A. 

 
DziağalnoŜĺ doradcza, jakŃ prowadzi Emitent, prowadzona jest przez wiele podmiot·w. NajistotniejszŃ 

konkurencjŃ, opr·cz wskazanej powyŨej, sŃ tutaj biura maklerski, jednakŨe funkcjonuje wiele sp·ğek, 
kt·re peğniŃ funkcjň doradc·w finansowych przy ofertach publicznych. Wedğug zestawienia Gazety Gieğdy 

Parkiet, najaktywniejsze w tym zakresie sŃ BRE Corporate Finance, Corvus Corporate Finance i CA IB 
Financial Advisers. 
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6.3. Czynniki nadzwyczajne, kt·re miağy wpğyw na informacje wskazane w pkt. 6.1 i 6.2 

Dokumentu Rejestracyjnego  

 

Czynnikiem nadzwyczajnym, majŃcym wpğyw na dziağalnoŜĺ Emitenta w roku 2006 byğo przeprowadzenie 
oferty publicznej akcji i wejŜcie na rynek regulowany. W wyniku oferty publicznej Sp·ğka pozyskağa 3,75 

mln zğ. 
 

W roku 2007 przeprowadzona zostağa kolejna oferta publiczna na kwotň 3,5 mln zğ oraz emisja prywatna 

na kwotň 2,9 mln zğ. 
 

W roku 2007 radykalnej zmianie ulegğa struktura organizacyjna Emitenta. Doszğo do utworzenia Grupy 
Kapitağowej; w szczeg·lnoŜci Emitent przeni·sğ dziağalnoŜĺ doradczŃ dla jednostek samorzŃdu 

terytorialnego do sp·ğki zaleŨnej Inwest Finance Sp. z o.o. Emitent nabyğ wiňkszoŜciowe udziağy w 

warszawskiej sp·ğce doradczej IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z o.o. oraz objŃğ wiňkszoŜciowe udziağy w 
nowo zawiŃzanych sp·ğkach iGlas Sp. z o.o. oraz Bilsam Aviation Industries Sp. z o.o. 

PoczŃwszy od II kwartağu 2007 r. Emitent sporzŃdza skonsolidowane sprawozdanie finansowe, zgodnie z 
Miňdzynarodowymi Standardami RachunkowoŜci. 

 
W roku 2007 rozpoczŃğ funkcjonowanie alternatywny system obrotu prowadzony przez GPW pod nazwŃ 

NewConnect. W zwiŃzku z tym, niekt·re sp·ğki z kt·rymi podpisane umowy miağ Emitent, zamiast na 

rynek regulowany zostağy wprowadzone na rynek NewConnect. Emitent utworzyğ podmiot zaleŨny ï 
Inwest Connect S.A. ï kt·ry zostağ wprowadzony na rynek NewConnect i do kt·rego zostağy przeniesione 

akcje tych sp·ğek posiadanych przez Emitenta, dla kt·rych docelowym rynkiem notowaŒ byğ rynek 
NewConnect. 

W roku 2007 Emitent rozpoczŃğ swojŃ dziağalnoŜĺ jako Autoryzowany Doradca na rynku NewConnect. 

6.4. Podsumowanie podstawowych informacji dotyczŃcych uzaleŨnienia Emi tenta  od 
patent·w lub licencji, um·w przemysğowych, handlowych lub finansowych, albo od nowych 

proces·w produkcyjnych 

 

ZarzŃd Sp·ğki Inwest Consulting S.A. w dniu 28.03.2008 r. otrzymağ podpisanŃ przedwstňpnŃ umowň 
nabycia udziağ·w (praw przyszğych). Na podstawie tej umowy, Inwest Consulting S.A nabňdzie 2/3 

udziağ·w w sp·ğce z ograniczonŃ odpowiedzialnoŜciŃ, powstağej w wyniku przeksztağcenia sp·ğki Huta 

Szkğa Ozdobnego MAKORA Sp·ğka Jawna z siedzibŃ w KroŜnie.  
 

ZbywcŃ jest pani Izabela Chalasz, kt·ra jest wsp·lnikiem sp·ğki jawnej Huta Szkğa Ozdobnego MAKORA I. 
Chalasz, B. Kasprzyk Sp·ğka Jawna z siedzibŃ w KroŜnie. Strony zobowiŃzağy siň, Ũe do dnia 31 grudnia 

2008 r. zawrŃ ostatecznŃ umowň zbycia udziağ·w sp·ğki Makora Sp. z o.o., kt·ra powstanie w wyniku 

przeksztağcenia sp·ğki jawnej, lub teŨ do kt·rej zostanie wniesione aportem przedsiňbiorstwo sp·ğki 
jawnej.  

Zbywca zobowiŃzağa siň do zbycia, a Emitent do nabycia udziağ·w w liczbie stanowiŃcej 2/3 kapitağu 
zakğadowego i gğos·w w tej sp·ğce.   

 

Do zawarcia umowy ostatecznej nabycia udziağ·w dojdzie po zarejestrowaniu przeksztağcenia sp·ğki 
jawnej w sp·ğkň z ograniczonŃ odpowiedzialnoŜciŃ, nie p·Ŧniej niŨ do 31 grudnia 2008 r. Cena nabycia 

udziağ·w zostağa ustalona na kwotň 2,3 mln zğ. Inwest Consulting S.A. zapğaciğ w dniu zawarcia umowy 
kwotň 2 mln zğ, z czego 0,5 mln zğ w charakterze zadatku w rozumieniu Kodeksu cywilnego; kwota 0,3 

mln zğ pğatna bňdzie do koŒca 2008 r., po speğnieniu okreŜlonego w umowie warunku (braku ujawnienia 
do dnia 31.12.2008 r. Ũadnych nieznanych Zbywcy w chwili zawierania niniejszej umowy, zobowiŃzaŒ 

sp·ğki jawnej). 
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Z zapğaconej kwoty 2 mln zğ, 0,5 mln zğ zostağo zapğacone w charakterze zadatku w rozumieniu Kodeksu 

Cywilnego. 

6.5. ZağoŨenie wszelkich oŜwiadczeŒ Emitenta  dotyczŃcych jego pozycji konkurencyjnej  

 
Informacje o perspektywach wzrostu rynku usğug Ŝwiadczonych przez Emitenta opierajŃ siň na 

szacunkach ZarzŃdu Emitenta.  
Informacje o wielkoŜci rynku, na kt·rym dziağa Emitent, opierajŃ siň na: 

- danych Gğ·wnego Urzňdu Statystycznego, 

- danych Polskiej Agencji Rozwoju PrzedsiňbiorczoŜci o wielkoŜci sektora mağych i Ŝrednich przedsiňbiorstw 
w Polsce, 

- raporcie ĂCentral and Eastern Europe Statistics 2006. An EVCA Special Paperò www.evca.com, 
- danych i statystyk Komisji Nadzoru Finansowego i Gieğdy Papier·w WartoŜciowych w Warszawie S.A. 

  

7. STRUKTURA ORGANIZ ACYJNA 

7.1. Opis grupy, do kt·rej naleŨy Emitent oraz jego miejsce w tej grupie 

Nie wystňpuje podmiot dominujŃcy w stosunku do Emitenta. 
Inwest Consulting S.A. jest podmiotem dominujŃcym w Grupie Kapitağowej, w skğad kt·rej wchodzŃ: 

- Inwest Finance Sp. z o.o., 

- Inwest Connect S.A., 
- IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z o.o., 

- iGlas Sp. z o.o. 
 

Schemat Grupy Kapitağowej Emitenta prezentuje siň nastňpujŃco: 

 

 
 

*Przedwstňpna umowa nabycia udziağ·w; wğŃczenie sp·ğki do Grupy planowane na III kwartağ. 

GRUPA

INWEST CONSULTING

NEW CONNECT

INWEST CONNECT

CONSULTING

AUTORYZOWANY 
DORADCA NC

INWEST CONSULTING

w¸b9Y Y!tL¢!_h²¸

IPO DS

JST

INWEST FINANCE

VENTURE CAPITAL

twh5¦Y/W! {½Y_! 
ZESPOLONEGO

IGLAS

twh5¦Y/W! {½Y_+ 
DEKORACYJNEGO

MAKORA*

Lb²9{¢¸/W9  Y!tL¢!_h²9

/pre-IPO, IPO, M&A/

INWEST CONSULTING

http://www.evca.com/
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7.2. Wykaz istotnych podmiot·w zaleŨnych od Emitenta 

Nazwa  Liczba akcji  
/udziağ·w 

Udziağ w 
kapitale  

Udziağ w 
gğosach 

Inne informacje  

 
Inwest Finance Sp. z o.o. 
PoznaŒ 
 

100 100 % 100 %  

Inwest Connect S.A. 
PoznaŒ 
 

5.000.000 62,5 % 75 % 
Sp·ğka notowana 
na NewConnect 

 
IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z o.o. 
Warszawa 
 

51 51 % 51 %  

 
iGlas Sp. z o.o. 
PoznaŒ 
 
 

501 50,1 % 50,1 %  

 
Koroni Sp. z o.o. 
Warszawa 
 

168 66,6 % 66,6 %*   

*inwestycja zakwalifikowana jako kr·tkoterminowa, nie jest wğŃczona do Grupy Kapitağowej 
 
Wiňcej informacji o ww. podmiotach znajduje siň w pkt. 6.1.1.3. Dokumentu Rejestracyjnego. 

 

8. śRODKI TRWAĞE 

8.1. ZnaczŃce rzeczowe aktywa trwağe (istniejŃce lub planowane) w tym dzierŨawione 

nieruchomoŜci oraz obciŃŨenia na nich ustanowione  

Emitent nie posiada znaczŃcych rzeczowych aktyw·w trwağych, w szczeg·lnoŜci Emitent nie jest 

wğaŜcicielem Ũadnej nieruchomoŜci. 

8.1.1. O pis nieruchomoŜci najmowanych przez Emitenta 

Na dzieŒ zatwierdzenia Prospektu Emitent wynajmuje od przedsiňbiorstwa ĂGRANDIFERò Bartosz Ustasiak 

lokal o ğŃcznej powierzchni 315 m2, mieszczŃcy siň na 2 kondygnacji budynku poğoŨonego w Poznaniu 
przy ul. KrasiŒskiego 16. W wynajmowanym lokalu mieŜci siň siedziba Emitenta.    

 

8.2. Opis zagadnieŒ i wymog·w zwiŃzanych z ochronŃ Ŝrodowiska, kt·re mogŃ mieĺ wpğyw 

na wykorzystanie przez Emitenta rzeczowych aktyw·w trwağych 

Zgodnie z aktualnŃ wiedzŃ ZarzŃdu Emitenta, obecnie nie ma wymog·w zwiŃzanych z ochronŃ 

Ŝrodowiska, mogŃcych mieĺ wpğyw na wykorzystanie przez niego rzeczowych aktyw·w trwağych. 

 

9. PRZEGLłD SYTUACJI OPERACYJNEJ I FINANS OWEJ 

9.1. Sytuacja finansowa Emitenta  

W niniejszym Dokumencie oceny wynik·w finansowych i sytuacji majŃtkowej Emitenta dokonano na 
podstawie jednostkowych sprawozdaŒ finansowych za okresy od 01.01.2005 r. do 31.12.2005 r.  i od 

01.01.2006 r. do 31.12.2006 r.  (Emitent za lata obrotowe 2005 i 2006 nie sporzŃdzağ skonsolidowanych 
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sprawozdaŒ finansowych) oraz na podstawie skonsolidowanych sprawozdaŒ finansowych za okresy od 

01.01.2007 r. do 31.12.2007 r.  i od 01.01.2008 r. do 31.03.2008 r.  Dane zaprezentowane zostağy wedğug 
miňdzynarodowych standard·w rachunkowoŜci. 

 
W poniŨszej tabeli zaprezentowano rachunek zysk·w i strat za lata obrotowe: od 01.01.2005 r. do 

31.12.2005 r., od 01.01.2006 r. do 31.12.2006 r. i od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r.  oraz za okres od 
01.01.2008 r. do 31.03.2008 r. wraz z danymi por·wnywalnymi za analogiczny okres roku poprzedniego. 

 

(dane w tys. zğ)   

01.01.2008  
31.03.2008  

Dynamika  
1 kw 2008 

/  
1 kw 2007  

01.01.2007  
31.03.2007  

 

01.01.2007  
31.12.2007  

Dynamika 

2007/2006  

01.01.2006  
31.12.2006  

Dynamika 

2006/2005  

01.01.2005  
31.12.2005  

1 1 / 2  2 3 3 / 4  4 4 / 5  5 

Przychody netto ze 
sprzedaŨy 

1 878  4942%  38  7 273  716%  1 016  64%  1 592  

    - od jednostek 
powiŃzanych 

0 - 0 0 - 0 - 0 

Przychody netto ze 
sprzedaŨy produkt·w 

668 1757% 38 3 475 342% 1 016 64% 1 592 

Przychody netto ze 
sprzedaŨy towar·w i 
materiağ·w 

1 210 - 0 3 798 - 0 - 0 

Koszty sprzedanych 
produkt·w, towar·w i 
materiağ·w 

1 851  1000%  185  7 579  796%  952  91%  1 046  

    - jednostkom 
powiŃzanym 

0 - 0 0 - 0 - 0 

Koszt wytworzenia 
sprzedanych produkt·w 

928 501% 185 5 045 530% 952 91% 1 046 

WartoŜĺ sprzedanych 
towar·w i materiağ·w 

923 - 0 2 534 - 0 - 0 

Zysk / strata brutto ze 
sprzedaŨy 

27  -  -147  -306  -  64  12%  546  

Koszty sprzedaŨy 0 -  0 0 -  0 -  0 

Koszty og·lnego 
zarzŃdu 

629  5716%  11  1 169  2718%  43  98%  44  

Zysk / strata ze 
sprzedaŨy 

-602  -  -158  -1 475  -  21  4%  502  

Pozostağe przychody 
operacyjne  

321  -  0 52  215%  24  1290%  2 

Zysk ze zbycia aktyw·w 
trwağych 

1 - 0 1 53% 2 - 0 

Dotacje 0 - 0 7 - 0 - 0 

Inne przychody 
operacyjne 

321 - 0 44 198% 22 1183% 2 

Pozostağe koszty 
operacyjne  

2 17%  12  42  299%  14  137%  10  

Strata ze zbycia aktyw·w 
trwağych 

0 - 0 0 - 0 - 2 

Aktualizacja wartoŜci 
aktyw·w niefinansowych 

0 - 0 0 - 0 - 8 

Inne koszty operacyjne 2 17% 12 42 299% 14 5714% 0 

Zysk / strata z 
dziağalnoŜci 
operacyjnej  

-282  -  -170  -1 465  -  31  6%  494  

Przychody finansowe  1 168  1579%  74  4 835  14221%  34  22785%  0 

Dywidendy 0 - 0 0 - 0 - 0 

Odsetki 128 533% 24 233 687% 34 22785% 0 
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Zysk ze zbycia inwestycji 650 - 0 3 843 - 0 - 0 

Aktualizacja wartoŜci 
inwestycji 

390 - 0 355 - 0 - 0 

Inne 0 - 50 404 - 0 - 0 

Koszty finansowe  6 7%  89  195  382%  51  631%  8 

Odsetki 6 86% 7 33 552% 6 74% 8 

Strata ze zbycia inwestycji 0 - 0 0 - 0 - 0 

Aktualizacja wartoŜci 
inwestycji 

0 - 0 0 - 0 - 0 

Inne 0 - 82 162 359% 45 - 0 

Udziağ w zysku 
jednostek 
stowarzyszonych  

0 -  -10  3 463  -  -23  -  0 

Zysk / strata z 
dziağalnoŜci 
gospodarczej  

880  -  -195  6 638  -  -9 -  486  

Wynik zdarzeŒ 
nadzwyczajnych  

0 - 0 0 - 0 - 0 

Zysk / strata brutto  880  -  -195  6 638  -  -9 -  486  

Podatek dochodowy od 
os·b prawnych 

261 - -2 1 717 - -2 - 92 

    - czňŜĺ bieŨŃca 287 - 0 1 029 51447% 2 2% 87 

    - czňŜĺ odroczona -26 - -2 688 - -4 - 5 

Pozostağe obowiŃzkowe 
zmniejszenia zysku 
(zwiňkszenia straty) 

0 - 0 0 - 0 - 0 

Zysk / strata netto  619  -  -193  4 921  -  -7 -  393  

 
Zysk / strata netto 
akcjonariuszy 
mniejszoŜciowych 

187  -  0 
 

85  -  0 -  0 

 
Zysk / strata netto 
akcjonariuszy 
jednostki dominujŃcej 

432  -  -193  
 

4 836  -  -7 -  393  

 

 
 

Struktura i dynamika rachunku zysk·w i strat  
 

Przychody ze sprzedaŨy 
 
W latach obrotowych 2005 i 2007 wystňpowağ wzrost przychod·w ze sprzedaŨy. W 2005 r. przychody ze 

sprzedaŨy wzrosğy o 10% w stosunku do przychod·w ze sprzedaŨy 2004 r. W  2007 r. przychody ze 
sprzedaŨy wzrosğy o 616% w por·wnaniu do 2006 r.  

W roku 2006 nastŃpiğ spadek przychod·w ze sprzedaŨy o 36% w stosunku do przychod·w ze sprzedaŨy 
roku 2005. 

R·wnieŨ w pierwszym kwartale 2008 roku nastŃpiğ wzrost przychod·w ze sprzedaŨy w por·wnaniu do 

analogicznego okresu roku poprzedniego. Przychody ze sprzedaŨy w pierwszym kwartale 2008 roku byğy 
48 razy wyŨsze niŨ przychody ze sprzedaŨy z pierwszego kwartağu 2007 roku.  

Om·wienie przyczyn zmian w sprzedaŨy i przychodach netto Emitenta zamieszczono w punkcie 9.2.2 
Dokumentu Rejestracyjnego. 
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Struktura rodzajowa koszt·w dziağalnoŜci operacyjnej 
 

NajistotniejszŃ pozycjŃ koszt·w dziağalnoŜci operacyjnej w analizowanym okresie byğy koszty usğug 
obcych. Stanowiğy one od 26% do 66% og·ğu koszt·w dziağalnoŜci operacyjnej. JednakŨe udziağ usğug 

obcych w og·le koszt·w dziağalnoŜci operacyjnej z roku na rok ulega zmniejszeniu. DrugŃ co do wartoŜci 
pozycjŃ o znaczŃcym udziale w kosztach operacyjnych byğy koszty wynagrodzeŒ, kt·re stanowiğy od 13% 

do 22% og·ğu koszt·w dziağalnoŜci operacyjnej, przy czym udziağ wynagrodzeŒ w og·le koszt·w 

operacyjnych zwiňkszağ siň z roku na rok. Zmiany te spowodowane sŃ rozwojem firmy i zwiňkszaniem 
zatrudnienia, przy jednoczesnej rezygnacji z zewnňtrznych podmiot·w przy Ŝwiadczeniu usğug doradczych. 

ĞŃcznie koszty usğug obcych i wynagrodzeŒ stanowiğy w latach 2005 ï 2006 ponad 83% og·ğu koszt·w 
dziağalnoŜci operacyjnej. 

W roku 2007 w strukturze koszt·w operacyjnych nastŃpiğa zmiana spowodowana tworzeniem grupy 

kapitağowej, w skğad kt·rej weszğy sp·ğki produkcyjne (iGlas Sp. z o.o. i Bilsam Aviation Industries Sp. z 
o.o.) i wŜr·d og·ğu koszt·w dziağalnoŜci operacyjnej pojawiğ siň koszt ĂWartoŜĺ sprzedanych towar·w i 

materiağ·wò. WartoŜĺ sprzedanych materiağ·w i towar·w w roku 2007 stanowiğa 30% og·ğu koszt·w 
operacyjnych, a wesp·ğ z kosztami usğug obcych i wynagrodzeŒ stanowiğy razem 89% og·ğu koszt·w 

dziağalnoŜci operacyjnej. W pierwszym kwartale 2008 roku wartoŜĺ sprzedanych materiağ·w i towar·w 
stanowiğa 37% og·ğu koszt·w operacyjnych, stajŃc siň tym samym najwiňkszŃ grupŃ kosztowŃ w 

strukturze koszt·w operacyjnych. Koszty te wesp·ğ a kosztami usğug obcych i wynagrodzeŒ stanowiŃ 85% 

og·ğu koszt·w dziağalnoŜci operacyjnej. 
Udziağ pozostağych pozycji koszt·w dziağalnoŜci operacyjnej ksztağtuje siň na poziomie od 11% do 17%. 

Struktura koszt·w dziağalnoŜci operacyjnej w grupie kapitağowej Emitenta, kt·ra powstağa w roku 2007 i w 
pierwszym kwartale 2008 roku moŨe zostaĺ przyjňta za prawidğowŃ dla kolejnych okres·w dziağalnoŜci 

grupy kapitağowej. 

 
Struktura koszt·w dziağalnoŜci operacyjnej zaprezentowana zostağa w poniŨszej tabeli. 

 

(dane w tys. zğ) 
01.01.2008  
31.03.2008  

 Udziağ 
w 

sumie 

koszt·w  

01.01.2007  
31.12.2007  

 Udziağ 
w 

sumie 

koszt·w  

01.01.2006  
31.12.2006  

 Udziağ 
w 

sumie 

koszt·w  

01.01.2005  
31.12.2005  

 Udziağ 
w 

sumie 

koszt·w  

Koszty dziağalnoŜci operacyjnej  2 479  100%  8 619  100%  996  100%  1 089  100%  

Amortyzacja 69 3% 249 3% 59 6% 49 4% 

ZuŨycie materiağ·w i energii 152 6% 264 3% 41 4% 58 5% 

Usğugi obce 653 26% 3 960 46% 641 64% 722 66% 

Podatki i opğaty 21 1% 86 1% 8 1% 9 1% 

Wynagrodzenia 537 22% 1 115 13% 189 19% 187 17% 

Ubezpieczenia spoğeczne i inne 
Ŝwiadczenia 

83 3% 169 2% 12 1% 12 1% 

Pozostağe koszty rodzajowe 41 2% 199 2% 46 5% 52 5% 

WartoŜĺ sprzedanych towar·w i 
materiağ·w 

923 37% 2 577 30% 0 0% 0 0% 

 
Wynik finansowy 
 

Ksztağtowanie siň wyniku na poszczeg·lnych poziomach dziağalnoŜci prowadzonej przez Emitenta w 
okresie od 01.01.2005 r. do 31.03.2008 r. przedstawia poniŨsza tabela: 

 

(dane w tys. zğ) 
01.01.2008  01.01.2007  01.01.2006  01.01.2005  

31.03.2008  31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

Zysk / strata ze sprzedaŨy -602 -1 475 21 502 
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Zysk / strata z dziağalnoŜci operacyjnej -282 -1 465 31 494 

Zysk / strata z dziağalnoŜci gospodarczej 880 6 638 -9 486 

Zysk / strata brutto  880 6 638 -9 486 

Zysk / strata netto  619 4 921 -7 393 

Zysk / (strata) netto akcjonariuszy mniejszoŜciowych 187 85 0 0 

Zysk netto akcjonariuszy jednostki dominujŃcej 432  4 836  -7 393  

 

 
W latach 2005 i 2006 Emitent notowağ zysk z dziağalnoŜci podstawowej, kt·rŃ jest dziağalnoŜĺ doradcza 

dla firm z sektora MSP i jednostek samorzŃdu terytorialnego. W roku 2005 poza dziağalnoŜciŃ podstawowŃ 

(sprzedaŨ produkt·w), Emitent ponosiğ niewielkie straty z pozostağej dziağalnoŜci operacyjnej (wynik 
zaktualizowania wartoŜci aktyw·w niefinansowych) oraz z dziağalnoŜci finansowej (odsetki), kt·re 

umniejszağy wypracowany zysk ze sprzedaŨy. W roku 2006 wynik na dziağalnoŜci operacyjnej byğ wyŨszy 
od wyniku na dziağalnoŜci podstawowej (wynik na pozostağej dziağalnoŜci operacyjnej byğ dodatni). 

DziağalnoŜĺ finansowa, kt·ra w roku 2006 przyniosğa niewielkŃ stratň, spowodowağa r·wnieŨ ujemny 

wynik finansowy w roku 2006. Strata na dziağalnoŜci gospodarczej spowodowana zostağa przyjňciem od IV 
kwartağu roku 2006 do konsolidacji metodŃ praw wğasnoŜci podmiotu stowarzyszonego sp·ğki Technopark 

2 Sp. z o.o. Skutkiem konsolidacji metodŃ praw wğasnoŜci jest udziağ w zysku jednostek stowarzyszonych, 
kt·ry dla udziağ·w posiadanych przez Emitenta w sp·ğce Technopark 2 Sp. z o.o. wiŃzağ siň z udziağem w 

stracie, kt·rŃ ta sp·ğka wypracowağa w IV kwartale 2006 roku.  
W roku 2007 i w pierwszym kwartale 2008 roku  grupa kapitağowa Emitenta osiŃgnňğa stratň ze sprzedaŨy i 

na dziağalnoŜci operacyjnej. WiŃŨe siň to niewŃtpliwie z rozpoczňtym w I kwartale 2007 roku procesem 

tworzenia grupy kapitağowej, w skğad kt·rej, poza sp·ğkŃ IPO Doradztwo Strategiczne, wchodziğy 
podmioty, kt·re w roku 2007 powstawağy i rozpoczynağy swojŃ dziağalnoŜĺ gospodarczŃ. OsiŃgniňty w 

2007 roku wynik na dziağalnoŜci gospodarczej grupy kapitağowej Emitenta zostağ z jednej strony poprzez 
dziağalnoŜĺ finansowŃ (sprzedaŨ udziağ·w), z drugiej zaŜ strony poprzez udziağ w zysku jednostki 

stowarzyszonej, sp·ğki Technopark 2 S.A. W pierwszym kwartale 2008 roku na dodatni wynik na 

dziağalnoŜci gospodarczej wpğyw miağ wynik na dziağalnoŜci finansowej. Emitent osiŃgnŃğ zysk ze zbycia 
inwestycji w wysokoŜci 650 tys. zğ  oraz z aktualizacji portfela inwestycji kwalifikowan ych jako instrumenty 

wyceniane w wartoŜci godziwej przez wynik finansowy w wysokoŜci 390 tys. zğ.   
 

RentownoŜĺ  
 

PoniŨsza tabela przedstawia ksztağtowanie siň poziomu wskaŦnik·w rentownoŜci w analizowanym okresie. 

 

 
31.03.2008  31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

WskaŦnik rentownoŜci sprzedaŨy ROS 

72,69% 66,49% -0,69% 24,71% wynik finansowy netto  

wartoŜĺ sprzedaŨy 

WskaŦnik rentownoŜci aktyw·w ROA 

11,39% 8,69% -0,16% 43,11% wynik finansowy netto  

wartoŜĺ majŃtku og·ğem 

WskaŦnik rentownoŜci kapitağ·w wğasnych ROE 

12,94% 11,39% -0,17% 61,70% wynik finansowy netto  

kapitağy wğasne 
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Prezentowane wskaŦniki ukazujŃ, poza rokiem 2006, systematyczny wzrost rentownoŜci sprzedaŨy. W 

2006 roku wartoŜĺ wskaŦnika rentownoŜci sprzedaŨy byğa ujemna, co wynikağo z ujemnego wyniku 
finansowego. 

WskaŦniki rentownoŜci aktyw·w i kapitağ·w wğasnych w latach 2005 i 2007 oraz w pierwszym kwartale 
roku 2008 sŃ dodatnie (w roku 2006 ze wzglňdu na ujemny wynik finansowy wskaŦniki te sŃ ujemne i 

niepor·wnywalne). JednakŨe w roku 2007, pomimo ponad dwunastokrotnego wzrostu zysku netto, 
wskaŦniki rentownoŜci aktyw·w i kapitağ·w wğasnych sŃ na wyraŦnie niŨszym poziomie. WskaŦniki te dla 

pierwszego kwartağu 2008 roku sŃ na poziomie por·wnywalnym do roku 2007. Spowodowane, jest to 

przede wszystkim tym, Ũe w roku 2005 Emitent nie tworzyğ jeszcze grupy kapitağowej, a jego aktywa i 
kapitağy wğasne nie przekraczağy 1.000 tys. zğ. W roku 2007 Emitent tworzy grupň kapitağowŃ, gdzie 

kapitağy wğasne przekraczajŃ kwotň 48.000 tys. zğ (sŃ 75 razy wiňksze niŨ w roku 2005), a aktywa 
przekraczajŃ kwotň 55.000 tys. zğ (sŃ 61 razy wiňksze niŨ w roku 2005). W pierwszym kwartale 2008 roku 

wielkoŜci kapitağ·w wğasnych i aktyw·w sŃ co prawda niŨsze niŨ w roku 2007, ale na poziomach 

por·wnywalnych do roku 2007, co skutkuje zbliŨonymi wielkoŜciami wskaŦnik·w rentownoŜci aktyw·w i 
kapitağ·w wğasnych jak w roku 2007.  

Przesğanki te powodujŃ, Ũe poziomy wskaŦnik·w rentownoŜci kapitağ·w wğasnych i rentownoŜci aktyw·w 
w latach 2005, 2006, 2007 i w pierwszym kwartale 2008 roku sŃ niepor·wnywalne. 

 

9.2. Wynik operacyjny  

9.2.1. Informacje dotyczŃce istotnych czynnik·w, w tym zdarzeŒ nadzwyczajnych lub 

sporadycznych lub nowych rozwiŃzaŒ majŃcych istotny wpğyw na wyniki z dziağalnoŜci 
operacyjnej wraz ze wskazaniem stopnia, w jakim miağy one wpğyw na ten wynik 

 
W dziağalnoŜci Emitenta w latach 2005-2006 nie wystŃpiğy nietypowe, istotne czynniki, kt·re mogğy 

znaczŃco wpğynŃĺ na wynik dziağalnoŜci Emitenta.  

W roku 2007 i w pierwszym kwartale 2008 roku  istotny wpğyw na wyniki dziağalnoŜci operacyjnej miağ 
rozpoczňty w I kwartale 2007 roku proces tworzenia grupy kapitağowej, w skğad kt·rej, poza sp·ğkŃ IPO 

Doradztwo Strategiczne Sp. z o.o., wchodziğy podmioty, kt·re w roku 2007 powstawağy i rozpoczynağy 
swojŃ dziağalnoŜĺ gospodarczŃ i co skutkowağo ujemnym wynikiem dziağalnoŜci operacyjnej. 

9.2.2. Om·wienie przyczyn znaczŃcych zmian w sprzedaŨy netto lub przychodach netto 
Emitenta w sytuacji, gdy sprawozdania finansowe wykazujŃ takie zmiany 

 

W roku 2005 Emitent osiŃgağ swoje przychody ze Ŝwiadczenia usğug doradczych dla jednostek samorzŃdu 
terytorialnego. W roku 2006 Emitent zmieniğ strategiň dziağania, koncentrujŃc siň w swych dziağaniach 

Ŝwiadczeniu usğug doradczych dla przedsiňbiorstw z sektora MSP. Zmiana strategii dziağania byğa jednŃ z 
przyczyn, kt·ra spowodowağa spadek przychod·w ze sprzedaŨy w roku 2006. DrugŃ przyczynŃ majŃcŃ 

wpğyw na spadek przychod·w ze sprzedaŨy byğy wybory samorzŃdowe w listopadzie 2006 roku, kt·re 

spowodowağy, Ũe w drugiej poğowie 2006 roku Emitent miağ znacznie mniej zleceŒ na usğugi doradcze z 
jednostek samorzŃdu terytorialnego. 

W I kwartale 2007 roku Emitent rozpoczŃğ tworzenie grupy kapitağowej, co spowodowağo, Ũe w roku 2007 
grupa kapitağowa Emitenta osiŃga znacznie wyŨsze przychody.  

Na przychody ze sprzedaŨy grupy kapitağowej w roku 2007 duŨy wpğyw miağy r·wnieŨ sp·ğki zaleŨne:  

 sp·ğka iGlas Sp. z o.o., kt·ra osiŃgnňğa przychody za 9 miesiňcy roku 2007 w wysokoŜci 4.405 tys. zğ, 

 sp·ğka IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z o.o., kt·ra osiŃgnňğa przychody w roku 2007 w wysokoŜci 

2.032 tys. zğ. 

Na przychody ze sprzedaŨy grupy kapitağowej w pierwszym kwartale 2008 roku duŨy wpğyw miağa sp·ğka 

zaleŨna iGlas Sp. z o.o., kt·ra osiŃgnňğa przychody ze sprzedaŨy w wysokoŜci 1.346 tys. zğ.   
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9.2.3. Informacje dotyczŃce element·w polityki rzŃdowej, gospodarczej, fiskalnej i 

politycznej oraz czynnik·w, kt·re miağy istotny wpğyw lub kt·re mogğyby bezpoŜrednio 
lub poŜrednio mieĺ istotny wpğyw na dziağalnoŜĺ operacyjnŃ Emitenta 

 
W przeszğoŜci nie wystŃpiğy czynniki polityki rzŃdowej, gospodarczej, fiskalnej i politycznej, kt·re miağyby 

istotny wpğyw na dziağalnoŜĺ operacyjnŃ Emitenta. 
Na dziağalnoŜĺ operacyjnŃ Emitenta wpğyw majŃ czynniki makroekonomiczne (tempo wzrostu PKB, og·lna 

kondycja gospodarki itp.), a takŨe koniunktura na rynku kapitağowym. Koniunktura na rynku kapitağowym 

oraz og·lny poziom rozwoju gospodarczego bňdŃ miağy wpğyw w szczeg·lnoŜci na: 
- zainteresowanie przedsiňbiorc·w wejŜciem na rynek regulowany GPW lub na rynek NewConnect, co 

przekğada siň na iloŜĺ potencjalnych klient·w Emitenta w sektorze MSP; 
- ceny akcji sp·ğek, kt·rych akcje bňdzie posiadağ Emitent i kt·re bňdŃ wprowadzane na rynek regulowany 

GPW lub na rynek NewConnect. 

10. ZASOBY KAPITAĞOWE 

10.1. Informacje dotyczŃce Ŧr·değ kapitağu Emitenta  

WielkoŜĺ zasob·w kapitağowych Emitenta zostağa przedstawiona poniŨej: 

(dane w tys. zğ)    31.03.2008  31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

A. Kapitağ (fundusz) wğasny 42 206  48 176  4 100  638  

A.1. Kapitağ przypadajŃcy na akcjonariuszy Sp·ğki 37 078  42 452  4 100  638  

I. Kapitağ (fundusz) podstawowy 7 550 7 550 3 500 2 500 

II. NaleŨne wpğaty na kapitağ podstawowy (wielkoŜĺ 
ujemna) 

0 0 0 0 

III. Udziağy (akcje) wğasne (wielkoŜĺ ujemna) 0 0 0 0 

IV. Kapitağ (fundusz) zapasowy 15 490 15 490 2 866 0 

V. Kapitağ (fundusz) z aktualizacji wyceny  8 772 14 578 0 0 

VI. Pozostağe kapitağy (fundusze) rezerwowe 0 0 0 0 

VII. Zysk (strata) z lat ubiegğych 4 835 -1 -2 260 -2 256 

VIII. Zysk (strata) netto  432 4 836 -7 393 

A.2. Kapitağ mniejszoŜci 5 128  5 724  0 0 

B. ZobowiŃzania i rezerwy na zobowiŃzania 5 718  7 478  179  275  

I. Rezerwy na zobowiŃzania 2 472 4 841 7 7 

II. ZobowiŃzania dğugoterminowe 482 455 14 41 

III. ZobowiŃzania kr·tkoterminowe 2 664 1 778 150 221 

IV. Rozliczenia miňdzyokresowe 100 404 8 5 

PASYWA RAZEM 47 924  55 655  4 279  913  

 

Pasywa grupy kapitağowej Emitenta rosğy w latach 2005-2007 systematycznie i bardzo szybko. W 
pierwszym kwartale 2008 nastŃpiğ ich niewielki spadek, wynikajŃcy ze zmniejszenia kapitağ·w wğasnych 

(zmniejszeniu ulegğ kapitağ z aktualizacji wyceny). 

Zmiana struktury finansowania w okresie od 01.01.2005 r. do 31.03.2008 r.  spowodowana zostağa 
systematycznym zwiňkszaniem kapitağ·w wğasnych poprzez: 

- pozostawianie w sp·ğce wypracowanych zysk·w, 
- emisjň akcji w roku 2006 ï emisja publiczna akcji serii B,  

- emisje akcji w roku 2007 ï emisja publiczna akcji serii C i emisje prywatne akcji serii D i  akcji serii E 
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- utworzenie w roku 2007 grupy kapitağowej 

- nabywanie akcji sp·ğek portfelowych oraz odnoszenie skutk·w ich zakwalifikowania jako aktywa 
dostňpne do sprzedaŨy i skutk·w ich wyceny w wartoŜci godziwej na kapitağ z aktualizacji wyceny.  

 

WskaŦniki zadğuŨenia: 

 31.03.2008  31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

WskaŦnik og·lnego zadğuŨenia 

11,93% 13,44% 4,18% 30,12% zobowiŃzania og·ğem 

wartoŜĺ majŃtku og·ğem 

WskaŦnik dğugu 

15,42% 17,62% 4,37% 43,11% zobowiŃzania og·ğem 

kapitağ wğasny 

 

Poziom og·lnego zadğuŨenia Emitenta wynosiğ na koniec 2005 r. ponad 30% majŃtku Sp·ğki. W roku 2006 
spadğ do poziomu 4,18%. Na koniec 2007 roku poziom og·lnego zadğuŨenia wynosiğ 13,44%. Na koniec 

pierwszego kwartağu 2008 roku poziom og·lnego zadğuŨenia wynosiğ 11,93%. WskaŦnik og·lnego 
zadğuŨenia wskazuje na malejŃcy udziağ kapitağ·w obcych w strukturze finansowania majŃtku Emitenta. 

Tendencjň tň potwierdza r·wnieŨ wskaŦnik dğugu, bňdŃcy stosunkiem og·ğu zobowiŃzaŒ do kapitağ·w 

wğasnych. 

WskaŦniki pğynnoŜci finansowej Emitenta:  

 31.03.2008  31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

WskaŦnik pğynnoŜci I stopnia 

5,985 10,400 14,021 3,598 aktywa bieŨŃce 

zobowiŃzania bieŨŃce 

WskaŦnik pğynnoŜci II stopnia 

5,403 9,406 13,981 3,584 aktywa bieŨŃce - zapasy - kr·tkoterminowe rozliczenia miňdzyokresowe 

zobowiŃzania bieŨŃce 

WskaŦnik pğynnoŜci III stopnia 

3,390 7,537 10,927 2,148 aktywa bieŨŃce - zapasy - naleŨnoŜci - kr·tkoterminowe rozliczenia  

zobowiŃzania bieŨŃce 

 

Analiza ksztağtowania siň poziomu wskaŦnik·w pğynnoŜci w okresie od 01.01.2005 r. do 31.03.2008 r. 

jednoznacznie wskazuje na poprawň pğynnoŜci Emitenta. Systematyczny wzrost wszystkich trzech 

wskaŦnik·w pğynnoŜci w latach 2005 i 2006 wskazuje, Ũe Emitent nie ma i nie powinien mieĺ problem·w z 
pğynnoŜciŃ. Utrzymanie w roku 2007 wskaŦnik·w pğynnoŜci na por·wnywalnym do roku 2006 poziomie 

jednoznacznie wskazuje, Ũe pğynnoŜĺ w grupie kapitağowej Emitenta nie jest w Ũaden spos·b zagroŨona.  

W pierwszym kwartale 2008 roku nastŃpiğo obniŨenie poziomu wszystkich wskaŦnik·w pğynnoŜci w 

por·wnaniu do poziomu tychŨe wskaŦnik·w w roku 2007. JednakŨe wielkoŜci te w Ũaden spos·b nie 

wskazujŃ na zagroŨenie pğynnoŜci w grupie kapitağowej Emitenta, gdyŨ ich poziom przewyŨsza wielkoŜci 
uznawane za wartoŜci poprawne. 

 
Kapitağ wğasny 

Kapitağ wğasny na dzieŒ 31 marca 2008 r. wynosiğ 42.206 tys. zğ i skğadağ siň z: 
 

Kapitağ podstawowy 7 550 

Kapitağ zapasowy 15 490 
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Kapitağ z aktualizacji wyceny  8 772 

Pozostağe kapitağy rezerwowe 0 

Zysk z lat ubiegğych 4 835 

Zysk netto przypadajŃcy na akcjonariuszy jednostki 
dominujŃcej 

432 

Kapitağ mniejszoŜci 5 128 

 
 

Kapitağ zakğadowy 

Kapitağ zakğadowy sp·ğki akcyjnej tworzony jest zgodnie z przepisami Kodeksu sp·ğek handlowych oraz 

postanowieniami Statutu i powinien wynosiĺ co najmniej 500 tys. zğ.  

Na dzieŒ zatwierdzenia prospektu kapitağ zakğadowy Emitenta wynosi 7.549.999 zğ. 

Szczeg·ğowe informacje o zmianach w kapitale zakğadowym zawarte sŃ w punkcie 21 Dokumentu 

Rejestracyjnego. 

Kapitağ zapasowy 

Zgodnie z art. 396 Ä 1 Kodeksu sp·ğek handlowych, sp·ğka akcyjna jest zobowiŃzana do tworzenia 
kapitağu zapasowego na pokrycie ewentualnej straty. Kapitağ zapasowy tworzy siň poprzez przekazanie co 

najmniej 8% zysku za dany rok obrotowy, aŨ kapitağ ten nie osiŃgnie co najmniej jednej trzeciej kapitağu 

zakğadowego. Kapitağ zapasowy zasila siň r·wnieŨ nadwyŨkami z emisji akcji pozostağymi po pokryciu 
koszt·w emisji (art. 396 Ä 2 KSH). Do kapitağu zapasowego wpğywajŃ r·wnieŨ dopğaty, kt·re 

akcjonariusze uiszczajŃ w zamian za przyznanie szczeg·lnych uprawnieŒ ich dotychczasowym akcjom, 
jeŜli dopğaty te nie zostanŃ uŨyte na wyr·wnanie nadzwyczajnych odpis·w lub strat (art. 396 Ä 3 KSH). 

Zgodnie z brzmieniem art. 396 Ä 5 KSH o uŨyciu kapitağu zapasowego rozstrzyga Walne Zgromadzenie, z 

zastrzeŨeniem, Ũe czňŜĺ kapitağu zapasowego w wysokoŜci 1/3 kapitağu zakğadowego moŨe byĺ uŨyta 
jedynie na pokrycie straty wykazanej w sprawozdaniu finansowym.  

Na 31 marca 2008 r., jak i na dzieŒ zatwierdzenia Prospektu kapitağ zapasowy Emitenta jako podmiotu 
dominujŃcego w grupie  wynosi 15.490 tys. zğ. 

 

Kapitağ z aktualizacji wyceny 

Na kapitağ z aktualizacji wyceny odnoszone sŃ skutki wyceny w wartoŜci godziwej aktyw·w finansowych 

zakwalifikowanych jako dostňpne do sprzedaŨy oraz skutki przeszacowania rzeczowych aktyw·w trwağych. 

Na dzieŒ 31 marca 2008 roku kapitağ z aktualizacji wyceny wynosiğ 8.772 tys. zğ i w cağoŜci dotyczy 

skutk·w wyceny w wartoŜci godziwej aktyw·w finansowych zakwalifikowanych jako dostňpne do 
sprzedaŨy.  

 

Pozostağe kapitağy (fundusze) rezerwowe 

Pozostağe kapitağy rezerwowe sŃ tworzone przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy. 

Na dzieŒ zatwierdzenia Prospektu kapitağ rezerwowy Emitenta wynosi 0 zğ. 

 

Zysk (strata) netto i z lat ubiegğych 

Na dzieŒ 31.03.2008 r. zysk z lat ubiegğych wyni·sğ 4.835 tys. zğ. 
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Na dzieŒ 31.03.2008 r. zysk netto roku bieŨŃcego przypadajŃcy na akcjonariuszy jednostki dominujŃcej 

wyni·sğ  tys. zğ. 

 

Kapitağy mniejszoŜci 

Na dzieŒ 31 marca 2008 roku kapitağy mniejszoŜci wyniosğy 5.128 tys. zğ. 

 

ZobowiŃzania i rezerwy na zobowiŃzania 

 

Na dzieŒ 31.03.2008 r. rezerwy na zobowiŃzania wyniosğy 2.472 tys. zğ, z czego 2.470 tys. zğ stanowi 
rezerwa z tytuğu odroczonego podatku dochodowego, zaŜ pozostağa kwota 2 tys. zğ stanowi rezerwy 

kr·tkoterminowe. 

Na dzieŒ 31.03.2008 r. zobowiŃzania dğugoterminowe wynoszŃ 482 tys. zğ i dotyczŃ zobowiŃzaŒ z tytuğu 

podpisanych um·w leasingu, kt·rych termin spğaty przypada po dniu 31.03.2009 r.  

Na dzieŒ 31.03.2008 r. zobowiŃzania kr·tkoterminowe wynoszŃ 2.664 tys. zğ, z czego: 

 zobowiŃzania z tytuğu dostaw i usğug wynoszŃ 2.201 tys. zğ, 

 zaliczki otrzymane na dostawy wynoszŃ 6 tys. zğ, 

 zobowiŃzania z tytuğu podatk·w, ceğ, ubezpieczeŒ i innych ŜwiadczeŒ wynoszŃ 344 tys. zğ, 

 zobowiŃzania z tytuğu wynagrodzeŒ wynoszŃ 42 tys. zğ, 

 inne zobowiŃzania wynoszŃ 76 tys. zğ. 

 

10.2. WyjaŜnienie Ŧr·değ i kwot oraz opis przepğyw·w Ŝrodk·w pieniňŨnych  

 

Opis przepğyw·w Ŝrodk·w pieniňŨnych 
 

Przepğywy Ŝrodk·w pieniňŨnych Emitenta za okres od 01.01.2005 r. do 31.03.2008 r. : 

(dane w tys. zğ) 
01.01.2008  
31.03.2008  

01.01.2007  
31.12.2007  

01.01.2006  
31.12.2006  

01.01.2005  
31.12.2005  

Przepğywy pieniňŨne netto z dziağalnoŜci operacyjnej -            1 862     -            4 394     -               162                     417     

Przepğywy pieniňŨne netto z dziağalnoŜci inwestycyjnej -            3 466     -            4 709     -            2 112     -                 54     

Przepğywy pieniňŨne netto z dziağalnoŜci finansowej -                 17                17 552                  3 438     -                 38     

Przepğywy pieniňŨne netto razem -            5 344                  8 449                  1 164                     325     

Bilansowa zmiana stanu Ŝrodk·w  pieniňŨnych -            5 344                  8 449                  1 164                     325     

środki pieniňŨne na poczŃtek okresu            10 088                  1 639                     475                     151     

środki pieniňŨne na koniec okresu              4 744                10 088                  1 639                     475     

 

środki pieniňŨne na poczŃtek 2005 r. ksztağtowağy siň na poziomie 150,5 tys. zğ. W 2005 r. przepğywy 

pieniňŨne netto wyniosğy 324,9 tys. zğ.  

Przepğywy pieniňŨne netto z dziağalnoŜci operacyjnej wyniosğy 417,0 tys. zğ. Zysk netto wyni·sğ 393,4 tys. 

zğ, a korekty razem 23,6 tys. zğ. WŜr·d korekt najwiňksze znaczenie majŃ: amortyzacja 58,0 tys. zğ, 

zmiana stanu naleŨnoŜci -159,3 tys. zğ oraz zmiana stanu zobowiŃzaŒ kr·tkoterminowych, z wyjŃtkiem 
kredyt·w i poŨyczek 112,8 tys. zğ. 

Przepğywy pieniňŨne netto z dziağalnoŜci inwestycyjnej wyniosğy -54,3 tys. zğ i dotyczyğy nabycia wartoŜci 
niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktyw·w trwağych -55,3 tys. zğ oraz zbycia wartoŜci 

niematerialnych i prawnych 1 tys. zğ. 
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Przepğywy pieniňŨne netto z dziağalnoŜci finansowej wynosiğy -37,5 tys. zğ dotyczyğy pğatnoŜci zobowiŃzaŒ 

z tytuğu leasingu -36,9 tys. zğ, pğatnoŜci odsetek -8,1 tys. zğ oraz wpğywu netto z emisji akcji (opğacenie w 
peğni kapitağu akcyjnego ï akcje o wartoŜci 10 tys. zğ byğy opğacone w ı) 7,5 tys. zğ. 

środki pieniňŨne na koniec 2005 r. wyniosğy 475,4 tys. zğ. 

środki pieniňŨne na poczŃtek 2006 r. ksztağtowağy siň na poziomie 475,4 tys. zğ. W 2006 r. przepğywy 

pieniňŨne netto wyniosğy 1.163,6 tys. zğ.  

Przepğywy pieniňŨne netto z dziağalnoŜci operacyjnej wyniosğy -162,0 tys. zğ. Strata netto wyniosğa -6,6 

tys. zğ, a korekty razem -155,4 tys. zğ. WŜr·d korekt najwiňksze znaczenie majŃ: amortyzacja 59,3 tys. zğ, 

zmiana stanu naleŨnoŜci -140,5 tys. zğ, zmiana stanu zobowiŃzaŒ kr·tkoterminowych, z wyjŃtkiem 
kredyt·w i poŨyczek -94,6 tys. zğ oraz udziağ w zyskach netto jednostek podporzŃdkowanych wycenianych 

metoda praw wğasnoŜci 16,4 tys. zğ. 

Przepğywy pieniňŨne netto z dziağalnoŜci inwestycyjnej wyniosğy -2.112,0 tys. zğ i dotyczyğy po stronie 

wydatk·w: nabycia wartoŜci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktyw·w trwağych -17 tys. zğ 

inwestycje w nabycie aktyw·w finansowych -2.147 tys. zğ, zaŜ po stronie wpğyw·w 52 tys. zğ ze zbycia 
aktyw·w finansowych w pozostağych jednostkach. 

Przepğywy pieniňŨne netto z dziağalnoŜci finansowej wynosiğy 3.438,0 tys. zğ i wynikağy z wpğyw·w netto z 
wydania udziağ·w 3.474,0 tys. zğ oraz po stronie wydatk·w dotyczyğy pğatnoŜci zobowiŃzaŒ z tytuğu 

leasingu -30,0 tys. zğ i zapğaty odsetek -6,0 tys. zğ.  

środki pieniňŨne na koniec 2006 r. wyniosğy 1.639,0 tys. zğ. 

środki pieniňŨne na poczŃtek 2007 r. ksztağtowağy siň na poziomie 1.639,0 tys. zğ. W 2007 r. przepğywy 

pieniňŨne netto wyniosğy 8.449,1 tys. zğ.  

Przepğywy pieniňŨne netto z dziağalnoŜci operacyjnej wyniosğy -4.393,5 tys. zğ. Zysk netto wyni·sğ 4.836,3 

tys. zğ, a korekty razem -9.229,9 tys. zğ. WŜr·d korekt najwiňksze znaczenie majŃ: amortyzacja 249,5 tys. 
zğ, zmiana stanu zapas·w -1.340,6 tys. zğ, zmiana stanu naleŨnoŜci -3.537,6 tys. zğ, zmiana stanu 

zobowiŃzaŒ kr·tkoterminowych, z wyjŃtkiem kredyt·w i poŨyczek 2.149,8 tys. zğ, zmiana stanu rezerw 

856,9 tys. zğ, wyğŃczenie zysku z dziağalnoŜci inwestycyjnej -4.336,7 tys. zğ oraz udziağ w zyskach netto 
jednostek podporzŃdkowanych wycenianych metodŃ praw wğasnoŜci -3.463,0 tys. zğ. 

Przepğywy pieniňŨne netto z dziağalnoŜci inwestycyjnej wyniosğy -4.709,4 tys. zğ. Po stronie wpğyw·w 
kwota 4.917,3 tys. zğ, w tym przede wszystkim: ze zbycia aktyw·w finansowych w pozostağych 

jednostkach 4.699,5 tys. zğ, z odsetek od udzielonych poŨyczek i lokat 208,3 tys. zğ. Po stronie wydatk·w 
kwota -9.626,7 tys. zğ, w tym przede wszystkim: nabycie wartoŜci niematerialnych i prawnych oraz 

rzeczowych aktyw·w trwağych -810,8 tys. zğ, nabycie aktyw·w finansowych w pozostağych jednostkach -

5.972,3 tys. zğ oraz udzielenie poŨyczek -2.319,5 tys. zğ. 

Przepğywy pieniňŨne netto z dziağalnoŜci finansowej wynosiğy 17.552,0 tys. zğ i dotyczyğy: wpğyw·w netto z 

wydania udziağ·w (trzy emisje akcji Inwest Consulting S.A. i emisja akcji Inwest Connect S.A.) 17.949,0 
tys. zğ, po stronie wydatk·w dotyczyğy pğatnoŜci zobowiŃzaŒ z tytuğu leasingu -363,0 tys. zğ i odsetek -34,0 

tys. zğ. 

środki pieniňŨne na 31 grudnia 2007 r. wyniosğy 10.088,1 tys. zğ. 

środki pieniňŨne na 01 stycznia 2008 r. ksztağtowağy siň na poziomie 10.088,1 tys. zğ. W pierwszym 

kwartale 2008 r. przepğywy pieniňŨne netto wyniosğy -5.344,3 tys. zğ.  

Przepğywy pieniňŨne netto z dziağalnoŜci operacyjnej wyniosğy -1.861,7 tys. zğ. Zysk netto wyni·sğ 432,2 

tys. zğ, a korekty razem -2.293,9 tys. zğ. WŜr·d korekt najwiňksze znaczenie majŃ:  zmiana stanu rozliczeŒ 

miňdzyokresowych -388,5 tys. zğ, zmiana stanu naleŨnoŜci -1.571,7 tys. zğ, zmiana stanu zobowiŃzaŒ 
kr·tkoterminowych, z wyjŃtkiem kredyt·w i poŨyczek 483,1 tys. zğ, wyğŃczenie zysku z dziağalnoŜci 

inwestycyjnej -1.040,0 tys. zğ. 
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Przepğywy pieniňŨne netto z dziağalnoŜci inwestycyjnej wyniosğy -3.465,6 tys. zğ. Po stronie wpğyw·w 

kwota 1.160,0 tys. zğ, w tym przede wszystkim: ze zbycia aktyw·w finansowych w pozostağych 
jednostkach 750,0 tys. zğ, ze spğaty udzielonych poŨyczek 304,0 tys. zğ, z odsetek od udzielonych poŨyczek 

i lokat 102,0 tys. zğ. Po stronie wydatk·w kwota -4.625,6 tys. zğ, w tym przede wszystkim: nabycie 
wartoŜci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktyw·w trwağych -1.783,0 tys. zğ, nabycie aktyw·w 

finansowych w pozostağych jednostkach -1381,0 tys. zğ oraz udzielenie poŨyczek -1.265,3 tys. zğ. 

Przepğywy pieniňŨne netto z dziağalnoŜci finansowej wynosiğy -17,0 tys. zğ i dotyczyğy pğatnoŜci zobowiŃzaŒ 

z tytuğu leasingu -11,0 tys. zğ i odsetek -6,0 tys. zğ. 

środki pieniňŨne na 31 marca 2008 r. wyniosğy 4.743,8 tys. zğ. 

10.3. Informacje na temat potrzeb kredytowych oraz struktury finansowania  

Na dzieŒ zatwierdzenia prospektu Emitent nie ma dodatkowych potrzeb kredytowych. Emitent zamierza 
finansowaĺ sw·j dalszy rozw·j ze Ŝrodk·w pozyskanych z emisji Akcji Serii F. 

Emitent wskazuje jednakŨe, Ũe moŨe zaistnieĺ koniecznoŜĺ zaciŃgniňcia przez niego kr·tkoterminowego 

kredytu lub poŨyczki w celu zapewnienia finansowania inwestycji kapitağowych do momentu uzyskania 
przez Emitenta Ŝrodk·w z emisji Akcji Serii F. 

10.4. Informacje dotyczŃce jakichkolwiek ograniczeŒ w wykorzystywaniu zasob·w 
kapitağowych, kt·re miağy lub kt·re mogğyby mieĺ bezpoŜrednio lub poŜrednio istotny wpğyw 

na dziağalnoŜĺ operacyjnŃ Emitenta  

Ograniczenia w wykorzystywaniu zasob·w kapitağowych Emitenta wynikajŃ z przepis·w prawa oraz 

postanowieŒ umownych. 

Na kapitağ wğasny Emitenta skğadajŃ siň kapitağ zakğadowy i zapasowy. Zasady tworzenia i 
wykorzystywania kapitağ·w wğasnych okreŜlajŃ przepisy prawa, m.in. KSH. W czasie trwania sp·ğki nie 

wolno zwracaĺ akcjonariuszom dokonanych wpğat na kapitağ zakğadowy, poza wyjŃtkami wskazanymi w 
przepisach KSH (art. 344). Kapitağ zapasowy do kt·rego przelewa siň co najmniej 8% zysku netto za dany 

rok obrotowy, dop·ki kapitağ ten nie osiŃgnie co najmniej 1/3 kapitağu zakğadowego, tworzony jest na 

pokrycie strat (art. 396 KSH). Kapitağ zapasowy do wysokoŜci 1/3 wysokoŜci kapitağu zakğadowego moŨe 
zostaĺ przeznaczony wyğŃcznie na pokrycie straty wykazanej w sprawozdaniu finansowym. W pozostağym 

zakresie Walne Zgromadzenie moŨe przeznaczyĺ kapitağ zapasowy na inne cele. Kapitağ rezerwowy 
przeznaczany jest na pokrycie szczeg·lnych strat lub wydatk·w (zgodnie z art. 396 KSH). O uŨyciu 

kapitağu rezerwowego decyduje Walne Zgromadzenie w drodze odpowiedniej uchwağy. Ponadto sp·ğka na 
zasadach okreŜlonych w art. 345 KSH nie moŨe bezpoŜrednio lub poŜrednio finansowaĺ nabycia 

emitowanych przez niŃ akcji.  

10.5. Informacje dotyczŃce przewidywanych Ŧr·değ funduszy potrzebnych do zrealizowania 
zobowiŃzaŒ przedstawionych w pozycjach 5.2.3. i 8.1. Dokumentu Rejestracyjnego 

środki niezbňdne do zrealizowania zobowiŃzaŒ, o kt·rych mowa w pkt. 5.2.3. i pkt. 8.1. Dokumentu 
Rejestracyjnego, Emitent zamierza pozyskaĺ w drodze emisji akcji Serii F. 

 

 

11. BADANIA I ROZWčJ, PATENTY I LICENCJE  

 
Emitent z uwagi na charakter i specyfikň swojej dziağalnoŜci nie prowadzi prac badawczo-rozwojowych, w 

zwiŃzku z tym nie posiada odrňbnej strategii w tym zakresie. Emitent nie posiada patent·w ani licencji w 

spos·b istotny wpğywajŃcych na jego dziağalnoŜĺ. 
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12. INFORMACJE O TEN DENCJACH  

12.1. Najistotniejsze ostatni e wystňpujŃce tendencje w produkcji, sprzedaŨy i zapasach oraz 

kosztach i cenach sprzedaŨy za okres od daty zakoŒczenia ostatniego roku obrotowego do 
daty zatwierdzenia Prospektu  

 

Podmioty wchodzŃce w skğad Grupy Kapitağowej Emitenta prowadzŃ dziağalnoŜĺ o charakterze 
inwestycyjnym i inwestycyjno-doradczym (Emitent, IPO Doradztwo Strategiczne, Inwest Connect, Inwest 

Finance), jak i produkcyjno-handlowym (iGlas Sp. z o.o.). W wypadku sp·ğki iGlas Sp. z o.o. nie wystŃpiğy 
istotne tendencje w produkcji, sprzedaŨy i zapasach oraz kosztach i cenach sprzedaŨy w okresie od 

sporzŃdzenia ostatniego sprawozdania finansowego do daty Prospektu Emisyjnego. 
W przypadku sp·ğek o charakterze inwestycyjnym i inwestycyjno-doradczym nie wystŃpiğy istotne 

tendencje w produkcji, sprzedaŨy i zapasach oraz kosztach i cenach sprzedaŨy w okresie od sporzŃdzenia 

ostatniego sprawozdania finansowego do daty Prospektu Emisyjnego, jakkolwiek Emitent wskazuje na 
istotne pogorszenie nastroj·w na rynku kapitağowym. Powoduje to zmniejszenie zainteresowania nowymi 

emisjami ze strony nowych sp·ğek, jak r·wnieŨ przeprowadzanie emisji na mniejsze kwoty, co z uwagi na 
uzaleŨnienie wielkoŜci wynagrodzenia za doradztwo od powodzenia emisji moŨe mieĺ wpğyw na przychody 

Emitenta i sp·ğek z jego Grupy prowadzŃcych dziağalnoŜĺ doradczŃ na rynku kapitağowym. 

Emitent wskazuje r·wnieŨ, Ũe wystňpujŃce spadki indeks·w gieğdowych i notowaŒ sp·ğek na rynku 
regulowanym i rynku NewConnect, z uwagi na posiadanie w portfelu sp·ğek notowanych na tych rynkach 

ï mogŃ mieĺ istotny wpğyw na wielkoŜĺ kapitağ·w wğasnych Emitenta i zysk Emitenta. 
 

12.2. Informacje na temat jakichkolwiek znanych tendencji, niepewnych element·w, 

ŨŃdaniach, zobowiŃzaniach lub zdarzeniach mogŃcych mieĺ znaczny wpğyw na perspektywy 
Emitenta, przynajmniej do koŒca bieŨŃcego roku obrotowego  

 
 

Do gğ·wnych czynnik·w, kt·re bňdŃ miağy istotny wpğyw na wyniki osiŃgniňte przez Emitenta i jego Grupň 
do koŒca bieŨŃcego roku obrotowego moŨna zaliczyĺ: 

 poziom wyceny akcji sp·ğki portfelowej Technopark 2 S.A. (rozliczanych przez wynik 

finansowy od 30.06.2008 r.),  

 wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym przez Inwest Consulting akcji sp·ğek: 

Pozbud T&R S.A., Rovita S.A., 
 wprowadzenie do obrotu na rynku NewConnect przez Inwest Connect akcji sp·ğek: 

Inbook S.A. (po przeksztağceniu ze sp. z o.o.), Artefe Polska S.A. (po przeksztağceniu ze 

sp. z o.o.), Falko Piňkne światğo S.A. (po przeksztağceniu ze sp. z o.o.), Microtech S.A. (po 
przeksztağceniu ze sp. z o.o.), Alkal S.A. (po przeksztağceniu ze sp. z o.o.), Factory Polska 

(po przeksztağceniu ze sp. z o.o.),  , 

 ustanie um·w lock-upu w notowanych sp·ğkach portfelowych Inwest Consulting oraz 

sp·ğkach portfelowych Inwest Connect, 
 koniunkturň na rynku kapitağowym wpğywajŃcŃ na moŨliwoŜci inwestycyjne zwiŃzane ze 

sprzedaŨŃ/nabyciem papier·w wartoŜciowych. 
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13. PROGNOZY WYNIKčW LUB WYNIKI SZACUNKOW E 

 
Emitent nie publikuje i nie publikowağ prognoz lub wynik·w szacunkowych. 

 

14. ORGANY ADMINISTRACYJ NE, ZARZłDZAJłCE I NADZORCZE ORAZ 
OSOBY ZARZłDZAJłCE WYŧSZEGO SZCZEBLA EMITENTA  

14.1. Dane na temat os·b wchodzŃcych w skğad organ·w zarzŃdzajŃcych, nadzorczych oraz 
innych os·b na stanowiskach kierowniczych wyŨszego szczebla 

Emitent posiada nastňpujŃce organy: 

 - ZarzŃd ï jako organ zarzŃdzajŃcy, 

 - Radň NadzorczŃ ï jako organ nadzoru. 

Emitent nie posiada Ũadnych organ·w administracyjnych. 

 

Wszyscy czğonkowie ZarzŃdu oraz Rady Nadzorczej peğniŃ swoje funkcje siedzibie Emitenta w Poznaniu, 
ul. KrasiŒskiego 16. 

 

14.1.1. Organ zarzŃdzajŃcy 

Na dzieŒ zatwierdzenia Prospektu skğad osobowy ZarzŃdu Emitenta jest nastňpujŃcy: 

 
- Paweğ śliwiŒski ï Prezes ZarzŃdu, 

- Sebastian Huczek ï Wiceprezes ZarzŃdu. 

 
 

Paweğ śliwiŒski ï Prezes ZarzŃdu 
 

Pan Paweğ śliwiŒski jest Prezesem ZarzŃdu Emitenta oraz Prezesem ZarzŃdu Inwest Connect S.A. w 

Poznaniu. Miejscem pracy Pawğa śliwiŒskiego jest siedziba Grupy Kapitağowej Inwest Consulting w 
Poznaniu, ul. KrasiŒskiego 16.  

Posiada licencjň doradcy w zakresie publicznego obrotu papierami wartoŜciowymi (licencja nr 111) oraz 
maklera papier·w wartoŜciowych (licencja nr 1094). Doktor nauk ekonomicznych, absolwent Akademii 

Ekonomicznej w Poznaniu. Studiowağ na Uniwersytetach w Tilburgu (Holandia), w Antwerpii (Belgia) oraz 
na UAM w Poznaniu. Pracowağ w Centralnym Biurze Maklerskim Wielkopolskiego Banku Kredytowego 

S.A., Biurze Maklerskim Banku Rozwoju Eksportu S.A., Domu Maklerskim POLINWEST S.A. Ponadto jest 

Adiunktem w Katedrze Finans·w Miňdzynarodowych Akademii Ekonomicznej w  Poznaniu, wykğadowcŃ na 
Podyplomowym Studium Biznesu Miňdzynarodowego Akademii Ekonomicznej w Poznaniu oraz 

Podyplomowym Studium Inwestycji Kapitağowych WyŨszej Szkoğy Bankowej w Poznaniu. 

Pan Paweğ śliwiŒski poza wyŨej wymienionymi funkcjami peğniğ lub peğni jednoczeŜnie nastňpujŃce 

funkcje: czğonka Rady Nadzorczej Technopark 2 Sp. z o.o., a nastňpnie Technopark 2 S.A. z siedzibŃ w 

Poznaniu (od 2006 r. do kwietnia 2007 r.), czğonka Rady Nadzorczej PC Guard S.A. z siedzibŃ w Poznaniu 
(od 2007 r.  do 2008 r.), czğonka Rady Nadzorczej Telestrada S.A. z siedzibŃ w Warszawie (od 2007 r.  do 

2008 r.), czğonka ZarzŃdu iGlas Sp. z o.o. z siedzibŃ w Poznaniu (od 2007 r. do 2008 r.), czğonka ZarzŃdu 
Inwest Rating Sp. z o.o. z siedzibŃ w Poznaniu (od 2007 r. do 2008 r.), czğonek Rady Nadzorczej Pozbud 

T&R S.A. w Luboniu (od 2007 r.).  
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DziağalnoŜĺ Pawğa śliwiŒskiego w wyŨej wymienionych Sp·ğkach nie jest dziağalnoŜciŃ konkurencyjnŃ 

wobec Emitenta. 
 

Zgodnie ze zğoŨonym oŜwiadczeniem, w okresie ostatnich piňciu lat w stosunku do Pana Pawğa 
śliwiŒskiego nie orzeczono Ũadnych wyrok·w zwiŃzanych z przestňpstwami oszustwa. W ciŃgu ostatnich 

piňciu lat nie doszğo do upadğoŜci, likwidacji lub zarzŃdu komisarycznego w Ũadnym podmiocie, w kt·rym 
Pan Paweğ śliwiŒski peğniğ funkcjň czğonka organu zarzŃdzajŃcego, nadzorujŃcego albo osoby 

zarzŃdzajŃcej wyŨszego szczebla. Pan Paweğ śliwiŒski nie zostağ oskarŨony ani nie zostağy zastosowane w 

stosunku do niego Ũadne sankcje ze strony organ·w ustawowych lub regulacyjnych, w tym organizacji 
zawodowych. Pan Paweğ śliwiŒski nigdy nie otrzymağ sŃdowego zakazu dziağania jako czğonek organ·w 

administracyjnych, zarzŃdzajŃcych lub nadzorczych albo uczestniczenia w zarzŃdzaniu lub prowadzeniu 
spraw jakiegokolwiek emitenta. 

 

Zgodnie ze zğoŨonym oŜwiadczeniem, Paweğ śliwiŒski nie figuruje w Rejestrze DğuŨnik·w Niewypğacalnych. 
 

Pan Paweğ śliwiŒski jest mňŨem pani Aleksandry Persony-śliwiŒskiej, czğonka Rady Nadzorczej Emitenta. 
Poza tym, nie wystňpujŃ inne powiŃzania pomiňdzy Panem Pawğem śliwiŒskim, a innymi czğonkami 

organ·w zarzŃdzajŃcych lub nadzorczych albo osobami zarzŃdzajŃcymi wyŨszego szczebla Emitenta. 

Sebastian Huczek  

Absolwent Wydziağu Prawa UAM w Poznaniu. Od 2000 r. pracuje w Inwest Consulting S.A., obecnie 

Dyrektor Wydziağu Prawnego. Od maja 2007 r. jest Wiceprezesem ZarzŃdu IPO Doradztwo Strategiczne 
Sp. z o.o. z siedzibŃ w Warszawie - sp·ğki zaleŨnej Inwest Consulting S.A. Byğ wykğadowcŃ w WyŨszej 

Szkole Bankowej w Poznaniu na studiach podyplomowych z zakresu finans·w samorzŃdu terytorialnego 
oraz rynku kapitağowego. Jest autorem kilkunastu artykuğ·w opublikowanych m.in. w "Finansach 

Komunalnych", "Naszym Rynku Kapitağowym" oraz "Gazecie SamorzŃdu i Administracji". W 2005 r. zostağ 

powoğany przez Prezesa Rady Ministr·w na czğonka Regionalnej Komisji OrzekajŃcej w sprawach o 
naruszenie dyscypliny finans·w publicznych przy Regionalnej Izbie Obrachunkowej w Poznaniu. 

Od 2007 r. do 2008 r. czğonek Rad Nadzorczych sp·ğek POLMAN S.A. i MaxiPizza S.A. Od 2008 r. czğonek 
Rady Nadzorczej Rovita S.A. z siedzibŃ w Niedomicach. 

 
 

Zgodnie ze zğoŨonym oŜwiadczeniem, w okresie ostatnich piňciu lat w stosunku do Pana Sebastiana 

Huczka nie orzeczono Ũadnych wyrok·w zwiŃzanych z przestňpstwami oszustwa. W ciŃgu ostatnich piňciu 
lat nie doszğo do upadğoŜci, likwidacji lub zarzŃdu komisarycznego w Ũadnym podmiocie, w kt·rym Pan 

Sebastian Huczek peğniğ funkcjň czğonka organu zarzŃdzajŃcego, nadzorujŃcego albo osoby zarzŃdzajŃcej 
wyŨszego szczebla. Pan Sebastian Huczek nie zostağ oskarŨony ani nie zostağy zastosowane w stosunku do 

niego Ũadne sankcje ze strony organ·w ustawowych lub regulacyjnych, w tym organizacji zawodowych. 

Pan Sebastian Huczek nigdy nie otrzymağ sŃdowego zakazu dziağania jako czğonek organ·w 
administracyjnych, zarzŃdzajŃcych lub nadzorczych albo uczestniczenia w zarzŃdzaniu lub prowadzeniu 

spraw jakiegokolwiek emitenta.  
 

Zgodnie ze zğoŨonym oŜwiadczeniem, Pan Sebastian Huczek nie figuruje w Rejestrze DğuŨnik·w 

Niewypğacalnych. 
 

Nie wystňpujŃ powiŃzania pomiňdzy Panem Sebastianem Huczkiem a innymi czğonkami organ·w 
zarzŃdzajŃcych lub nadzorczych Emitenta. 

14.1.2. Organ nadzorczy  

 

Na dzieŒ zatwierdzenia Prospektu skğad Rady Nadzorczej Emitenta jest nastňpujŃcy: 
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 - Andrzej Dulnik ï PrzewodniczŃcy Rady Nadzorczej, 
 - Andrzej Gağganek ï Czğonek Rady Nadzorczej, 

 - Bogdan Kasprzyk ï Czğonek Rady Nadzorczej, 
 - Tomasz Korecki ï Czğonek Rady Nadzorczej, 

 - Aleksandra Persona-śliwiŒska ï Czğonek Rady Nadzorczej. 
 

Andrzej Dulnik -  PrzewodniczŃcy Rady Nadzorczej 

  
Absolwent Akademii Ekonomicznej w Poznaniu. Praktyka zawodowa w bankach polskich i zagranicznych. 

W latach 1983 - 1996 menedŨer, zağoŨyciel i udziağowiec oraz prezes zarzŃd·w wielu sp·ğek polskich i z 
udziağem kapitağu zagranicznego. Szef zespoğ·w doradc·w takich firm, jak m.in.: Kraft Jacobs Suchard, 

Reynolds Tabaco Poland, Reemtsma. Wsp·ğpracowağ z Raiffeisen Centrobank S.A. przy organizowaniu i 

funkcjonowaniu IV Funduszu NFI. W Grupie Mostostal Export S.A. - Prezes ZarzŃdu domu maklerskiego. 
Od listopada 1996 r. do chwili obecnej w sektorze bankowym. Do 2003 roku w Grupie HypoVereinsbank 

Polska S.A.; do 2007 w Banku Ochrony środowiska S.A. - Dyrektor Oddziağu w Poznaniu. 
Na dzieŒ zatwierdzenia Prospektu prowadzi indywidualnŃ dziağalnoŜĺ gospodarczŃ w zakresie doradztwa. 

 
Zgodnie ze zğoŨonym oŜwiadczeniem, w okresie ostatnich piňciu lat w stosunku do Pana Andrzeja Dulnika 

nie orzeczono Ũadnych wyrok·w zwiŃzanych z przestňpstwami oszustwa. W ciŃgu ostatnich piňciu lat nie 

doszğo do upadğoŜci, likwidacji lub zarzŃdu komisarycznego w Ũadnym podmiocie, w kt·rym Pan Andrzej 
Dulnik peğniğ funkcjň czğonka organu zarzŃdzajŃcego, nadzorujŃcego albo osoby zarzŃdzajŃcej wyŨszego 

szczebla. Pan Andrzej Dulnik nie zostağ oskarŨony ani nie zostağy zastosowane w stosunku do niego Ũadne 
sankcje ze strony organ·w ustawowych lub regulacyjnych, w tym organizacji zawodowych. Pan Andrzej 

Dulnik nigdy nie otrzymağ sŃdowego zakazu dziağania jako czğonek organ·w administracyjnych, 

zarzŃdzajŃcych lub nadzorczych albo uczestniczenia w zarzŃdzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek 
emitenta. 

 
Zgodnie ze zğoŨonym oŜwiadczeniem, Pan Andrzej Dulnik nie figuruje w Rejestrze DğuŨnik·w 

Niewypğacalnych. 
 

Andrzej Gağganek - Czğonek Rady Nadzorczej 

  
Profesor w Instytucie Nauk Politycznych i Dziennikarstwa Wydziağu Nauk Spoğecznych UAM w Poznaniu. 

Byğ miňdzy innymi dyrektorem Biura Maklerskiego Banku Staropolskiego S.A. w Poznaniu (1994-1997), 
czğonkiem ZarzŃdu Centralnej Tabeli Ofert SA w Warszawie (1997-99), Prezesem ZarzŃdu Warta 

Investment Sp. z o.o. oraz dyrektorem Biura Strategii i Rozwoju Kapitağowego TUiR WARTA S.A. (1999-

2004), dyrektorem Biura Nadzoru WğaŜcicielskiego Urzňdu Miasta Poznania (2004-2005), a takŨe sňdziŃ 
SŃdu Polubownego przy Izbie Dom·w Maklerskich (1998-2000) oraz czğonkiem Komisji Rewizyjnej Izby 

Dom·w Maklerskich (1997-98). Byğ czğonkiem rad nadzorczych wielu sp·ğek, m.in.: Stocznia Gdynia S.A., 
TFI Warta S.A., Bank Czňstochowa S.A., Warta Cultus Sp. z o.o.  

 

Zgodnie ze zğoŨonym oŜwiadczeniem, w okresie ostatnich piňciu lat w stosunku do Pana Andrzeja 
Gağganka nie orzeczono Ũadnych wyrok·w zwiŃzanych z przestňpstwami oszustwa. W ciŃgu ostatnich 

piňciu lat nie doszğo do upadğoŜci, likwidacji lub zarzŃdu komisarycznego w Ũadnym podmiocie, w kt·rym 
Pan Andrzej Gağganek peğniğ funkcjň czğonka organu zarzŃdzajŃcego, nadzorujŃcego albo osoby 

zarzŃdzajŃcej wyŨszego szczebla. Pan Andrzej Gağganek nie zostağ oskarŨony ani nie zostağy zastosowane 
w stosunku do niego Ũadne sankcje ze strony organ·w ustawowych lub regulacyjnych, w tym organizacji 

zawodowych. Pan Andrzej Gağganek nigdy nie otrzymağ sŃdowego zakazu dziağania jako czğonek organ·w 

administracyjnych, zarzŃdzajŃcych lub nadzorczych albo uczestniczenia w zarzŃdzaniu lub prowadzeniu 
spraw jakiegokolwiek emitenta. 
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Zgodnie ze zğoŨonym oŜwiadczeniem, Pan Andrzej Gağganek nie figuruje w Rejestrze DğuŨnik·w 

Niewypğacalnych. 
 

Bogdan Kasprzyk -  Czğonek Rady Nadzorczej 
  

Wyksztağcenie wyŨsze ekonomiczne - Akademia Ekonomiczna w Poznaniu, Wydziağ ZarzŃdzania, kierunek 
Organizacja i ZarzŃdzanie. UkoŒczone studia podyplomowe w zakresie zarzŃdzania gospodarkŃ samorzŃdu 

terytorialnego i paŒstwowych podmiot·w publicznych na Akademii Ekonomicznej w Poznaniu oraz 

Podyplomowe Studium MenadŨerskie na WyŨszej Szkole Bankowej w Poznaniu, w trakcie studi·w 
doktoranckich na Akademii Ekonomicznej w Poznaniu. Zdany egzamin paŒstwowy na czğonka rad 

nadzorczych sp·ğek Skarbu PaŒstwa.  
W latach 1991 - 1996 asystent w Katedrze BankowoŜci w Akademii Ekonomicznej w Poznaniu. W latach 

1992 - 1994 zastňpca syndyka Wojew·dzkiego Przedsiňbiorstwa Rolno Przemysğowego Polskie Zakğady 

ZboŨowe w Pile. W 1995r. czğonek ZarzŃdu Domu Maklerskiego Polinwest S.A. W latach 1995  - 1996 
Peğnomocnik ZarzŃdu ds. budŨet·w terenowych Gospodarczego Banku Wielkopolski S.A. w Poznaniu, a 

nastňpnie menadŨer w Konsorcjum Raiffaisen Atkins ZarzŃdzanie Funduszami S.A. w Warszawie, firmie 
zarzŃdzajŃcej Narodowym Funduszem Inwestycyjnym PROGRESS S.A. (peğniğ funkcjň czğonka Rady 

Nadzorczej w sp·ğkach z programu NFI tj. Zakğady Podzespoğ·w Radiowych MIFLEX S.A. w Kutnie, 
Widzewskie Zakğady Przemysğu Baweğnianego WIMA S.A. w Ğodzi, Fagum Stomil S.A. w Ğodzi, Bacutil S.A. 

w Katowicach, Gliwickie Przedsiňbiorstwo Budownictwa Wňglowego S.A. w Gliwicach). W latach 1997 - 

1998 dyrektor finansowy w Jangraf Drukarnia OpakowaŒ S.A. w Gorzowie Wlkp. Od 2000 r. do 2008 r. 
Kierownik Dziağu Finansowego ZarzŃdu Komunalnych Zasob·w Lokalowych Zakğadu BudŨetowego Miasta 

Poznaniu, a takŨe od 2002 r. przewodniczŃcy Rady Nadzorczej Towarzystwa Budownictwa Spoğecznego 
Kozioğki sp. z o.o. w Poznaniu.  

Obecnie wiceprezes ZarzŃdu POZBUD T&R S.A. z siedzibŃ w Luboniu oraz wiceprezes sp·ğki Huta 

Piňknego Szkğa Makora Sp. z o.o.  
 

 
Zgodnie ze zğoŨonym oŜwiadczeniem, w okresie ostatnich piňciu lat w stosunku do Pana Bogdana 

Kasprzyka nie orzeczono Ũadnych wyrok·w zwiŃzanych z przestňpstwami oszustwa. W ciŃgu ostatnich 
piňciu lat nie doszğo do upadğoŜci, likwidacji lub zarzŃdu komisarycznego w Ũadnym podmiocie, w kt·rym 

Pan Bogdan Kasprzyk peğniğ funkcjň czğonka organu zarzŃdzajŃcego, nadzorujŃcego albo osoby 

zarzŃdzajŃcej wyŨszego szczebla. Pan Bogdan Kasprzyk nie zostağ oskarŨony ani nie zostağy zastosowane 
w stosunku do niego Ũadne sankcje ze strony organ·w ustawowych lub regulacyjnych, w tym organizacji 

zawodowych. Pan Bogdan Kasprzyk nigdy nie otrzymağ sŃdowego zakazu dziağania jako czğonek organ·w 
administracyjnych, zarzŃdzajŃcych lub nadzorczych albo uczestniczenia w zarzŃdzaniu lub prowadzeniu 

spraw jakiegokolwiek emitenta. 

 
Zgodnie ze zğoŨonym oŜwiadczeniem, Pan Bogdan Kasprzyk nie figuruje w Rejestrze DğuŨnik·w 

Niewypğacalnych. 
  

Tomasz K orecki  -  Czğonek Rady Nadzorczej 

  
Absolwent Wydziağu Matematyki Politechniki PoznaŒskiej oraz MBA The Nottingham Trent University. 

Doradca inwestycyjny rynku towarowego w Stanach Zjednoczonych (CTA) oraz makler papier·w 
wartoŜciowych. Wieloletni praktyk rynk·w finansowych, czğonek zarzŃdu EFIX Sp. z o.o. i wsp·lnik firmy 

EFIX Polska. Wykğadowca kurs·w MBA (WSB przy Akademii Ekonomicznej w Poznaniu). Przez wiele lat 
peğniğ kierownicze funkcje w bankach i w biurach maklerskich, miňdzy innymi: w Biurze Maklerskim Banku 

Staropolskiego S.A., Domu Maklerskim Raiffeisen Capital, Investment Polska S.A. oraz Raiffeisen Bank 

S.A.  
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Zgodnie ze zğoŨonym oŜwiadczeniem, w okresie ostatnich piňciu lat w stosunku do Pana Tomasza 

Koreckiego nie orzeczono Ũadnych wyrok·w zwiŃzanych z przestňpstwami oszustwa. W ciŃgu ostatnich 
piňciu lat nie doszğo do upadğoŜci, likwidacji lub zarzŃdu komisarycznego w Ũadnym podmiocie, w kt·rym 

Pan Tomasz Korecki peğniğ funkcjň czğonka organu zarzŃdzajŃcego, nadzorujŃcego albo osoby 
zarzŃdzajŃcej wyŨszego szczebla. Pan Tomasz Korecki nie zostağ oskarŨony ani nie zostağy zastosowane w 

stosunku do niego Ũadne sankcje ze strony organ·w ustawowych lub regulacyjnych, w tym organizacji 
zawodowych. Pan Tomasz Korecki nigdy nie otrzymağ sŃdowego zakazu dziağania jako czğonek organ·w 

administracyjnych, zarzŃdzajŃcych lub nadzorczych albo uczestniczenia w zarzŃdzaniu lub prowadzeniu 

spraw jakiegokolwiek emitenta. 
 

Zgodnie ze zğoŨonym oŜwiadczeniem, Pan Tomasz Korecki nie figuruje w Rejestrze DğuŨnik·w 
Niewypğacalnych. 

  

Aleksandra Persona -śliwiŒska - Czğonek Rady Nadzorczej 
  

Wyksztağcenie wyŨsze, absolwent Akademii Medycznej w Poznaniu. Doktor nauk medycznych. Pracuje w 
Ginekologiczno-PoğoŨniczym Szpitalu Klinicznym Akademii Medycznej w Poznaniu. 

 
Zgodnie ze zğoŨonym oŜwiadczeniem, w okresie ostatnich piňciu lat w stosunku do Pani Aleksandry 

Persony - śliwiŒskiej nie orzeczono Ũadnych wyrok·w zwiŃzanych z przestňpstwami oszustwa. W ciŃgu 

ostatnich piňciu lat nie doszğo do upadğoŜci, likwidacji lub zarzŃdu komisarycznego w Ũadnym podmiocie, 
w kt·rym Pani Aleksandra Persona - śliwiŒska peğniğa funkcjň czğonka organu zarzŃdzajŃcego, 

nadzorujŃcego albo osoby zarzŃdzajŃcej wyŨszego szczebla. Pani Aleksandra Persona - śliwiŒska nie 
zostağa oskarŨona ani nie zostağy zastosowane w stosunku do niej Ũadne sankcje ze strony organ·w 

ustawowych lub regulacyjnych, w tym organizacji zawodowych. Pani Aleksandra Persona - śliwiŒska nigdy 

nie otrzymağa sŃdowego zakazu dziağania jako czğonek organ·w administracyjnych, zarzŃdzajŃcych lub 
nadzorczych albo uczestniczenia w zarzŃdzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta. 

 
Zgodnie ze zğoŨonym oŜwiadczeniem, Pani Aleksandra Persona-śliwiŒska nie figuruje w Rejestrze 

DğuŨnik·w Niewypğacalnych. 
 

Pani Aleksandra Persona-śliwiŒska jest ŨonŃ Pana Pawğa śliwiŒskiego, Prezesa ZarzŃdu. Poza tym, nie 

wystňpujŃ inne powiŃzania pomiňdzy paniŃ AleksandrŃ PersonŃ-śliwiŒskŃ a innymi czğonkami organ·w 
zarzŃdzajŃcych lub nadzorczych albo osobami zarzŃdzajŃcymi wyŨszego szczebla Emitenta. 

 
Poza wskazanym powyŨej powiŃzaniem Pani Aleksandry Persony-śliwiŒskiej z Panem Pawğem śliwiŒskim, 

nie wystňpujŃ Ũadne inne powiŃzania rodzinne pomiňdzy czğonkami Rady Nadzorczej, czğonkami ZarzŃdu 

oraz czğonkami Rady Nadzorczej a czğonkami ZarzŃdu. 
 

NastňpujŃcy czğonkowie Rady Nadzorczej speğniajŃ kryteria czğonk·w niezaleŨnych, okreŜlone w 
zaleceniach Komisji WE z 15 lutego 2005 r. dotyczŃce roli dyrektor·w niewykonawczych lub bňdŃcych 

czğonkami rady nadzorczej sp·ğek gieğdowych i komisji rady (nadzorczej): 

1. Andrzej Dulnik, 
2. Andrzej Gağganek, 

3. Tomasz Korecki. 

 

ŧadna z os·b, wchodzŃcych w skğad ZarzŃdu i Rady Nadzorczej Emitenta nie narusza postanowieŒ art. 
387 Kodeksu sp·ğek handlowych o zakazie ğŃczenia stanowisk. 
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14.1.3. Osoby zarzŃdzajŃce wyŨszego szczebla 

 
Prokurenci ustanowieni w Sp·ğce 

Emitent nie ustanowiğ Ũadnej prokury. 
 

Osoby zarzŃdzajŃce wyŨszego szczebla 

Emitent nie wskazuje os·b zarzŃdzajŃcych wyŨszego szczebla. 

14.2. Konflikt interes·w w organach administracyjnych, zarzŃdzajŃcych i nadzorczych oraz 

wŜr·d os·b zarzŃdzajŃcych wyŨszego szczebla 

14.2.1. Potencjalne konflikty interes·w pomiňdzy obowiŃzkami wobec Emitenta  a 

innymi obowiŃzkami i interesami prywatnymi czğonk·w ZarzŃdu oraz Rady Nadzorczej 
Osoby zarzŃdzajŃce 

ZarzŃd 

Zgodnie ze zğoŨonym oŜwiadczeniami Czğonkowie ZarzŃdu nie prowadzŃ poza Emitentem dziağalnoŜci 
gospodarczej ani interes·w konkurencyjnych wobec Emitenta. 

 
Rada Nadzorcza  

Zgodnie z oŜwiadczeniem zğoŨonym przez Andrzeja Dulnika, PrzewodniczŃcego Rady Nadzorczej Emitenta 
nie prowadzi on dziağalnoŜci gospodarczej ani interes·w konkurencyjnych wobec Emitenta. 

Zgodnie z oŜwiadczeniem zğoŨonym przez Andrzeja Gağganka, czğonka Rady Nadzorczej Emitenta nie 

prowadzi on dziağalnoŜci gospodarczej ani interes·w konkurencyjnych wobec Emitenta. 

Zgodnie z oŜwiadczeniem zğoŨonym przez Tomasza Koreckiego, czğonka Rady Nadzorczej Emitenta nie 

prowadzi on dziağalnoŜci gospodarczej ani interes·w konkurencyjnych wobec Emitenta. 

Zgodnie z oŜwiadczeniem zğoŨonym przez Bogdana Kasprzyka, czğonka Rady Nadzorczej Emitenta, nie 

prowadzi on dziağalnoŜci gospodarczej ani interes·w konkurencyjnych wobec Emitenta. 

Zgodnie z oŜwiadczeniem zğoŨonym przez Aleksandrň Persona-śliwiŒskŃ, czğonka Rady Nadzorczej nie 
prowadzi ona dziağalnoŜci gospodarczej ani interes·w konkurencyjnych wobec Emitenta. 

14.2.2. Umowy i porozumienia ze znaczŃcymi akcjonariuszami, klientami, dostawcami 
lub innymi osobami, na podstawie kt·rych czğonkowie organ·w zarzŃdzajŃcych oraz 

nadzorczych zostali powoğani na swoje stanow iska  

Zgodnie z oŜwiadczeniem Emitenta, wedğug jego najlepszej wiedzy, nie zawarto umowy ani porozumieŒ 

ze znaczŃcymi akcjonariuszami, klientami, dostawcami lub innymi osobami, na podstawie kt·rych 

czğonkowie ZarzŃdu oraz Rady Nadzorczej zostali powoğani na swoje stanowiska. 

14.2.3. Ograniczenia uzgodnione przez czğonk·w organ·w zarzŃdzajŃcych oraz 

nadzorczych w zakresie zbycia w okreŜlonym czasie posiadanych przez nie papier·w 
wartoŜciowych Emitenta  

 

Akcje Emitenta posiadajŃ czğonkowie ZarzŃdu ï Pan Paweğ śliwiŒski oraz Pan Sebastian Huczek, oraz 
czğonek Rady Nadzorczej ï Pan Bogdan Kasprzyk. Nie ma uzgodnionych ograniczeŒ dotyczŃcych 

zbywania, w okreŜlonym czasie i na okreŜlonych warunkach posiadanych przez nich papier·w 
wartoŜciowych Emitenta. 

 

Statut Sp·ğki w Ä 3 ust. 3 wyğŃcza sprzedaŨ akcji imiennych Serii A1 do dnia 31 grudnia 2008 r.  
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15.  WYNAGRODZENIA I INNE  śWIADCZENIA 

15.1. Wynagrodzenia dla os·b wchodzŃcych w skğad organ·w administracyjnych, 

zarzŃdzajŃcych i nadzorczych Emitenta  

15.1.1. WartoŜĺ indywidualnych wynagrodzeŒ i nagr·d os·b zarzŃdzajŃcych  

 

Wynagrodzenie wypğacane osobom wchodzŃcym w skğad ZarzŃdu Emitenta w roku 2007 (w zğotych): 
 

Nazwisko i imiň 2007  

Paweğ śliwiŒski*  565.200 

Sebastian Huczek* * 31.847 

*jako Wiceprezes ZarzŃdu 
**  czğonek ZarzŃdu od 1 kwietnia 2008 r. 

 
Wynagrodzenie wypğacane osobom wchodzŃcym w skğad ZarzŃdu Emitenta z tytuğu udziağu w ZarzŃdzie 

sp·ğek zaleŨnych (w zğotych): 

  

Nazwisko i imiň 2007  

Paweğ śliwiŒski  -  Prezes ZarzŃdu Inwest Connect S.A. 6.800 

Sebastian Huczek ï Wiceprezes ZarzŃdu IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z o.o. 80.000 

 

Wymienione wyŨej wynagrodzenie obejmuje cağoŜĺ wypğaconego osobom zarzŃdzajŃcym wynagrodzenia. 
Osobom zarzŃdzajŃcym nie byğy wypğacane Ŝwiadczenia warunkowe lub odroczone ani przyznane przez 
Emitenta Ŝwiadczenia w naturze za usğugi Ŝwiadczone przez takŃ osobň w kaŨdym charakterze na rzecz 
Sp·ğki. 
 

15.1.2. WartoŜĺ indywidualnych wynagrodzeŒ i nagr·d os·b nadzorujŃcych 

 

Nazwisko i imiň 2007  

Andrzej Dulnik 1.000 

Bogdan Kasprzyk 500 

Aleksandra Persona-śliwiŒska 500 

Andrzej Gağganek* 0 

Tomasz Korecki* 0 

* W Radzie Nadzorczej od 15 stycznia 2008 r. 

15.2. Og·lna kwota wydzielona lub zgromadzona przez Emitenta  na Ŝwiadczenia rentowe, 

emerytalne lub podobne im Ŝwiadczenia 

Poza skğadkami, kt·rych obowiŃzek opğacania przez Emitenta wynika z obowiŃzkowych ubezpieczeŒ 

spoğecznych oraz ubezpieczeŒ zdrowotnych, Emitent nie przekazuje Ũadnych kwot na poczet ŜwiadczeŒ 
rentowych, emerytalnych lub podobnych ŜwiadczeŒ dla os·b wchodzŃcych w skğad ZarzŃdu i Rady 

Nadzorczej. 



 

                                                             P R O S P E K T  E M I S Y J N Y   
 

82 

16.  PRAKTYKI ORGANU ADMI NISTRACYJNEGO, ZARZłDZAJłCEGO I 
NADZORUJłCEGO  

16.1. Okres sprawowania kadencji i data zakoŒczenia bieŨŃcej kadencji 

 
ZarzŃd: 

Zgodnie z Ä 5 ust. 4 Statutu Sp·ğki kadencja ZarzŃdu trwa 3 lata. Zgodnie z art. 369 Ä 4 Kodeksu sp·ğek 

handlowych  mandat czğonka ZarzŃdu wygasa najp·Ŧniej z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia 
zatwierdzajŃcego sprawozdanie finansowe za ostatni peğny rok obrotowy peğnienia funkcji czğonka 

ZarzŃdu. 
 

W dniu 15 stycznia 2008 r. Rada Nadzorcza powoğağa nowy ZarzŃd Emitenta, w skğad kt·rego wszedğ Pan 

Paweğ śliwiŒski jako Prezes ZarzŃdu. WczeŜniej, Pan Paweğ śliwiŒski peğniğ funkcjň Wiceprezesa ZarzŃdu 
Emitenta od 2000 r. Kadencja ZarzŃdu upğywa w dniu 15 stycznia 2011 r. 

 
W dniu 13 marca 2008 r. Rada Nadzorcza podjňğa uchwağň o rozszerzeniu skğadu ZarzŃdu Emitenta. Rada 

Nadzorcza powoğağa w skğad ZarzŃdu Emitenta, od dnia 1 kwietnia 2008 r. Pana Sebastiana Huczka. 

 
Rada Nadzorcza: 

Kadencja Rady Nadzorczej trwa 3 lata. Mandat czğonka Rady Nadzorczej wygasa z dniem odbycia 
Walnego Zgromadzenia zatwierdzajŃcego sprawozdanie finansowe za ostatni peğny rok obrotowy 

peğnienia funkcji czğonka Rady Nadzorczej. 
 

Obecna Rada Nadzorcza w skğadzie: 

 - Andrzej Dulnik, 
 - Bogdan Kasprzyk, 

 - Aleksandra Persona-śliwiŒska, 
 - Andrzej Gağganek, 

 - Tomasz Korecki. 

zostağa powoğana na 3-letniŃ (trzyletniŃ) kadencjň przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie 
Akcjonariuszy w dniu 13 lutego 2006 r., w zwiŃzku z czym kadencja upğywa w dniu 13 lutego 2009 r. 

16.2. Umowy o Ŝwiadczenie usğug czğonk·w organ·w administracyjnych, zarzŃdzajŃcych i 
nadzorujŃcych z Emitentem okreŜlajŃce Ŝwiadczenia wypğacane w chwili rozwiŃzania 

stosunku pracy  

Na mocy uchwağy Rady Nadzorczej z dnia 13 marca 2008 r., czğonkom ZarzŃdu Emitenta, w wypadku ich 

odwoğania z peğnionej funkcji (za wyjŃtkiem odwoğania na skutek dziağania na szkodň sp·ğki), 

przysğugiwaĺ bňdzie odprawa w wysokoŜci wynagrodzenia za ostatni rok. 

16.3. Komitety Rady Nadzorczej  

W dniu 13 marca 2008 r. Rada Nadzorcza Sp·ğki postanowiğa o rozwiŃzaniu i niepowoğywaniu komitet·w 
Rady Nadzorczej. Oznacza to niestosowanie zasady okreŜlonej w CzňŜci III pkt 7 dokumentu "Dobre 

praktyki sp·ğek notowanych na GPW". Rada Nadzorcza uznağa, Ũe z uwagi na liczebnoŜĺ Rady, kt·ra 

funkcjonuje obecnie w skğadzie piňcioosobowym, zadania Komitetu mogŃ byĺ wykonywane przez cağŃ 
Radň NadzorczŃ. 

16.4. Procedury ğadu korporacyjnego  

W zwiŃzku z Ä 29 pkt 3 Regulaminu Gieğdy Papier·w WartoŜciowych, Inwest Consulting S.A. w dniu 13 

marca 2008 r. przekazağ raport bieŨŃcy nr 21/2008.  W raporcie tym poinformowano, Ũe w dniu 13 marca 
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2008 r. Rada Nadzorcza Sp·ğki postanowiğa o rozwiŃzaniu i niepowoğywaniu komitet·w Rady Nadzorczej. 

Oznacza to niestosowanie zasady okreŜlonej w CzňŜci III pkt 7 dokumentu "Dobre praktyki sp·ğek 
notowanych na GPW". Rada Nadzorcza uznağa, Ũe z uwagi na liczebnoŜĺ Rady, kt·ra funkcjonuje obecnie 

w skğadzie piňcioosobowym, zadania Komitetu mogŃ byĺ wykonywane przez cağŃ Radň NadzorczŃ. 
Zgodnie z CzňŜciŃ III pkt. 7 zdanie 3 dokumentu "Dobre Praktyki Sp·ğek Notowanych na GPW" w 

sp·ğkach, w kt·rych Rada Nadzorcza skğada siň z minimalnej wymaganej przez prawo liczby czğonk·w, 
zadania komitet·w mogŃ byĺ wykonywane przez Radň NadzorczŃ. 

Sp·ğka przestrzega pozostağych zasad ğadu korporacyjnego. 

W wypadku naruszenia lub nieprzestrzegania okreŜlonej zasady, Emitent zgodnie z postanowieniami 
Regulaminu Gieğdy opublikuje raport zawierajŃcy informacje o tym, jaka zasada nie jest stosowana lub nie 

zostağa zastosowana, jakie byğy okolicznoŜci i przyczyny nie zastosowania zasady oraz w jaki spos·b 
emitent zamierza usunŃĺ ewentualne skutki nie zastosowania danej zasady lub jakie kroki zamierza 

podjŃĺ, by zmniejszyĺ ryzyko nie zastosowania zasad ğadu korporacyjnego w przyszğoŜci.  

17. PRACOWNICY  

17.1 Og·lna liczba pracownik·w w podziale na formň zatrudnienia i wykonywane funkcje 

 
Na dzieŒ zatwierdzenia niniejszego Prospektu Emitent zatrudnia 13 os·b, kt·re stale Ŝwiadczyğy usğugi w 

siedzibie Sp·ğki. W tej liczbie, na podstawie um·w o pracň Emitent zatrudnia 8 os·b, natomiast 5 os·b 

Ŝwiadczyğo stağe usğugi na rzecz Emitenta na podstawie um·w cywilnoprawnych (w ramach indywidualnej 
dziağalnoŜci gospodarczej oraz stağej umowy zlecenia).  

W przypadku wiňkszej iloŜci zleceŒ lub zleceŒ nietypowych Emitent wsp·ğpracuje z kilkoma konsultantami 
zewnňtrznymi, z kt·rymi podpisuje umowy o dzieğo albo zlecenia.  

 

Zatrudnienie Emitenta w latach 2005 ï 2008 pokazuje zamieszczona poniŨej tabela: 
 Forma prawna  2005  2006  2007  2008*  

Pracownicy  Umowa o pracň 3 3 7 8 

Stağa umowa cywilnoprawna (w tym 
samozatrudnienie)  

8 8 5 5 

 ĞŃcznie 11 11 12 13 

*Stan na koniec kaŨdego roku oraz na dzieŒ zatwierdzenia Prospektu Emisyjnego. 
 

Emitent wskazuje jednoczeŜnie, Ũe w 2007 r. utworzyğ dwie sp·ğki zaleŨne, mieszczŃce siň w tej samej 
siedzibie ï Inwest Connect S.A. (w kt·rej pracowağo na dzieŒ zatwierdzenia Prospektu 6 os·b) oraz 

Inwest Finance Sp. z o.o. (5 os·b). 

17.2 Posiadane akcje i opcje na akcje przez czğonk·w organ·w zarzŃdzajŃcych i nadzorczych 

Emitenta  

 
Na dzieŒ zatwierdzenia niniejszego Prospektu nastňpujŃcy czğonkowie organ·w Emitenta posiadajŃ akcje 

Emitenta: 
 

 Paweğ śliwiŒski ï Prezes ZarzŃdu, posiada 1.500.000 akcji imiennych uprzywilejowanych co do 

gğosu w stosunku 3:1 o wartoŜci nominalnej 0,50 zğ i 1.511.660 akcji na okaziciela o wartoŜci 

nominalnej 0,50 zğ, udziağ w kapitale zakğadowym: 19,94%, udziağ w og·lnej liczbie gğos·w na 
WZA: 28,49%.  

 Sebastian Huczek ï Wiceprezes ZarzŃdu, posiada 4.400 akcji na okaziciela o wartoŜci nominalnej 

0,50 zğ, udziağ w kapitale zakğadowym: 0,03%, udziağ w og·lnej liczbie gğos·w na WZA: 0,02%. 
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 Bogdan Kasprzyk ï czğonek Rady Nadzorczej, posiada 35.608 akcji na okaziciela o wartoŜci 

nominalnej 0,50 zğ, udziağ w kapitale zakğadowym: 0,24%, udziağ w og·lnej liczbie gğos·w na 
WZA: 0,17%. 

 

Czğonkowie ZarzŃdu oraz Rady Nadzorczej nie posiadajŃ opcji na akcje Emitenta. 

17.3 Opis wszelkich ustaleŒ dotyczŃcych uczestnictwa pracownik·w w kapitale Emitenta  

 
Na dzieŒ zatwierdzenia niniejszego Prospektu nie istniejŃ Ũadne wiŃŨŃce ustalenia dotyczŃce uczestnictwa 

pracownik·w w kapitale Emitenta.  

18. ZNACZNI AKCJONAR IUSZE  

18.1. W zakresie znanym Emitentowi, imiona i nazwiska (nazwy) os·b innych niŨ czğonkowie 

organ·w administracyjnych, zarzŃdzajŃcych lub nadzorczych, kt·re w spos·b bezpoŜredni 
lub poŜredni majŃ udziağy w kapitale Emitenta  lub prawa gğosu podlegajŃce zgğoszeniu na 

mocy prawa krajowego Emitenta , wraz z podaniem wielkoŜci udziağu kaŨdej z takich os·b, a 

w przypadku braku takich os·b odpowiednie oŜwiadczenie potwierdzajŃce ten fakt 

Emitent wskazuje, Ũe na dzieŒ zatwierdzenia Prospektu, wedle jego wiedzy istotnymi akcjonariuszami 

innymi niŨ czğonkowie organ·w Sp·ğki sŃ: 
- pan Jacek Mrowicki - posiadajŃcy akcje stanowiŃce 17,22 % kapitağu zakğadowego i dajŃce 26,54 % w 

og·lnej liczbie gğos·w Na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Emitenta.  

- Dom Maklerski IDM S.A. z siedzibŃ w Krakowie ï posiadajŃcy akcje stanowiŃce 10,83 % kapitağu i 
dajŃce 7,75 % w og·lnej liczbie gğos·w Na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Emitenta. 

18.2. Informacja, czy znaczni akcjonariusze Emitenta  posiadajŃ inne prawa gğosu lub w 
przypadku ich  braku odpowiednie oŜwiadczenie potwierdzajŃce ten fakt  

Na dzieŒ zatwierdzenia Prospektu znaczni akcjonariusze Emitenta nie posiadajŃ innych praw gğosu niŨ 

zwiŃzanych z akcjami serii A1, A2, B, C, D, E Emitenta. 

18.3. W zakresie w jakim znane jest Emitentowi naleŨy podaĺ czy Emitent bezpoŜrednio lub 

poŜrednio naleŨy do innego podmiotu (osoby) lub jest przez taki podmiot (osobň) 
kontrolowany oraz wskazaĺ taki podmiot (osobň), a takŨe opisaĺ charakter tej kontroli i 

istniejŃce mechanizmy, kt·re zapobiegajŃ jej naduŨywaniu 

Wedle wiedzy Emitenta, Emitent ï bezpoŜrednio lub poŜrednio ï nie naleŨy do innego podmiotu (osoby) 

ani teŨ nie jest ï bezpoŜrednio lub poŜrednio ï przez taki podmiot (osobň) kontrolowany. 

Statut Emitenta nie zawiera postanowieŒ dotyczŃcych ograniczeŒ w wykonywaniu kontroli nad Emitentem. 

Do podstawowych Ŝrodk·w i konstrukcji prawnych zapobiegajŃcymi naduŨywaniu kontroli akcjonariuszy  

wiňkszoŜciowych nad Emitentem naleŨy zaliczyĺ:  

 obowiŃzek, zgodnie z art. 6 Kodeksu sp·ğek handlowych, zawiadomienia sp·ğki kapitağowej 

zaleŨnej przez sp·ğkň dominujŃcŃ o powstaniu stosunku dominacji w terminie dw·ch tygodni od 

dnia powstania tego stosunku, pod rygorem zawieszenia wykonywania prawa gğosu z akcji albo 

udziağ·w sp·ğki dominujŃcej reprezentujŃcych wiňcej niŨ 33% kapitağu zakğadowego sp·ğki 
zaleŨnej. Uchwağa walnego zgromadzenia, powziňta z naruszeniem wskazanego wyŨej 

ograniczenia, jest niewaŨna, chyba Ũe speğnia wymogi kworum oraz wiňkszoŜci gğos·w bez 
uwzglňdnienia gğos·w niewaŨnych, 

 dodatkowo, w trybie art. 6 Ä 4-5 Kodeksu sp·ğek handlowych akcjonariuszowi, czğonkowi zarzŃdu 

albo rady nadzorczej sp·ğki kapitağowej przysğuguje takŨe uprawnienie do ŨŃdania udzielenia 
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pisemnej informacji przez sp·ğkň handlowŃ bňdŃcŃ r·wnieŨ akcjonariuszem Emitenta w 

przedmiocie pozostawania przez niŃ w stosunku dominacji lub zaleŨnoŜci w rozumieniu art. 4 Ä 1 
pkt 4) Kodeksu sp·ğek handlowych wobec innej okreŜlonej sp·ğki handlowej albo sp·ğdzielni 

bňdŃcej takŨe akcjonariuszem Emitenta. Akcjonariusz Emitenta uprawniony do zğoŨenia ŨŃdania, o 
kt·rym mowa powyŨej, moŨe ŨŃdaĺ r·wnieŨ ujawnienia liczby akcji Emitenta lub gğos·w na 

Walnym Zgromadzeniu Emitenta, jakie posiada sp·ğka handlowa, w tym takŨe jako zastawnik, 
uŨytkownik lub na podstawie porozumieŒ z innymi osobami, 

 obowiŃzek r·wnego traktowania (zgodnie z art. 20 Kodeksu sp·ğek handlowych) w takich samych 

okolicznoŜciach akcjonariuszy sp·ğki kapitağowej, 

 uprawnienie do zğoŨenia przez mniejszoŜciowych akcjonariuszy, reprezentujŃcych co najmniej 

jednŃ piŃtŃ kapitağu zakğadowego wniosku o dokonanie wyboru rady nadzorczej w drodze 
gğosowania oddzielnymi grupami (stosownie do art. 385 Ä 3 Kodeksu sp·ğek handlowych), nawet 

gdy statut przewiduje inny spos·b powoğania rady nadzorczej. W takim wypadku osoby 
reprezentujŃce na walnym zgromadzeniu tň czňŜĺ akcji, kt·ra przypada z podziağu og·lnej liczby 

reprezentowanych akcji przez liczbň czğonk·w rady, mogŃ utworzyĺ oddzielnŃ grupň celem 

wyboru jednego czğonka rady nadzorczej. Z chwilŃ dokonania wyboru co najmniej jednego 
czğonka rady nadzorczej wygasajŃ przedterminowo mandaty wszystkich dotychczasowych 

czğonk·w rady nadzorczej, z wyjŃtkiem os·b, o kt·rych mowa w art. 385 Ä 4 Kodeksu sp·ğek 
Handlowych, 

 uprawnienie mniejszoŜciowych akcjonariuszy Emitenta do zaskarŨania uchwağ Walnego 

Zgromadzenia Emitenta w trybie przewidzianym w art. 422 -427 Kodeksu sp·ğek handlowych,  

 uprawnienie akcjonariuszy sp·ğki publicznej posiadajŃcych co najmniej 5% kapitağu zakğadowego 

do wnioskowania o powoğanie rewidenta ds. szczeg·lnych (art. 84 i 85 Ustawy o ofercie 

publicznej), 

 obowiŃzki zwiŃzane z ujawnianiem stanu posiadania akcji sp·ğki publicznej oraz obowiŃzki 

zwiŃzane z przekroczeniem przez dany podmiot okreŜlonego udziağu w og·lnej liczbie gğos·w w 
sp·ğce publicznej, kt·re moŨe mieĺ miejsce zasadniczo jedynie w wyniku ogğoszenia wezwania do 

zapisywania siň na sprzedaŨ lub zamianň akcji sp·ğki publicznej,  

 uprawnienie do ŨŃdania wykupu posiadanych przez nich akcji sp·ğki publicznej przez innego 

akcjonariusza tej sp·ğki publicznej, jeŨeli jego udziağ w og·lnej liczbie gğos·w osiŃgnŃğ lub 

przekroczyğ 90%. 

 
RozwiŃzania prawne chroniŃce akcjonariuszy mniejszoŜciowych zostağy szczeg·ğowo opisane w pkt. 4.5. 

Dokumentu Ofertowego.  

18.4. Opis wszelkich znanych Emitentowi ustaleŒ, kt·rych realizacja moŨe w p·Ŧniejszej 

dacie spowodowaĺ zmiany w sposobie kontroli Emitenta  

 

Emitent wskazuje, Ũe w dniu 10.06.2008 r. pomiňdzy Panem Jackiem Mrowickim a panem Pawğem 

śliwiŒskim (prezesem ZarzŃdu Sp·ğki) zawarta zostağa warunkowa umowa zamiany akcji Inwest 
Consulting S.A. Na mocy tej umowy, pan Jacek Mrowicki zobowiŃzağ siň do przeniesienia na rzecz pana 

Pawğa śliwiŒskiego 1.100.000 akcji imiennych uprzywilejowanych co do gğosu w stosunku 3:1 w zamian za 
przeniesienie 1.100.000 akcji zwykğych na okaziciela. Umowa wejdzie w Ũycie pod warunkiem 

zarejestrowania emisji akcji serii F Inwest Consulting S.A., nie wczeŜniej jednak niŨ 1 stycznia 2009 r. 

Termin 1 stycznia 2009 r. wynika z postanowieŒ statutu Sp·ğki, kt·ry do tej daty wyğŃcza zbywalnoŜĺ akcji 
imiennych. 

W zwiŃzku z powyŨszym Sp·ğka wskazuje, Ũe z uwagi na warunkowy charakter umowy, do zrealizowania 
transakcji i zwiŃzanej z tym zmiany udziağu w gğosach og·ğem w sp·ğce przez strony dojdzie w przypadku 
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ziszczenia siň warunku i upğywu ww. terminu. Po zrealizowaniu transakcji, doprowadzi ona do 

zmniejszenia udziağu w liczbie gğos·w og·ğem przez Pana Jacka Mrowickiego i zwiňkszenia ï przez Pana 
Pawğa śliwiŒskiego. 

 
Poza powyŨszym, wedğug najlepszej wiedzy Emitenta na dzieŒ zatwierdzenia Prospektu Emisyjnego 

Emitentowi nie sŃ znane Ũadne ustalenia, kt·rych realizacja w przyszğoŜci moŨe spowodowaĺ zmiany 
w sposobie kontroli Emitenta.  

19. TRAN SAKCJE Z PODMIOTAMI PO WIłZANYMI 

W okresie objňtym historycznymi informacjami finansowymi oraz do daty zatwierdzenia Prospektu, 
Emitent zawarğ nastňpujŃce transakcje z podmiotami powiŃzanymi, zdefiniowanymi w spos·b wskazany w 

RozporzŃdzeniu (WE) nr 1606/2002 Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 19 lipca 2002 r. w sprawie 
stosowania miňdzynarodowych standard·w rachunkowoŜci (MSR nr 24): 

 

Rok 2005: 
 

Nie byğy przeprowadzane Ũadne transakcje z podmiotami powiŃzanymi. 
 

Rok 2006: 

 
W 2006 r. Emitent sprzedağ na rzecz Inwest Rating Sp. z o.o. (kt·ry byğ na dzieŒ transakcji podmiotem 

zaleŨnym Emitenta) tytuğ prasowy: kwartalnik ĂSamorzŃdowy PrzeglŃd Finansowyò (Nr ISSN 1734-8242), 
kt·rego wydawcŃ Emitent byğ od 2005 r. Wynagrodzenie Emitenta wyniosğo 15.000 PLN.  

 

Rok 2007: 
 

Transakcje z iGlas Sp. z o.o.: 
 

Emitent  udzieliğ sp·ğce zaleŨnej iGlas Sp. z o.o. z siedzibŃ w Poznaniu poŨyczek pieniňŨnych na ğŃcznŃ 
kwotň 2.000.000 zğ. PoŨyczki byğy udzielone w nastňpujŃcych terminach i kwotach:  

- 27.03.2007 r. ï na kwotň 181.500 zğ, 

- 19.04.2007 r. ï na kwotň 57.454 zğ, 
- 26.04.2007 r. ï na kwotň 72.000 zğ, 

- 08.05.2007 r. ï na kwotň 80.000 zğ, 
- 14.05.2007 r. ï na kwotň 100.000 zğ, 

- 18.05.2007 r. ï na kwotň 100.000 zğ, 

- 04.06.2007 r. ï na kwotň 100.000 zğ, 
- 11.06.2007 r. ï na kwotň 550.000 zğ 

- 21.06.2007 r. ï na kwotň 400.000 zğ 
- 20.07.2007 r. ï na kwotň 359.046 zğ 

PoŨyczki majŃ byĺ spğacone do 31.12.2008 r., z moŨliwoŜciŃ przedğuŨenia terminu spğaty. PoŨyczki sŃ 
oprocentowane wedğug zmiennej stopy procentowej, wynoszŃcej w stosunku rocznym WIBOR 6M + 1 p.p. 

W ocenie Emitenta, poŨyczki zostağy udzielone na warunkach rynkowych. Warunki um·w nie odbiegajŃ od 

warunk·w powszechnie stosowanych w umowach tego rodzaju. 
 

Transakcje z Inwest Connect S.A.: 
 

1. Umowa sprzedaŨy na rzecz Inwest Connect S.A. akcji Grupa Pactor-Potempa Inkasso S.A. z dnia 

29.11.2007 r. 
Inwest Consulting S.A. sprzedağ 400.000 akcji Grupa Pactor-Potempa Inkasso S.A. za cenň r·wnŃ 

250.000 zğ za wszystkie akcje. 
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2. Umowa sprzedaŨy na rzecz Inwest Connect S.A. akcji POLMAN S.A. z dnia 10.12.2007 r. 
Inwest Consulting S.A. sprzedağ 340.000 akcji POLMAN S.A. za cenň r·wnŃ 340.000 zğ za 

wszystkie akcje. 
3. Umowa sprzedaŨy na rzecz Inwest Connect S.A. akcji Maxipizza S.A. z dnia 17.12.2007 r. 

Inwest Consulting S.A. sprzedağ 500.000 akcji Maxipizza S.A. za cenň r·wnŃ 100.000 zğ za 
wszystkie akcje. 

 

Transakcje powyŨsze zostağy przeprowadzone za cenň r·wnŃ cenie objňcia tych akcji przez Inwest 
Consulting S.A. i miağy na celu przeniesienie akcji sp·ğek przeznaczonych na rynek NewConnect do sp·ğki 

Inwest Connect S.A. 
 

4. Umowa sprzedaŨy na rzecz Inwest Connect S.A. akcji Technopark 2 S.A. z dnia 8.10.2007 r. 

Inwest Consulting S.A. sprzedağ 123.000 akcji Technopark 2 S.A. za cenň r·wnŃ 1.646.970 zğ za 
wszystkie akcje. 

5. Umowa cesji wierzytelnoŜci na rzecz Inwest Connect S.A. dotyczŃcŃ wierzytelnoŜci od sp·ğki Falko 
Piňkne światğo Sp. z o.o. na kwotň 200.000 zğ z dnia 2.10.2007 r. Cesja zostağa przeprowadzona 

wedğug wartoŜci nominalnej wierzytelnoŜci. 
6. Umowa cesji wierzytelnoŜci na rzecz Inwest Connect S.A. dotyczŃcŃ wierzytelnoŜci od sp·ğki Falko 

Piňkne światğo Sp. z o.o. na kwotň 100.000 zğ z dnia 15.10.2007 r. Cesja zostağa przeprowadzona 

wedğug wartoŜci nominalnej wierzytelnoŜci. 
 

Transakcje z Koroni Sp. z o.o. 
 

Inwest Consulting S.A. w dniu 9.11.2007 r. udzieliğ sp·ğce Koroni Sp. z o.o. poŨyczki pieniňŨnej w kwocie 

790.000 zğ. PoŨyczka zostağa udzielona do dnia 7.11.2008 r. Oprocentowanie poŨyczki wynosi WIBOR 1M 
+ 1 p.p. w skali roku.  

Warunki umowy nie odbiegajŃ od warunk·w powszechnie stosowanych w umowach tego rodzaju. 
 

Transakcje z IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z o.o. 
 

1. W dniu 20.04.2007 r. Emitent zawarğ umowy o doradztwo, na mocy kt·rych IPO Doradztwo 

Strategiczne Sp. z o.o. Ŝwiadczyğa na rzecz Inwest Consulting usğugi doradcze. Z tytuğu tych 
um·w IPO Doradztwo Strategiczne otrzymağa wynagrodzenie w kwocie 130.000 zğ netto. 

 
 

Inne transakcje:  

 
1. W dniu 23.04.2007 r. Emitent udzieliğ poŨyczki w kwocie 27.000 zğ Panu Sebastianowi Huczkowi, 

kt·ry od 1.04.2008 r. jest czğonkiem ZarzŃdu Emitenta. PoŨyczka zostağa udzielona na okres do 
23.04.2010 r. Oprocentowanie poŨyczki wynosi 6 % w skali roku. 

2. W dniu 14.11.2007 r. i 19.11.2007 r. Emitent udzieliğ poŨyczek na ğŃcznŃ kwotň 22.000 zğ na rzecz 

Pana Bogdana Kasprzyka, czğonka Rady Nadzorczej. PoŨyczki zostağy udzielone do 19.11.2008 r. 
Oprocentowanie poŨyczek wynosi WIBOR 1M+1,5 p.p. w skali roku. 

3. W dniu 8.10.2007 r. Emitent sprzedağ na rzecz Pana Jacka Mrowickiego, ·wczesnego Prezesa 
ZarzŃdu, 20.000 akcji sp·ğki Technopark 2 S.A. za cenň 13,39 zğ za jednŃ akcjň, to jest za ğŃcznŃ 

kwotň 267.800 zğ. Akcje zostağy sprzedane na warunkach rynkowych. 
4. W dniu 8.10.2007 r. Emitent sprzedağ na rzecz Pana Pawğa śliwiŒskiego, obecnego Prezesa 

ZarzŃdu, 20.000 akcji sp·ğki Technopark 2 S.A. za cenň 13,39 zğ za jednŃ akcjň, to jest za ğŃcznŃ 

kwotň 267.800 zğ. Akcje zostağy sprzedane na warunkach rynkowych. 
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5. W dniu 28.09.2007 r. Emitent zakupiğ od Pana Jacka Mrowickiego, ·wczesnego Prezesa ZarzŃdu 

Sp·ğki, 500.000 akcji zwykğych na okaziciela serii B sp·ğki Inwest Connect S.A. za cenň r·wnŃ 
wartoŜci nominalnej, tj. za ğŃcznŃ cenň 50.000 zğ. 

6. W dniu 28.09.2007 r. Emitent zakupiğ od Pana Pawğa śliwiŒskiego, Prezesa ZarzŃdu Sp·ğki, 
500.000 akcji zwykğych na okaziciela serii B sp·ğki Inwest Connect S.A. za cenň r·wnŃ wartoŜci 

nominalnej, tj. za ğŃcznŃ cenň 50.000 zğ. 
7. W dniu 16.10.2007 r. Emitent zakupiğ od Inwest Rating Sp. z o.o. (sp·ğki naleŨŃcej do pana Jacka 

Mrowickiego i Pawğa śliwiŒskiego) licencjň na produkcjň, wszelkie zbywalne prawa autorskie oraz 

cağoŜĺ dokumentacji samolotu ultralekkiego o nazwie ĂSky Cruiserò. Licencja zostağa nabyta za 
kwotň 520.000 zğ netto. Nabycie licencji wynikağo z umowy pomiňdzy Inwest Consulting S.A. a 

Inwest Rating Sp. z o.o., na mocy kt·rej Inwest Rating Sp. z o.o. zobowiŃzağa siň do odsprzedaŨy 
licencji za cenň nabycia (500.000 zğ) powiňkszonŃ o odsetki. 

 

Rok 2008, do daty zatwierdzenia Prospektu: 
 

Transakcje z Inwest Connect S.A.: 
 

1. Umowa sprzedaŨy na rzecz Inwest Connect S.A. akcji Telestrada S.A. z dnia 28.03.2008 r. 
Inwest Consulting S.A. sprzedağ 250.400 akcji Telestrada S.A. za cenň r·wnŃ 1.692.704 zğ za 

wszystkie akcje. Cena za jednŃ akcjň zostağa wyznaczona jako Ŝrednia arytmetyczna kurs·w 

zamkniňcia notowaŒ Telestrada S.A. od dnia debiutu do dnia transakcji. 
 

Transakcje z Koroni Sp. z o.o. 
 

1. Inwest Consulting S.A. w dniu 15.05.2008 r. udzieliğ sp·ğce Koroni Sp. z o.o. poŨyczki pieniňŨnej w 

kwocie 200.000 zğ. PoŨyczka zostağa udzielona do dnia 30.12.2009 r. Oprocentowanie poŨyczki 
wynosi WIBOR 1M + 3 p.p. w skali roku.  

Warunki umowy nie odbiegajŃ od warunk·w powszechnie stosowanych w umowach tego rodzaju. 

 

Wynagrodzenia wypğacone przez Emitenta w latach 2005-2008 na rzecz os·b peğniŃcych na dzieŒ 
zatwierdzenia Prospektu funkcje w ZarzŃdzie i Radzie Nadzorczej Emitenta: 

Wynagrodzenia wypğacone byğy z tytuğu Ŝwiadczenia pracy na rzecz Emitenta (dla czğonk·w ZarzŃdu) oraz 

z tytuğu zasiadania w Radzie Nadzorczej (dla czğonk·w Rady Nadzorczej). 

 

Rok 200 5 (dane w tys. PLN)  

Paweğ śliwiŒski 258 

Sebastian Huczek 49,2 

Andrzej Dulnik 0 

Bogdan Kasprzyk 0 

Aleksandra Persona-śliwiŒska 0 

Tomasz Korecki 0 

Andrzej Gağganek 0 

 

Rok 200 6 (dane w tys. PLN)  

Paweğ śliwiŒski 174 

Sebastian Huczek 62,8 

Andrzej Dulnik 3 

Bogdan Kasprzyk 1,5 

Aleksandra Persona-śliwiŒska 1,5 
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Tomasz Korecki 0 

Andrzej Gağganek 0 

 

Rok 200 7 (dane w tys. PLN)  

Paweğ śliwiŒski 565 

Sebastian Huczek 31,8 

Andrzej Dulnik 1 

Bogdan Kasprzyk 0,5 

Aleksandra Persona-śliwiŒska 0,5 

Tomasz Korecki 0 

Andrzej Gağganek 0 

 

Rok 200 8 do dnia zatwierdzenia Prospektu (dane w tys. PLN)  

Paweğ śliwiŒski 64 

Sebastian Huczek 37,4 

Andrzej Dulnik 2,4 

Bogdan Kasprzyk 1,6 

Aleksandra Persona-śliwiŒska 1,6 

Tomasz Korecki 1,6 

Andrzej Gağganek 1,6 

 

20.  INFORMACJE FINANSOWE  DOTYCZłCE AKTYWčW I PASYWčW 
EMITENTA I JEGO SYTU ACJI FINANSOWEJ ORAZ  ZYSKčW I STRAT  

 

Wszystkie dane finansowe przedstawione w niniejszym rozdziale Dokumentu Rejestracyjnego zostağy, jeŜli 
nie zaznaczono inaczej, wyraŨone w tysiŃcach zğ. 

20.1.  Historyczne informacje finansowe  

Zaprezentowane historyczne informacje finansowe za rok obrotowy od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r., za 

rok obrotowy od 01.01.2006 r. do 31.12.2006 r. oraz za rok obrotowy od 01.01.2005 r. do 31.12.2005 r . 

sporzŃdzone zostağy zgodnie z miňdzynarodowymi standardami rachunkowoŜci. 
 

Historyczne informacje finansowe sporzŃdzone za okresy od 01.01.2005 r. do 31.12.2005 r., od 
01.01.2006 r. do 31.12.2006 r. oraz od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r. zostağy przedstawione i 

sporzŃdzone w formie zgodnej z formŃ, jaka zostanie przyjňta w kolejnym opublikowanym sprawozdaniu 

finansowym, czyli za rok obrotowy od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r. ZgodnoŜĺ ta dotyczy r·wnieŨ 
standard·w i zasad rachunkowoŜci oraz przepis·w prawnych. 

 

20.2.  Informacje finansowe pro -forma  

Po przeanalizowaniu sytuacji finansowej Sp·ğki, jej zadğuŨenia, zdarzeŒ gospodarczych, kt·re wystŃpiğy po 

dniu 31.12.2007 roku oraz po przeanalizowaniu cel·w emisji, na podstawie punktu 9 preambuğy do 
ĂRozporzŃdzenia Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 r. wykonujŃce dyrektywň 2003/71/WE 

Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie informacji zawartych w prospektach emisyjnych oraz formy, 
wğŃczenia przez odniesienie i publikacji takich prospekt·w emisyjnych oraz rozpowszechniania reklamò 

oraz na podstawie punktu 7 preambuğy do ĂRozporzŃdzenia Komisji (WE) NR 211/2007 z dnia 27 lutego 
2007 r. zmieniajŃce rozporzŃdzenie (WE) nr 809/2004 wykonujŃce dyrektywň 2003/71/WE Parlamentu 
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Europejskiego i Rady w odniesieniu do informacji finansowych, jakie muszŃ zawieraĺ prospekty emisyjne 

emitent·w o zğoŨonej historii finansowej lub tych, kt·rzy poczynili znaczŃce zobowiŃzania finansowe i na 
podstawie punktu 5 tegoŨ RozporzŃdzenia Emitent uwaŨa, Ũe nie istniejŃ takie zdarzenia, kt·re 

powodowağyby koniecznoŜĺ przygotowania informacji finansowych proforma. 
 

20.3.  Sprawozdania finansowe  

20.3.1.  Wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzŃdzonego 

za okres od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r., za okres od 01. 01.2006 r. do 31.12.2006 r. 

oraz za okres od 01.01.2005 r. do 31.12.2005 r.  

 

1. Informacje o Inwest Consulting S.A.  
 

Inwest Consulting S.A. jest sp·ğkŃ inwestycyjno-doradczŃ, od 1996 roku specjalizujŃcŃ siň w Ŝwiadczeniu 

usğug konsultingowych natury ekonomiczno-finansowej dla jednostek samorzŃdu terytorialnego i 
przedsiňbiorstw. Od 2006 roku, wraz ze zmianŃ strategii dziağania sp·ğki, Inwest Consulting S.A. 

nawiŃzuje wsp·ğpracň ze sp·ğkami z sektora MSP, kt·rych celem jest wprowadzenie akcji na Gieğdň 
Papier·w WartoŜciowych w Warszawie S.A. 

 
Siedziba jednostki  
Inwest Consulting Sp·ğka Akcyjna 

ul. KrasiŒskiego 16 
60-830 PoznaŒ 

 
SŃd Rejestrowy 
SŃd Rejonowy PoznaŒ Nowe Miasto-Wilda 

Wydziağ VIII Gospodarczy Krajowego Rejestru SŃdowego 
KRS nr 0000028098 

 
Sp·ğka zostağa zawiŃzana na czas nieokreŜlony. 

 
Regon: 630316445 

NIP: 778-10-24-498 

 
ZarzŃd Sp·ğki 
W okresie objňtym historycznymi skonsolidowanymi informacjami finansowymi w skğad ZarzŃdu Emitenta 
wchodzili: 

Jacek Mrowicki   ï Prezes ZarzŃdu 

Paweğ śliwiŒski   ï Wiceprezes ZarzŃdu 
 

Na dzieŒ zatwierdzenia prospektu emisyjnego w skğad ZarzŃdu Emitenta wchodzŃ: 
Paweğ śliwiŒski   ï Prezes ZarzŃdu 

Sebastian Huczek  ï Wiceprezes ZarzŃdu 

 
Rada Nadzorcza  

 
Na dzieŒ sporzŃdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego Rada Nadzorcza Emitenta 

funkcjonowağa w skğadzie: 
Andrzej Dulnik     ï PrzewodniczŃcy Rady Nadzorczej 

Bogdan Kasprzyk    ï Czğonek Rady Nadzorczej 
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Joanna Mrowicka   ï Czğonek Rady Nadzorczej 

Aleksandra Persona-śliwiŒska   ï Czğonek Rady Nadzorczej 
 

Na dzieŒ zatwierdzenia prospektu emisyjnego Rada Nadzorcza funkcjonuje w skğadzie: 
Andrzej Dulnik     ï PrzewodniczŃcy Rady Nadzorczej 

Andrzeja Gağganek    ï Czğonek Rady Nadzorczej 
Bogdan Kasprzyk    ï Czğonek Rady Nadzorczej 

Tomasz Korecki    ï Czğonek Rady Nadzorczej 

Aleksandra Persona-śliwiŒska   ï Czğonek Rady Nadzorczej 
 

Jednostka dominujŃca 
 

Sp·ğka Inwest Consulting S.A, jest jednostkŃ dominujŃcŃ najwyŨszego szczebla cağej grupy kapitağowej. 

4 
 

Sp·ğki zaleŨne 
 

PoczŃwszy od 01 kwietnia 2007 roku Emitent tworzy grupň kapitağowŃ, w skğad kt·rej wchodzŃ: 
 

IPO Doradztwo Strategiczne Sp. z o.o. z siedzibŃ w Warszawie przy ul. Mokotowskiej 56, KRS nr 

0000234253. Kapitağ zakğadowy Sp·ğki wynosi 50.000 zğ. Inwest Consulting S.A. posiada 51% udziağ·w, 
kt·re dajŃ 51% gğos·w na Walnym Zgromadzeniu. 

 
Inwest Connect S.A. z siedzibŃ w Poznaniu przy ul. KrasiŒskiego 16, KRS nr 0000286673. Kapitağ 

zakğadowy Sp·ğki wynosi 800.000 zğ. Inwest Consulting S.A. posiada 62,5% udziağ·w, kt·re dajŃ 75% 

gğos·w na Walnym Zgromadzeniu. 
 

Inwest Finance Sp. z o.o. z siedzibŃ w Poznaniu przy ul. KrasiŒskiego 16, KRS nr 0000277284. Kapitağ 
zakğadowy Sp·ğki wynosi 100.000 zğ. Inwest Consulting S.A. posiada 100% udziağ·w, kt·re dajŃ 100% 

gğos·w na Walnym Zgromadzeniu.  
 

iGlas Sp. z o.o. z siedzibŃ w Poznaniu przy ul. StrzeszyŒskiej 23, KRS nr 0000277626. Kapitağ zakğadowy 

Sp·ğki wynosi 50.000 zğ. Inwest Consulting S.A. posiada 50,1% udziağ·w, kt·re dajŃ 50,1% gğos·w na 
Walnym Zgromadzeniu.  

 
Bilsam Aviation Industries Sp. z o.o. z siedzibŃ w Poznaniu przy ul. Janikowskiej 37, KRS nr 0000290343. 

Kapitağ zakğadowy Sp·ğki wynosi 1.400.000 zğ. Inwest Consulting S.A. posiadağ na dzieŒ 31 marca 2008 r. 

50,01% udziağ·w, kt·re dawağy 50,01% gğos·w na Walnym Zgromadzeniu.  
Z dniem 31 marca 2008 r. ZarzŃd Emitenta, po otrzymaniu pisma od Prezesa ZarzŃdu Bilsam Aviation 

Industries Sp. z o.o., informujŃcego o dalszych problemach finansowych sp·ğki Bilsam Aviation Industries 
Sp. z o.o., podjŃğ decyzjň o przekwalifikowaniu inwestycji w sp·ğce Bilsam Aviation Industries Sp. z o.o. do 

kategorii aktywa trwağe przeznaczone do sprzedaŨy. Skutkiem tego jest zaprzestanie konsolidacji tego 

podmiotu poczŃwszy od sprawozdania finansowego sporzŃdzonego za okres koŒczŃcy siň 31 marca 2008 
roku (I kwartağ 2008 roku). 

 
WyŨej wymienione sp·ğki podlegajŃ konsolidacji peğnej od dnia 01 kwietnia 2007 roku (sp·ğki, w kt·rych 

Emitent objŃğ udziağy po tym dniu podlegajŃ konsolidacji od dnia objňcia udziağ·w). 
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Sp·ğki stowarzyszone 
 
Technopark 2 S.A. z siedzibŃ w Poznaniu przy ul. Jasielskiej 16a, KRS nr 0000276511. Kapitağ zakğadowy 

Sp·ğki wynosi 6.150.000 zğ. W okresie  do 25 wrzeŜnia 2007 r. Inwest Consulting posiadağ 26,78% akcji, 
kt·re dawağy 26,78% gğos·w na Walnym Zgromadzeniu. Do tego czasu sp·ğka podlegağa konsolidacji 

metodŃ praw wğasnoŜci (dla cel·w sporzŃdzenia skonsolidowanych historycznych informacji finansowych 
przyjňto, Ũe Sp·ğka podlega konsolidacji metodŃ praw wğasnoŜci od dnia 19 wrzeŜnia 2006 roku). 

W okresie od 25 wrzeŜnia 2007 r. do 9 paŦdziernika 2007 r. Inwest Consulting S.A. zbyğ na rzecz os·b 

trzecich 438.000 akcji sp·ğki Technopark 2 S.A. (w tym na rzecz sp·ğki Inwest Connect S.A. 123.000 
akcji). Spowodowağo to, Ũe udziağ Inwest Consultingu w kapitale i w gğosach na Walnym Zgromadzeniu 

spadğ do poziomu 19,66%. W dniu 22 paŦdziernika 2007 r. Inwest Consulting rozwiŃzağ wraz z Panem 
Tomaszem TyliŒskim porozumienie z dnia 21 grudnia 2006 r. w sprawie wsp·lnego wykonywania praw 

gğosu w sp·ğce Technopark 2.  

PodnoszŃc wyŨej wymienione przesğanki ZarzŃd Inwest Consultingu S.A. podjŃğ decyzjň o zaprzestaniu 
poczŃwszy od dnia 01.10.2007 r. konsolidacji ze sp·ğkŃ Technopark 2 S.A. ï brak przesğanek do uznania 

sp·ğki Technopark 2 S.A. za podmiot stowarzyszony. 
 

2. Zasady prezentacji  
 

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe grupy Inwest Consulting S.A., sporzŃdzone zostağo zgodnie z 

zasadami Miňdzynarodowych Standard·w SprawozdawczoŜci Finansowej (MSSF). Niniejsze sprawozdanie 
finansowe zostağo sporzŃdzone zgodnie ze standardami rachunkowoŜci przyjňtymi do stosowania w UE, 

wydanymi i obowiŃzujŃcymi na dzieŒ sporzŃdzenia niniejszego sprawozdania finansowego. 
 

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzŃdzono za okres od 01.01.2007 roku do 31.12.2007 roku. 

Prezentowane sŃ dane por·wnawcze za okres od 01.01.2006 roku do 31.12.2006 roku i za okres od 
01.01.2005 roku do 31.12.2005 roku. Dane na dzieŒ 31.12.2005 roku dotyczŃ sprawozdania Inwest 

Consulting S.A., poniewaŨ na ten moment nie byğo grupy kapitağowej. Dane na dzieŒ 31.12.2006 roku 
dotyczŃ Inwest Consulting S.A. oraz sp·ğki Technopark 2 wycenionej metodŃ praw wğasnoŜci. 

 
Sprawozdanie finansowe zostağo sporzŃdzone przy zağoŨeniu kontynuowania dziağalnoŜci gospodarczej 

przez Emitenta w dajŃcej siň przewidzieĺ przyszğoŜci i nie istniejŃ okolicznoŜci wskazujŃce na zagroŨenie 

kontynuowania dziağalnoŜci. 
 

Sprawozdanie finansowe dotyczy grupy kapitağowej. 
 

3. Korekty sprawozdaŒ finansowych 
W sprawozdaniu finansowym nie dokonano korekt wynikajŃcych z zastrzeŨeŒ w opiniach podmiot·w 
uprawnionych do badania sprawozdaŒ finansowych za okres, za kt·ry prezentowane jest sprawozdanie 

finansowe 
 

4. Waluta, w kt·rej sporzŃdzono sprawozdanie finansowe; oraz wielkoŜĺ jednostek kt·re 
zastosowano dla prezentacji kwot w sprawozdaniu finansowym.  
ZağŃczone sprawozdanie finansowe przedstawione jest w zğotych polskich, a wszystkie kwoty w 

sprawozdaniu finansowym prezentowane sŃ w tysiŃcach zğotych. 
 

 
5. Zasady (polityka) rachunkowoŜci. 
 

Sprawozdanie finansowe jest sporzŃdzone zgodnie z koncepcjŃ kosztu historycznego, za wyjŃtkiem 
aktualizacji wyceny instrument·w finansowych i nieruchomoŜci inwestycyjnych w oparciu o model 

wartoŜci godziwej. 
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WartoŜĺ firmy 
 WartoŜĺ firmy w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym nie jest amortyzowana, podlega 

jednakŨe testom na utratň wartoŜci. 

 
WartoŜci niematerialne 

 Wydatki na zakupione oprogramowanie komputerowe oraz inne wartoŜci niematerialne sŃ 

aktywowane i amortyzowane liniowo przez okres przewidywanej uŨytecznoŜci ekonomicznej.  
 W przypadku utraty wartoŜci aktyw·w zaliczanych do wartoŜci niematerialnych dokonywany jest odpis 

aktualizujŃcy. WartoŜci niematerialne wykazuje siň na dzieŒ bilansowy wedğug ceny nabycia 

pomniejszonej o skumulowane umorzenie naliczone do dnia bilansowego oraz pomniejszone o 

ewentualne o odpisy aktualizujŃce. 
 

Rzeczowe aktywa trwağe 
 środki trwağe sŃ wyceniane w cenie nabycia, koszcie wytworzenia i umniejszone o umorzenie oraz o 

odpisy z tytuğu trwağej utraty wartoŜci. środki trwağe sŃ amortyzowane w okresie odpowiadajŃcym 

szacowanemu okresowi ich ekonomicznej uŨytecznoŜci. środki trwağe o cenie nabycia do 3,5 tys. zğ sŃ 

jednorazowo amortyzowane. WyjŃtkiem jest sprzňt komputerowy, amortyzowany w oparciu o 
szacowany okres jego ekonomicznej uŨytecznoŜci. 

 Koszty finansowania zewnňtrznego bezpoŜrednio zwiŃzanego z nabyciem lub wytworzeniem 

skğadnik·w majŃtku wymagajŃcych dğuŨszego okresu, aby mogğy byĺ zdatne do uŨytkowania lub 
odsprzedaŨy kapitalizowane sŃ jako czňŜĺ kosztu nabycia dostosowywanego skğadnika aktyw·w aŨ do 

momentu oddania tych Ŝrodk·w trwağych do uŨytkowania.  
 Amortyzacjň wylicza siň dla wszystkich Ŝrodk·w trwağych, z wyjŃtkiem grunt·w oraz Ŝrodk·w trwağych 

w budowie uŨywajŃc metody liniowej, przy zastosowaniu nastňpujŃcych rocznych stawek amortyzacji: 

a) środki transportu  20 %;  

b) Sprzňt komputerowy  30%;  
c) Pozostağe   od 18% do 100%.  

 
Aktywa trwağe przeznaczone do zbycia 

 Aktywa trwağe (i grupy aktyw·w netto przeznaczonych do zbycia) zaklasyfikowane jako przeznaczone 

do zbycia wycenia siň po niŨszej z dw·ch wartoŜci: wartoŜci bilansowej lub wartoŜci godziwej 

pomniejszonych o koszty zwiŃzane ze sprzedaŨŃ. Sp·ğka klasyfikuje skğadnik aktyw·w (lub grupň do 
zbycia) jako przeznaczony do sprzedaŨy, jeŜli jego wartoŜĺ bilansowa zostanie odzyskana przede 

wszystkim w drodze transakcji sprzedaŨy, a nie poprzez jego dalsze uŨytkowanie. 
 

Aktywa finans owe  
 Aktywa finansowe ujmowane sŃ wedğug daty zawarcia transakcji. 

 Aktywa finansowe w dniu ich nabycia lub powstania, klasyfikowane sŃ do nastňpujŃcych kategorii: 

a) aktywa finansowe wyceniane w wartoŜci godziwej przez wynik finansowy, 

b) poŨyczki i naleŨnoŜci, 

c) aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnoŜci, 
d) aktywa finansowe dostňpne do sprzedaŨy. 

 Aktywem finansowym wycenianym w wartoŜci godziwej przez wynik finansowy jest skğadnik aktyw·w 

lub skğadnik zobowiŃzaŒ finansowych, kt·ry jest przeznaczony do obrotu. 
 Aktywa finansowe w wartoŜci godziwej przez wynik finansowy wyceniane sŃ w wartoŜci rynkowej. 

Skutki wyceny tych aktyw·w finansowych ujmuje siň w rachunku wynik·w. 

 Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnoŜci sŃ to aktywa finansowe o okreŜlonych lub 

moŨliwych do okreŜlenia pğatnoŜciach oraz o ustalonym terminie wymagalnoŜci, kt·re jednostka 

zamierza i ma moŨliwoŜĺ utrzymaĺ w posiadaniu do upğywu terminu wymagalnoŜci. 
 Aktywa finansowe, kt·re zostağy zaklasyfikowane do kategorii poŨyczki i naleŨnoŜci oraz aktywa 

finansowe utrzymywane do terminu wymagalnoŜci wycenia siň w zamortyzowanym koszcie. 
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 Aktywa finansowe dostňpne do sprzedaŨy sŃ to nie bňdŃce instrumentami pochodnymi aktywa 

finansowe, kt·re zostağy wyznaczone jako dostňpne do sprzedaŨy i aktywa finansowe, kt·re nie 
zostağy zakwalifikowane do pozostağych kategorii. 

 Aktywa finansowe zakwalifikowane jako dostňpne do sprzedaŨy wycenia siň w wartoŜci godziwej, 

odnoszŃc skutki wyceny na kapitağ z aktualizacji wyceny.  

 Na koniec okresu sprawozdawczego sp·ğka ocenia potrzebň dokonania odpis·w aktualizujŃcych 

wartoŜĺ aktyw·w finansowych. 
 

Ustalenie wartoŜci godziwej aktyw·w finansowych 
 WartoŜĺ godziwŃ dla aktyw·w finansowych ustala siň: 

a) jeŜli sŃ notowane na rynku aktywnym - w wartoŜci rynkowej; rynkiem aktywnym nazywamy taki 

rynek, gdzie przedmiotem obrotu sŃ pozycje jednorodne, ceny sŃ publicznie ogğaszane, w 

dowolnym momencie moŨna na nim spotkaĺ kupujŃcych i sprzedajŃcych, 
b) jeŜli nie sŃ notowane na rynku aktywnym - wartoŜĺ ustala siň poprzez zastosowanie 

odpowiedniego modelu wyceny dla danego instrumentu finansowego lub poprzez szacunek ceny 
na podstawie podobnego instrumentu notowanego na rynku aktywnym  

c) jeŜli nie moŨna zastosowaĺ Ũadnego modelu ze wzglňdu na zbyt duŨa wagň szacunku ï w cenie 

nabycia. 
 

Klasyfikacja i wycena akcji i udziağ·w w innych podmiotach 
 Zgodnie z decyzjŃ ZarzŃdu Inwest Consulting S.A. akcje i udziağy nabywane lub obejmowane przez 

Sp·ğkň w ramach przygotowania do debiutu gieğdowego klasyfikowane sŃ jako dostňpne do 

sprzedaŨy, chyba Ũe ZarzŃd planuje zbyĺ je przed debiutem tratujŃc je jako aktywa finansowe 
wyceniane w wartoŜci godziwej przez wynik finansowy. Zgodnie z tŃ decyzjŃ, akcje z chwilŃ debiutu 

gieğdowego: 

a) pozostajŃ w kategorii dostňpne do sprzedaŨy jeŨeli istnieje umowne i wiŃŨŃce ograniczenie w ich 
zbywalnoŜci (tzw. lock-up);  

b) sŃ automatycznie klasyfikowane jako aktywa finansowe wyceniane w wartoŜci godziwej przez 
wynik finansowy ,jeŨeli nie ma umownego i wiŃŨŃcego ograniczenia w ich zbywalnoŜci, a intencjŃ 

ZarzŃdu jest ich sprzedaŨ.  

 Wraz ze zniesieniem tegoŨ ograniczenia (np. minŃğ okres, na kt·ry byğ ustanowiony lock-up) akcje 

klasyfikowane na czas lock-upu do kategorii dostňpne do sprzedaŨy automatycznie sŃ reklasyfikowane 
do kategorii aktywa finansowe wyceniane w wartoŜci godziwej przez wynik finansowy. 

 W przypadku posiadania akcji tego samego podmiotu, z kt·rych czňŜĺ objňta jest ograniczeniem ich 

zbycia, a tym samym naleŨağoby je zaliczyĺ jako aktywa do sprzedaŨy, a pozostağa czňŜĺ nie ma 
Ũadnego ograniczenia i naleŨağoby je zaliczyĺ jako aktywa do obrotu, akcje te sŃ kwalifikowane jako 

dostňpne do sprzedaŨy. Akcje zakwalifikowane jako aktywa dostňpne do sprzedaŨy wycenia siň 
wedğug wartoŜci godziwej, odnoszŃc skutki wyceny na kapitağ z aktualizacji wyceny. Akcje 

zakwalifikowane jako aktywa finansowe wyceniane w wartoŜci godziwej przez wynik finansowy 

wycenia siň wedğug wartoŜci godziwej, odnoszŃc skutki wyceny na wynik finansowy. 
 

NieruchomoŜci inwestycyjne 
 Jako nieruchomoŜci inwestycyjne traktuje siň nieruchomoŜci stanowiŃce Ŧr·dğo przychod·w z 

czynsz·w i/lub wzrostu wartoŜci w czasie. NieruchomoŜci inwestycyjne wyceniane sŃ na dzieŒ 

bilansowy w wartoŜci godziwej. Zyski i straty wynikajŃca ze zmiany wartoŜci godziwej nieruchomoŜci 

inwestycyjnych ujmowane sŃ w rachunku zysk·w i strat w okresie, w kt·rym powstağy.  
 Sp·ğka moŨne podjŃĺ decyzjň o wycenie nieruchomoŜci inwestycyjnych wedğug ceny nabycia lub 

kosztu wytworzenia. 

 
NaleŨnoŜci handlowe 

 NaleŨnoŜci sŃ wykazywane w kwocie wymaganej zapğaty pomniejszonej o odpisy aktualizujŃce. Odpisy 

aktualizujŃce naleŨnoŜci zwiňkszajŃ pozostağe koszty operacyjne. 
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Zapasy  
 Zapasy wyceniane sŃ wedğug rzeczywistych cen zakupu pomniejszonych o ewentualne odpisy 

aktualizujŃce z tytuğu trwağej utraty wartoŜci. Rozch·d ustala siň w oparciu o metodň FIFO. 

 
Czynne rozliczenia miňdzyokresowe koszt·w 

 Czynne rozliczenia miňdzyokresowe koszt·w dokonywane sŃ w odniesieniu do poniesionych koszt·w 

dotyczŃcych przyszğych okres·w sprawozdawczych, kt·re speğniajŃ definicje aktyw·w wedğug MSSF. 
Odpisy czynnych rozliczeŒ miňdzyokresowych koszt·w nastňpujŃ stosownie do upğywu czasu. Czas i 

spos·b rozliczania jest uzasadniony charakterem rozliczanych koszt·w. 

 
Kapitağy wğasne 

 Kapitağy wğasne z wyjŃtkiem akcji wğasnych, wycenia siň co do zasady w ich wartoŜci nominalnej. 

Akcje wğasne wycenia siň w cenie nabycia. 
 

Rezerwy  

 Rezerwň tworzy siň w·wczas, gdy:  

a) na jednostce gospodarczej ciŃŨy obecny obowiŃzek (prawny lub zwyczajowo oczekiwany) 
wynikajŃcy ze zdarzeŒ przeszğych, 

b) prawdopodobne jest, Ũe wypeğnienie obowiŃzku spowoduje koniecznoŜĺ wypğywu Ŝrodk·w 
zawierajŃcych w sobie korzyŜci ekonomiczne oraz 

c) moŨna dokonaĺ wiarygodnego szacunku kwoty tego obowiŃzku. 
 JeŜli warunki powyŨsze nie sŃ speğnione, nie tworzy siň rezerwy. 

 

ZobowiŃzania 

 ZobowiŃzania sŃ wykazywane w kwocie wymagajŃcej zapğaty. 

 
Bierne rozliczenia miňdzyokresowe 

 Bierne rozliczenia miňdzyokresowe koszt·w dokonywane sŃ w wysokoŜci zobowiŃzaŒ przypadajŃcych 

na bieŨŃcy okres sprawozdawczy.  
 

Podatek dochodowy bieŨŃcy i odroczony 

 ObowiŃzkowe obciŃŨenie wyniku finansowego skğadajŃ siň z podatku bieŨŃcego i podatku 

odroczonego.  
 BieŨŃce obciŃŨenie podatkowe jest obliczane na podstawie dochodu podatkowego (podstawy 

opodatkowania) danego roku obrotowego. 

 Podatek odroczony jest wyliczany metodŃ bilansowŃ w oparciu o wystňpujŃce r·Ũnice przejŜciowe 

miňdzy wykazanŃ w sprawozdaniu wartoŜciŃ aktyw·w i pasyw·w a ich wartoŜciŃ podatkowŃ. 
 W zawiŃzku z r·Ũnicami przejŜciowymi tworzy siň rezerwy i aktywa z tytuğu odroczonego podatku 

odroczonego. 

 WartoŜĺ aktyw·w z tytuğu podatku odroczonego podlega analizie na kaŨdy dzieŒ bilansowy majŃcej na 

celu ustalenie, czy prognozowany przyszğy zysk podatkowy bňdzie wystarczajŃcy dla ich realizacji. W 
przeciwnym wypadku dokonuje siň odpisu. Aktywa i rezerwy z tytuğu podatku odroczonego 

kalkulowane sŃ w oparciu o stawki podatkowe, kt·re bňdŃ obowiŃzywaĺ w momencie, gdy pozycja 

aktyw·w zostanie zrealizowana lub zobowiŃzanie stanie siň wymagalne. Podatek odroczony jest 
ujmowany w rachunku zysk·w i strat, poza przypadkiem gdy dotyczy on pozycji ujňtych bezpoŜrednio 

w kapitale wğasnym, kiedy to podatek odroczony ujmowany jest r·wnieŨ w kapitale. 
 

Wynik finansowy  

 Na wynik finansowy netto skğada siň: wynik na sprzedaŨy, wynik na pozostağej dziağalnoŜci 

operacyjnej, wynik z dziağalnoŜci finansowej, wynik na operacjach nadzwyczajnych oraz obowiŃzkowe 
obciŃŨenia wyniku finansowego brutto. 
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 Przychodem ze sprzedaŨy produkt·w i usğug jest kwota naleŨna z tego tytuğu od odbiorcy, 

pomniejszona o naleŨny podatek od towar·w i usğug, rabaty i inne podatki zwiŃzane ze sprzedaŨŃ (np. 
podatek akcyzowy). Momentem sprzedaŨy jest przekazanie odbiorcy towar·w lub usğug i przejŜcie 

prawa wğasnoŜci na odbiorcň.  

 W przypadku Sp·ğki do przychod·w ze sprzedaŨy produkt·w zalicza siň przychody ze Ŝwiadczonych 

przez Sp·ğkň usğug doradczych. 
 Pozostağe przychody i koszty operacyjne sŃ to koszty i przychody zwiŃzane ze zbyciem rzeczowych 

skğadnik·w majŃtku trwağego, zawiŃzywaniem i rozwiŃzywaniem rezerw oraz niezwiŃzane 

bezpoŜrednio z dziağalnoŜciŃ podstawowŃ, a majŃce wpğyw na wynik finansowy. 
 Przychody finansowe sŃ to naleŨne przychody z operacji finansowych, natomiast koszty finansowe sŃ 

to poniesione koszty operacji finansowych. W Sp·ğce gğ·wnie do przychod·w finansowych zalicza siň 

uzyskane odsetki od lokat bankowych, a do koszt·w finansowych gğ·wnie zalicza siň odsetki od 

kredyt·w i poŨyczek. W przypadku przychod·w z tytuğu dywidend ujňcie w rachunku wynik·w 
nastňpuje w momencie, kiedy zostaje ustanowione prawo akcjonariuszy do otrzymania pğatnoŜci. 

 Wynik zdarzeŒ nadzwyczajnych stanowi r·Ũnicň miedzy zrealizowanymi zyskami nadzwyczajnymi a 

poniesionymi stratami wynikajŃcymi ze zdarzeŒ losowych. 
 

Utrata wartoŜci 
 Na kaŨdy dzieŒ bilansowy Sp·ğka dokonuje przeglŃdu wartoŜci netto skğadnik·w majŃtku trwağego w 

celu stwierdzenia, czy nie wystňpujŃ przesğanki wskazujŃce na moŨliwoŜĺ utraty ich wartoŜci. JeŜli 

istniejŃ takie przesğanki, szacowana jest wartoŜĺ odzyskiwalna danego skğadnika aktyw·w (tj. cena 

sprzedaŨy netto lub wartoŜĺ uŨytkowa, w zaleŨnoŜci od tego, kt·ra z nich jest wyŨsza) w celu 
ustalenia potencjalnego odpisu z tego tytuğu. 

6. wskazanie Ŝrednich kurs·w wymiany zğotego, w okresach objňtych sprawozdaniem 
finansowym i danymi por·wnywalnymi, w stosunku do euro, ustalanych przez Narodowy 
Bank Polski  
 
W okresie objňtym historycznymi informacjami finansowymi notowania Ŝrednich kurs·w wymiany zğotego 

w stosunku do EUR, ustalone przez Narodowy Bank Polski przedstawiağy siň nastňpujŃco: 
 

Okres obrotowy  
średni kurs 
 w okresie 1 

Minimalny kurs  
 w okresie  

Maksymalny kurs  
w okresie  

Kurs na ostatni  
dzieŒ okresu 

01.01.2007 ï 31.12.2007 3,7768 3,5699 3,9385 3,5820 

01.01.2006 ï 31.12.2006 3,8991 3,7726 4,0434 3,8312 

01.01.2005 ï 31.12.2005 4,0233 3,8223 4,2756 3,8598 

1) średnia kurs·w obowiŃzujŃcych na ostatni dzieŒ kaŨdego miesiŃca w danym okresie 

 

7. wskazanie co najmniej podstawowych pozycji bilansu, rachunku zysk·w i strat oraz 
rachunku przepğyw·w pieniňŨnych z historycznych informacji finansowych, przeliczonych na 
euro, ze wskazaniem zasad przyjňtych do tego przeliczenia 
 
Podstawowe pozycje bilansu, rachunku zysk·w i strat oraz rachunku przepğyw·w pieniňŨnych przeliczono 

na EUR zgodnie ze wskazanŃ, obowiŃzujŃcŃ zasadŃ przeliczenia: 

 bilans wedğug kursu obowiŃzujŃcego na ostatni dzieŒ odpowiedniego okresu, 

 rachunek zysk·w i strat i rachunek przepğyw·w pieniňŨnych wedğug kurs·w Ŝrednich w odpowiednim 
okresie, obliczonych jako Ŝrednia arytmetyczna kurs·w obowiŃzujŃcych na ostatni dzieŒ 
kaŨdego miesiŃca w danym okresie. 

Przeliczenia dokonano zgodnie ze wskazanymi wyŨej kursami wymiany przez podzielenie wartoŜci 

wyraŨonych w tysiŃcach zğotych przez kurs wymiany. 
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01.01.2007 - 
31.12.2007  

01.01.2006 - 
31.12.2006  

01.01.2005 - 
31.12.2005  

PLN EUR PLN EUR PLN EUR 

Przychody ze sprzedaŨy  7 273 1 926 1 016 261 1 592 396 

Zysk / strata ze sprzedaŨy -1 475 -391 21 5 502 125 

Zysk / strata netto akcjonariuszy jednostki 
dominujŃcej 

4 836 1 280 -7 -2 393 98 

Aktywa obrotowe 18 491 5 162 2 103 549 796 206 

Aktywa og·ğem 55 655 15 537 4 279 1 117 913 237 

Kapitağ podstawowy 7 550 2 108 3 500 914 2 500 648 

Kapitağ wğasny przypadajŃcy na 
akcjonariuszy Sp·ğki 

42 452 11 851 4 100 1 070 638 165 

ZobowiŃzania dğugoterminowe 455 127 14 4 41 11 

ZobowiŃzania kr·tkoterminowe 1 778 496 150 39 221 57 

Przepğywy pieniňŨne netto z dziağalnoŜci 
operacyjnej 

-      4 394     -1 163 -         162     -42            417     104 

Przepğywy pieniňŨne netto z dziağalnoŜci 
inwestycyjnej 

-      4 709     -1 247 -      2 112     -542 -           54     -13 

Przepğywy pieniňŨne netto z dziağalnoŜci 
finansowej 

      17 552     4 647         3 438     882 -           38     -9 

Przepğywy pieniňŨne netto razem         8 449     2 237         1 164     299            325     81 

 
 

20.3.2.  Skonsolidowany rachunek zysk·w i strat sporzŃdzony za okres od 01.01.2007 r. 
do 31.12.2007 r., za okres od 01.01.2006 r. do 31.12.2006 r. oraz za okres od 

01.01.2005 r. do 31.12.2005 r.  

 

dziağalnoŜĺ kontynuowana Noty  
01.01.2007  
31.12.2007  

01.01.2006  
31.12.2006  

01.01.2005  
31.12.2005  

A. Przychody netto ze sprzedaŨy produkt·w, towar·w i 
materiağ·w, w tym: 

               7 273                  1 016                  1 592     

     - od jednostek powiŃzanych                        -                          -                          -     

I. Przychody netto ze sprzedaŨy produkt·w 1              3 475                  1 016                  1 592     

II. Przychody netto ze sprzedaŨy towar·w i materiağ·w 2              3 798                          -                          -     

B. Koszty sprzedanych produkt·w, towar·w i materiağ·w, w 
tym:  

               7 579                     952                  1 046     

     - jednostkom powiŃzanym                        -                          -                          -     

I. Koszt wytworzenia sprzedanych produkt·w 3              5 045                     952                  1 046     

II. WartoŜĺ sprzedanych towar·w i materiağ·w                2 534                          -                          -     

C. Zysk (strata) brutto ze sprzedaŨy (A-B)    -                306                       64                     546     

D. Koszty sprzedaŨy 3                      -                          -                          -     

E. Koszty og·lnego zarzŃdu 3              1 169                       43                       44     

F. Zysk (strata) ze sprzedaŨy (C-D-E)   -             1 475                       21                     502     

G. Pozostağe przychody operacyjne                     52                       24                         2     
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I. Zysk ze zbycia niefinansowych aktyw·w trwağych                       1                         2                          -     

II. Dotacje                        7                          -                          -     

III. Inne przychody operacyjne  4                   44                       22                         2     

H. Pozostağe koszty operacyjne                      42                       14                       10     

I. Strata ze zbycia niefinansowych aktyw·w trwağych                        -                          -                         2     

II. Aktualizacja wartoŜci aktyw·w niefinansowych                        -                          -                         8     

III. Inne koszty operacyjne  5                   42                       14                         0     

I. Zysk (strata) z dziağalnoŜci operacyjnej (F+G -H)    -             1 465                       31                     494     

J. Przychody finansowe  6              4 835                       34                         0     

I. Dywidendy i udziağy w zyskach, w tym:                        -                          -                          -     

     - od jednostek powiŃzanych                        -                          -                          -     

II. Odsetki, w tym:                    233                       34                         0     

     - od jednostek powiŃzanych                        -                          -                          -     

III. Zysk ze zbycia inwestycji                 3 843                          -                          -     

IV. Aktualizacja wartoŜci inwestycji                   355                          -                          -     

V. Inne                   404                          -                          -     

K. Koszty finansowe  7                 195                       51                         8     

I. Odsetki, w tym:                      33                         6                         8     

     - dla jednostek powiŃzanych                        -                          -                          -     

II. Strata ze zbycia inwestycji                         -                          -                          -     

III. Aktualizacja wartoŜci inwestycji                        -                          -                          -     

IV. Inne                    162                       45                          -     

  

L. Udziağ w zysku jednostek stowarzyszonych 8              3 463     -                 23                          -     

  

M. Zysk (strata) z dziağalnoŜci gospodarczej (I+J-K+L)                 6 638     -                    9                     486     

N. Wynik zdarzeŒ nadzwyczajnych                        -                          -                          -     

I. Zyski nadzwyczajne 9                      -                          -                          -     

II. Straty nadzwyczajne 10                       -                          -                          -     

O. Zysk (strata) brutto (M+N)                 6 638     -                    9                     486     

P. Podatek dochodowy  11               1 717     -                    2                       92     

    - czňŜĺ bieŨŃca                1 029                         2                       87     

    - czňŜĺ odroczona                   688     -                   4                         5     

R. Pozostağe obowiŃzkowe zmniejszenia zysku (zwiňkszenia 
straty)  

12                       -                          -                          -     

S. Zysk (strata) netto (O -P-R)                4 921     -                    7                     393     

  

Zysk / (strata) netto akcjonariuszy mniejszoŜciowych                     85                          -                          -     

  

Zysk netto akcjonariuszy jednostki dominujŃcej                4 836     -                    7                     393     

 

Zysk (strata) netto (zanualizowany)               4 836     -                   7                     393     

średnia waŨona liczba akcji zwykğych        6 800 821           3 500 000                  2 500     
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Zysk (strata) na jednŃ akcjň zwykğŃ (w zğ)                0,71     -              0,00                157,37     

średnia waŨona rozwodniona liczba akcji zwykğych        7 382 054           3 353 022                  2 500     

Rozwodniony zysk (strata) na jednŃ akcjň zwykğŃ (w zğ)                0,66     -              0,00                157,37     

 

20.3.3. Skonsolidowany bilans sporzŃdzony na dzieŒ 31.12.2007 r., na dzieŒ 

31.12.2006  r. i na dzieŒ 31.12.2005 r. 

 

AKTYWA  Noty  31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

A. Aktywa trwağe              37 163                  2 176                     116     

I. WartoŜci niematerialne i prawne  13               5 641                          -                          -     

     1. Koszty prac rozwojowych                        -                          -                          -     

     2. WartoŜĺ firmy                5 520                          -                          -     

     3. Inne wartoŜci niematerialne i prawne                   121                          -                          -     

     4. Zaliczki na wartoŜci niematerialne i prawne                        -                          -                          -     

II. Rzeczowe aktywa trwağe 14               1 317                       99                     116     

     1. środki trwağe                1 276                       99                     116     

         a) grunty (w tym prawo wieczystego uŨytkowania gruntu)                        -                          -                          -     

         b) budynki, lokale i obiekty inŨynierii lŃdowej i wodnej                     94                          -                          -     

         c) urzŃdzenia techniczne i maszyny                   547                       28                       28     

         d) Ŝrodki transportu                   631                       63                       73     

         e) inne Ŝrodki trwağe                       4                         8                       16     

     2. środki trwağe w budowie                     41                          -                          -     

     3. Zaliczki na Ŝrodki trwağe w budowie                        -                          -                          -     

III. NaleŨnoŜci dğugoterminowe 15                  132                          -                          -     

     1. Od jednostek powiŃzanych                       0                          -                          -     

     2. Od pozostağych jednostek                   132                          -                          -     

IV. Inwestycje dğugoterminowe 16             29 876                  2 073                          -     

     1. NieruchomoŜci                        -                          -                          -     

     2. WartoŜci niematerialne i prawne                        -                          -                          -     

     3. Dğugoterminowe aktywa finansowe              29 876                  2 073                          -     

- wyceniane w wartoŜci godziwej przez wynik finansowy                1 490                          -                          -     

- dostňpne do sprzedaŨy              28 386                       96                          -     

- udziağy w jednostkach stowarzyszonych wyceniane metodŃ 
praw wğasnoŜci 

                       -                  1 977                          -     

     4. Inne inwestycje dğugoterminowe                        -                          -                          -     

V. Dğugoterminowe rozliczenia miňdzyokresowe 17                  197                         4                          -     

     1. Aktywa z tytuğu odroczonego podatku dochodowego                   197                         4                          -     

     2. Inne rozliczenia miňdzyokresowe                        -                          -                          -     

B. Aktywa obrotowe               18 491                  2 103                     796     

I. Zapasy  18               1 734                          -                          -     

     1. Materiağy                   224                          -                          -     

     2. P·ğprodukty i produkty w toku                     12                          -                          -     
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     3. Produkty gotowe                        -                          -                          -     

     4. Towary                1 495                          -                          -     

     5. Zaliczki na dostawy                       3                          -                          -     

II. NaleŨnoŜci i roszczenia  19               3 323                     458                     318     

     1. NaleŨnoŜci od jednostek powiŃzanych                        -                          -                          -     

         a) z tytuğu dostaw i usğug, o okresie spğaty:                        -                          -                          -     

         b) inne                        -                          -                          -     

     2. NaleŨnoŜci od pozostağych jednostek                3 323                     458                     318     

         a) z tytuğu dostaw i usğug, o okresie spğaty:                2 357                     427                     307     

             - do 12 miesiňcy                2 356                     427                     307     

             - powyŨej 12 miesiňcy                       1                          -                          -     

         b) z tytuğu podatk·w, dotacji, ceğ, ubezpieczeŒ spoğecznych i 
zdrowotnych oraz innych ŜwiadczeŒ 

                  717                       23                         1     

         c) inne                   249                         8                       10     

         d) dochodzone na drodze sŃdowej                        -                          -                          -     

III. Inwestycje kr·tkoterminowe 20             13 401                  1 639                     475     

     1. Kr·tkoterminowe aktywa finansowe              12 881                  1 639                     475     

         a) w jednostkach powiŃzanych                        -                          -                          -     

         b) w pozostağych jednostkach                2 793                          -                          -     

         c) Ŝrodki pieniňŨne i inne aktywa pieniňŨne              10 088                  1 639                     475     

             - Ŝrodki pieniňŨne w kasie i na rachunkach              10 088                  1 639                     475     

             - inne Ŝrodki pieniňŨne                        -                          -                          -     

             - inne aktywa pieniňŨne                        -                          -                          -     

     2. Inne inwestycje kr·tkoterminowe                   520                          -                          -     

IV. Kr·tkoterminowe rozliczenia miňdzyokresowe 21                    33                         6                         3     

Aktywa razem               55 655                  4 279                     913     

 

 

PASYWA Noty  31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

A. Kapitağ (fundusz) wğasny              48 176                  4 100                     638     

A.1. Kapitağ przypadajŃcy na akcjonariuszy Sp·ğki              42 452                  4 100                     638     

I. Kapitağ (fundusz) podstawowy 22               7 550                  3 500                  2 500     

II. NaleŨne wpğaty na kapitağ podstawowy (wielkoŜĺ 
ujemna)  

                       -                          -                          -     

III. Udziağy (akcje) wğasne (wielkoŜĺ ujemna)                         -                          -                          -     

IV. Kapitağ (fundusz) zapasowy 23             15 490                  2 866                          -     

V. Kapitağ (fundusz) z aktualizacji wyceny  24             14 578                          -                          -     

VI. Pozostağe kapitağy (fundusze) rezerwowe                        -                          -                          -     

VII. Zysk (strata) z lat ubiegğych   -                   1     -            2 260     -            2 256     

VIII. Zysk (strata) netto                 4 836     -                   7                     393     

IX. Odpis z zysku netto w ciŃgu roku obrotowego (wielkoŜĺ 
ujemna)  

                           -     

A.2. Kapitağ mniejszoŜci                5 724                          -                          -     

B. ZobowiŃzania i rezerwy na zobowiŃzania                7 478                     179                     275     
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I. Rezerwy na zobowiŃzania 25               4 841                         7                         7     

     1. Rezerwa z tytuğu odroczonego podatku dochodowego                4 395                         7                         7     

     2. Rezerwa na Ŝwiadczenia emerytalne i podobne                        -                          -                          -     

         - dğugoterminowa                        -                          -                          -     

         - kr·tkoterminowa                        -                          -                          -     

     3. Pozostağe rezerwy                   446                          -                          -     

         - dğugoterminowa                        -                          -                          -     

         - kr·tkoterminowa                   446                          -                          -     

II. ZobowiŃzania dğugoterminowe 26                  455                       14                       41     

     1. Wobec jednostek powiŃzanych                        -                          -                          -     

     2. Wobec pozostağych jednostek                   455                       14                       41     

         a) kredyty i poŨyczki                        -                          -                          -     

         b) z tytuğu emisji dğuŨnych papier·w wartoŜciowych                        -                          -                          -     

         c) inne zobowiŃzania finansowe                        -                          -                          -     

         d) inne                   455                       14                       41     

III. ZobowiŃzania kr·tkoterminowe 27               1 778                     150                     221     

     1. Wobec jednostek powiŃzanych                       0                          -                          -     

         a) z tytuğu dostaw i usğug, o okresie wymagalnoŜci:                       0                          -                          -     

             - do 12 miesiňcy                       0                          -                          -     

             - powyŨej 12 miesiňcy                        -                          -                          -     

         b) inne                        -                          -                          -     

     2. Wobec pozostağych jednostek                1 777                     150                     221     

         a) kredyty i poŨyczki                        -                          -                          -     

         b) z tytuğu emisji dğuŨnych papier·w wartoŜciowych                        -                          -                          -     

         c) inne zobowiŃzania finansowe                        -                          -                          -     

         d) z tytuğu dostaw i usğug, o okresie wymagalnoŜci:                1 402                     102                       22     

             - do 12 miesiňcy                1 401                     102                       22     

             - powyŨej 12 miesiňcy                       1                          -                          -     

         e) zaliczki otrzymane na dostawy                       6                          -                          -     

         f) zobowiŃzania wekslowe                        -                          -                          -     

         g) z tytuğu podatk·w, ceğ, ubezpieczeŒ i innych ŜwiadczeŒ                   205                         6                     189     

         h) z tytuğu wynagrodzeŒ                     46                          -                         0     

         i) inne                   118                       42                       10     

     3. Fundusze specjalne                        -                          -                          -     

IV. Rozliczenia miňdzyokresowe 28                  404                         8                         5     

     1. Ujemna wartoŜĺ firmy                        -                          -                          -     

     2. Inne rozliczenia miňdzyokresowe                   404                         8                         5     

         - dğugoterminowe                        -                          -                          -     

         - kr·tkoterminowe                   404                         8                         5     

Pasywa razem               55 655                  4 279                     913     

 

WartoŜĺ ksiňgowa            42 452                  4 100                     638     

Liczba akcji        7 549 999           3 500 000                  2 500     
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WartoŜĺ ksiňgowa na jednŃ akcjň (w zğ)                5,62                    1,17                255,07     

Rozwodniona liczba akcji        7 382 054           3 353 022                  2 500     

Rozwodniona wartoŜĺ ksiňgowa na jednŃ akcjň (w zğ)                5,75                    1,22                255,07     

 

POZYCJE POZABILANSOWE   Nota  31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

1. NaleŨnoŜci warunkowe                        -                          -                          -     

    1.1. Od jednostek powiŃzanych (z tytuğu) 29                       -                          -                          -     

            - otrzymanych gwarancji i porňczeŒ                        -                          -                          -     

    1.2. Od pozostağych jednostek (z tytuğu)                        -                          -                          -     

            - otrzymanych gwarancji i porňczeŒ                        -                          -                          -     

2. ZobowiŃzania warunkowe                   846                     144                     144     

    1.1. Na rzecz jednostek powiŃzanych (z tytuğu) 29                       -                          -                          -     

            - udzielonych gwarancji i porňczeŒ                        -                          -                          -     

    1.2. Na rzecz pozostağych jednostek (z tytuğu)                        -                          -                          -     

            - udzielonych gwarancji i porňczeŒ                        -                          -                          -     

            - z tytuğu leasingu operacyjnego                   846                     144                     144     

3. Inne (z tytuğu)                        -                          -                          -     

Pozycje pozabilansowe, razem                    846                     144                     144     

 

20.3.4. Skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale  wğasnym za okres od 

01.01.2007  r. do 31.12.2007 r., za okres od 01.01.2006 r. do 31.12.2006 r. oraz za okres 
od 01.01.2005 r. do 31.12.2005 r.  

 

  
01.01.2007  
31.12.2007  

01.01.2006  
31.12.2006  

01.01.2005  
31.12.2005  

I. Kapitağ wğasny przypadajŃcy akcjonariuszom jednostki 
dominujŃcej na poczŃtek okresu (BO) 

             4 100                     638                     237     

 - korekty bğňd·w podstawowych                      -                          -                          -     

I.a.  Kapitağ (fundusz) wğasny na poczŃtek okresu (BO), po 
korektach  

             4 100                     638                     237     

1. Kapitağ (fundusz) podstawowy na poczŃtek okresu              3 500                  2 500                  2 500     

1.1. Zmiany kapitağu podstawowego              4 050                  1 000                          -     

a) zwiňkszenie (z tytuğu wydania udziağ·w )              4 050                  1 000                          -     

b) zmniejszenie (z tytuğu)                      -                          -                          -     

1.2. Kapitağ (fundusz) podstawowy na koniec okresu              7 550                  3 500                  2 500     

2. NaleŨne wpğaty na kapitağ podstawowy na poczŃtek okresu                      -                          -                         8     

2.1. Zmiany naleŨnych wpğat na kapitağ podstawowy                      -                          -                         8     

2.2. NaleŨne wpğaty na kapitağ podstawowy na koniec okresu                       -                          -                          -     

3. Udziağy (akcje) wğasne na poczŃtek okresu                      -                          -                          -     

3.1. Zmiany udziağ·w (akcji) wğasnych                      -                          -                          -     

3.2. Udziağy (akcje) wğasne na koniec okresu                      -                          -                          -     

4. Kapitağ (fundusz) zapasowy na poczŃtek okresu              2 866                          -                     401     

4.1. Zmiany kapitağu (funduszu) zapasowego            12 624                  2 866     -               401     
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a) zwiňkszenie (z tytuğu)            14 977                  3 142                       10     

 - emisji akcji powyŨej wartoŜci nominalnej              2 732                  2 750                          -     

 - podziağu zysku (ustawowo)                     6                     392                       10     

 - r·Ũnica miňdzy wartoŜciŃ godziwŃ wyemitowanych instrument·w 
kapitağowych a ich wartoŜciŃ nominalnŃ 

             5 320                          -                          -     

 - udziağ we wzroŜcie wartoŜci kapitağu zapasowego sp·ğki Inwest Connect 
S.A. 

             6 919                          -                          -     

b) zmniejszenie (z tytuğu)              2 353                     276                     412     

 - pokrycie strat z lat ubiegğych wedğug uchwağ podjňtych na podstawie 
sprawozdaŒ PSR 

             2 271                          -                     412     

 - pokrycie koszt·w emisji                   82                     276                          -     

4.2. Stan kapitağu (funduszu) zapasowego na koniec okresu            15 490                  2 866                          -     

5. Kapitağ (fundusz) z aktualizacji wyceny na poczŃtek okresu                      -                          -                          -     

5.1. Zmiany kapitağu z aktualizacji wyceny            14 578                          -                          -     

5.2. Kapitağ (fundusz) z aktualizacji wyceny na koniec okresu            14 578                          -                          -     

6. Pozostağe kapitağy (fundusze) rezerwowe na poczŃtek okresu                      -                          -                          -     

6.1. Zmiany pozostağych kapitağ·w (funduszy) rezerwowych                      -                          -                          -     

 - r·Ũnica miňdzy wartoŜciŃ godziwŃ wyemitowanych instrument·w 
kapitağowych a ich wartoŜciŃ nominalnŃ przeniesiona do kapitağu 
zapasowego po rejestracji emisji akcji 

                     -                          -                          -     

 - wartoŜĺ nominalna akcji przeniesiona do kapitağu podstawowego po 
rejestracji emisji akcji  

                     -                          -                          -     

6.2. Pozostağe kapitağy (fundusze) rezerwowe na koniec okresu                      -                          -                          -     

7. Zysk (strata) z lat ubiegğych na poczŃtek okresu -            2 260     -            2 256     -            2 674     

7.1. Zysk z lat ubiegğych na poczŃtek okresu                      -                     393                       16     

 - korekty bğňd·w podstawowych                       -                          -                          -     

7.2. Zysk z lat ubiegğych na poczŃtek okresu, po korektach                      -                     393                       16     

a) zwiňkszenie (z tytuğu)                      -                          -                          -     

 - podziağu zysku z lat ubiegğych                      -                          -                          -     

b) zmniejszenie (z tytuğu)                      -                     392                       10     

 - podziağ zysku z lat ubiegğych                      -                     392                       10     

 - wypğata dywidendy                      -                          -                          -     

7.3. Zysk z lat ubiegğych na koniec okresu                      -                         1                         6     

7.4. Strata z lat ubiegğych na poczŃtek okresu              2 260                  2 256                  2 674     

 - korekty bğňd·w podstawowych                       -                          -                          -     

7.5. Strata z lat ubiegğych na poczŃtek okresu, po korektach              2 260                  2 256                  2 674     

a) zwiňkszenie (z tytuğu)                   12                         5                          -     

 - przeniesienia straty z lat ubiegğych do pokrycia                   12                         5                          -     

b) zmniejszenie (z tytuğu)              2 271                          -                     412     

 - pokrycie straty kap. zapasowym              2 271                          -                     412     

 - niepodzielony wynik roku poprzedniego                       -                          -                          -     

7.6. Strata z lat ubiegğych na koniec okresu                     1                  2 261                  2 262     

7.7. Zysk (strata) z lat ubiegğych na koniec okresu -                   1     -             2 260     -             2 256     

8. Wynik netto               4 836     -                    7                     393     
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a) zysk netto              4 836                          -                     393     

b) strata netto                       -                         7                          -     

c) odpisy z zysku                      -                          -                          -     

II.  Kapitağ (fundusz) wğasny na koniec okresu (BZ)            42 452                  4 100                     638     

III.  Kapitağ wğasny na koniec okresu przypadajŃcy 
akcjonariuszom jednostki dominujŃcej 

           42 452                  4 100                     638     

  

IV. Udziağy mniejszoŜci na poczŃtek okresu (BO)                      -                          -                          -     

Zmiana udziağ·w mniejszoŜci, w tym:              5 724                          -                          -     

Wynik netto                   85                          -                          -     

Inne (zmiana struktury kapitağowej, w tym rejestracja podwyŨszenia 
kapitağu w Inwest Connect) 

             5 639                          -                          -     

Udziağy mniejszoŜci na BZ              5 724                          -                          -     

  

V. Kapitağ wğasny razem na koniec okresu            48 176                  4 100                     638     

 

20.3.5. Skonsolidowany rachunek przepğyw·w pieniňŨnych za okres od 01.01.2007 r. do 

31.12.2007 r., za okres od 01.01.2006 r. do 31.12.2006 r. oraz za okres od 01.01.2005 r. 
do 31.12.2005 r.  

 

  
01.01.2007  
31.12.2007  

01.01.2006  
31.12.2006  

01.01.2005  
31.12.2005  

A. PRZEPĞYWY śRODKčW PIENIŇŧNYCH Z DZIAĞALNOśCI OPERACYJNEJ 

I. Zysk (strata) netto               4 836     -                    7                     393     

II. Korekty razem  -            9 230     -                155                       24     

1. Udziağ w zyskach netto jednostek podporzŃdkowanych wycenianych 
metoda praw wğasnoŜci 

-            3 463                       16                          -     

2. Zyski udziağowc·w mniejszoŜciowych                   85                          -                          -     

3. Amortyzacja                 250                       59                       58     

4. Zyski (straty) z tytuğu r·Ũnic kursowych                      -                          -                          -     

5. Odsetki i udziağy w zyskach (dywidendy) -               195                         6                         8     

6. Zysk (strata) z dziağalnoŜci inwestycyjnej -            4 337                          -                         2     

7. Zmiana stanu rezerw                 857                          -                          -     

8. Zmiana stanu zapas·w -            1 341                          -                          -     

9. Zmiana stanu naleŨnoŜci -            3 538     -               141     -               159     

10. Zmiana stanu zobowiŃzaŒ kr·tkoterminowych, z wyjŃtkiem poŨyczek i 
kredyt·w 

             2 150     -                 95                     113     

11. Zmiana stanu rozliczeŒ miňdzyokresowych                 288                          -                         2     

12. Inne korekty                    13     -                   2                          -     

III. Przepğywy pieniňŨne netto z dziağalnoŜci operacyjnej (I+/-II)  -             4 394     -                162                     417     

B. PRZEPĞYWY śRODKčW PIENIŇŧNYCH Z DZIAĞALNOśCI INWESTYCYJNEJ 

I. Wpğywy              4 917                       52                         1     

1. Zbycie wartoŜci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktyw·w 
trwağych 

                     -                          -                         1     

2. Zbycie inwestycji w nieruchomoŜci oraz wartoŜci niematerialne i prawne                      -                          -                          -     



 

                                                             P R O S P E K T  E M I S Y J N Y   
 

105 

3. Z aktyw·w finansowych, w tym:              4 917                       52                          -     

a) w jednostkach powiŃzanych                      -                          -                          -     

b) w pozostağych jednostkach              4 917                       52                          -     

 - zbycie aktyw·w finansowych              4 699                          -                          -     

 - dywidendy i udziağy w zyskach                      -                          -                          -     

 - spğata udzielonych poŨyczek dğugoterminowych                   10                          -                          -     

 - odsetki                 208                          -                          -     

 - inne wpğywy z aktyw·w finansowych                      -                       52                          -     

4. Inne wpğywy inwestycyjne                      -                          -                          -     

II. Wydatki               9 627                  2 164                       55     

1. Nabycie wartoŜci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktyw·w 
trwağych 

                811                       17                       55     

2. Inwestycje w nieruchomoŜci oraz wartoŜci niematerialne i prawne                      -                          -                          -     

3. Na aktywa finansowe, w tym:               8 292                          -                          -     

a) w jednostkach powiŃzanych                      -                          -                          -     

b) w pozostağych jednostkach              8 292                          -                          -     

 - nabycie aktyw·w finansowych              5 972                          -                          -     

 - udzielone poŨyczki dğugoterminowe              2 320                          -                          -     

4. Inne wydatki inwestycyjne                  524                  2 147                          -     

III. Przepğywy pieniňŨne netto z dziağalnoŜci inwestycyjnej (I-II)  -             4 709     -             2 112     -                  54     

C. PRZEPĞYWY śRODKčW PIENIŇŧNYCH Z DZIAĞALNOśCI FINANSOWEJ  

I. Wpğywy            17 949                  3 474                         8     

1. Wpğywy netto z wydania udziağ·w (emisji akcji) i innych instrument·w  
kapitağowych oraz dopğat do kapitağu 

           17 949                  3 474                         8     

2. Kredyty i poŨyczki                      -                          -                          -     

3. Emisja dğuŨnych papier·w wartoŜciowych                      -                          -                          -     

4. Inne wpğywy finansowe                      -                          -                          -     

II. Wydatki                  397                       36                       45     

1. Nabycie udziağ·w (akcji) wğasnych                      -                          -                          -     

2. Dywidendy i inne wypğaty na rzecz wğaŜcicieli                      -                          -                          -     

3. Inne, niŨ wypğaty na rzecz wğaŜcicieli, wydatki z tytuğu podziağu zysku                      -                          -                          -     

4. Spğaty kredyt·w i poŨyczek                      -                          -                          -     

5. Wykup dğuŨnych papier·w wartoŜciowych                      -                          -                          -     

6. Z tytuğu innych zobowiŃzaŒ finansowych                      -                          -                          -     

7. PğatnoŜci zobowiŃzaŒ z tytuğu um·w leasingu finansowego                 363                       30                       37     

8. Odsetki                   34                         6                         8     

9. Inne wydatki finansowe                       -                          -                          -     

III. Przepğywy pieniňŨne netto z dziağalnoŜci finansowej  
(I - II)  

           17 552                  3 438     -                  38     

D. PRZEPĞYWY PIENIŇŧNE NETTO RAZEM (A.III +/- B.III +/ -  
C.III)  

             8 449                  1 164                     325     

E. BILANSOWA ZMIANA STANU śRODKčW PIENIŇŧNYCH, w tym              8 449                  1 164                     325     

 - zmiana stanu Ŝrodk·w pieniňŨnych z tytuğu r·Ũnic kursowych                      -                          -                          -     

F. śRODKI PIENIŇŧNE NA POCZłTEK OKRESU              1 639                     475                     151     

G. śRODKI PIENIŇŧNE NA KONIEC OKRESU (F +/- D), w tym             10 088                  1 639                     475     

 - o ograniczonej moŨliwoŜci dysponowania                      -                          -                          -     
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20.3.6. Dodatkowe noty i objaŜnienia  

 
NOTY OBJAśNIAJłCE DO RACHUNKU ZYSKčW I STRAT 

 
Nota 1 

 

PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAŧY PRODUKTčW (STRUKTURA 
RZECZOWA - RODZAJE DZIAĞALNOśCI) 

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

 - usğugi doradcze, szkoleniowe i inne 3 475 1 016 1 592 

     - w tym: od jednostek powiŃzanych 0 0 0 

Przychody netto ze sprzedaŨy produkt·w, razem 3 475  1 016  1 592  

 -  w tym: od jednostek powiŃzanych 0 0 0 

 

PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAŧY PRODUKTčW (STRUKTURA 
TERYTORIALNA)  

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) kraj 3 475 1 016 1 592 

    - w tym: od jednostek powiŃzanych 0 0 0 

    - usğugi doradcze, szkoleniowe i inne 3 475 1 016 1 592 

       - w tym: od jednostek powiŃzanych 0 0 0 

b) eksport 0 0 0 

    - w tym: od jednostek powiŃzanych 0 0 0 

Przychody netto ze sprzedaŨy produkt·w, razem  3 475  1 016  1 592  

 -  w tym: od jednostek powiŃzanych 0 0 0 

 
 

Nota 2 

 

PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAŧY TOWARčW I MATERIAĞčW 
(STRUKTURA RZECZOWA - RODZAJE DZIAĞALNOśCI) 

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

 - SprzedaŨ towar·w 3798 0 0 

     - w tym: od jednostek powiŃzanych 0 0 0 

Przychody netto ze sprzedaŨy towar·w i materiağ·w, razem 3798  0 0 

 -  w tym: od jednostek powiŃzanych 0 0 0 

 

PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAŧY TOWARčW I MATERIAĞčW 
(STRUKTURA TERYTORIALNA)  

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) kraj 3798 0 0 

    - w tym: od jednostek powiŃzanych 0 0 0 

b) eksport 0 0 0 

    - w tym: od jednostek powiŃzanych 0 0 0 

Przychody netto ze sprzedaŨy towar·w i materiağ·w, razem 3798  0 0 

 -  w tym: od jednostek powiŃzanych 0 0 0 

 

Nota 3 
 

KOSZTY WEDĞUG RODZAJU 31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) amortyzacja 249 59 49 

b)  zuŨycie materiağ·w i energii 264 41 58 
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c) usğugi obce 3 960 641 722 

d) podatki i opğaty 86 8 9 

e) wynagrodzenia 1 115 189 187 

f) ubezpieczenia spoğeczne i inne Ŝwiadczenia  169 12 12 

g) pozostağe koszty rodzajowe 242 46 52 

Koszty wedğug rodzaju 6 085 996 1 089 

Zmiana stanu zapas·w, produkt·w i rozliczeŒ miňdzyokresowych 129 0 0 

Koszt wytworzenia produkt·w na wğasne potrzeby jednostki (wielkoŜĺ 
ujemna) 

0 0 0 

Koszty sprzedaŨy (wielkoŜĺ ujemna) 0 0 0 

Koszty og·lnego zarzŃdu (wielkoŜĺ ujemna) -1 169 -43 -44 

Koszt wytworzenia sprzedanych produkt·w 5 045 952 1 046 

 

Nota 4 
 

INNE PRZYCHODY OPERACYJNE  31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) rozwiŃzane rezerwy (z tytuğu) 0 0 0 

b) pozostağe, w tym: 52 24 2 

   - zysk ze zbycia niefinansowych aktyw·w trwağych 1 2 0 

   - dotacje 7 0 0 

   - pozostağe 44 22 2 

Inne przychody operacyjne, razem  52  24  2 

 
Nota 5 

 

INNE KOSZTY OPERACYJNE 31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) utworzone rezerwy (z tytuğu) 0 0 0 

b) pozostağe, w tym: 42 14 10 

   - odpisy aktualizujŃce  0 0 0 

   - spisane naleŨnoŜci 23 0 0 

   - koszty sŃdowe zwiŃzane z dochodzeniem naleŨnoŜci 0 0 0 

   - darowizny 0 0 0 

   - strata ze zbycia niefinansowych aktyw·w trwağych 0 0 2 

   - pozostağe 19 14 8 

Inne koszty operacyjne, razem  42  14  10  

 

Nota 6 
 

 

PRZYCHODY FINANSOWE Z TYTUĞU DYWIDEND I UDZIAĞčW W 
ZYSKACH  

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) od jednostek powiŃzanych, w tym: 0 0 0 

    - od jednostek zaleŨnych 0 0 0 

    - od jednostek wsp·ğzaleŨnych 0 0 0 

    - od jednostek stowarzyszonych 0 0 0 

    - od znaczŃcego inwestora 0 0 0 

    - od jednostki dominujŃcej 0 0 0 

b) od pozostağych jednostek 0 0 0 
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Przychody finansowe z tytuğu dywidend i udziağ·w w zyskach, 
razem  

0 0 0 

 

PRZYCHODY FINANSOWE Z TYTUĞU ODSETEK 31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) z tytuğu udzielonych poŨyczek 20 0 0 

    - od jednostek powiŃzanych, w tym: 0 0 0 

       - od jednostek zaleŨnych 0 0 0 

       - od jednostek wsp·ğzaleŨnych 0 0 0 

       - od jednostek stowarzyszonych 0 0 0 

       - od znaczŃcego inwestora 0 0 0 

       - od jednostki dominujŃcej 0 0 0 

    - od pozostağych jednostek 20 0 0 

b) pozostağe odsetki  213 34 0 

    - od jednostek powiŃzanych, w tym: 0 0 0 

       - od jednostek zaleŨnych 0 0 0 

       - od jednostek wsp·ğzaleŨnych 0 0 0 

       - od jednostek stowarzyszonych 0 0 0 

       - od znaczŃcego inwestora 0 0 0 

       - od jednostki dominujŃcej 0 0 0 

    - od pozostağych jednostek 213 34 0 

Przychody finansowe z tytuğu odsetek, razem 233  34  0 

 

INNE PRZYCHODY FINANSOWE  31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) dodatnie r·Ũnice kursowe  0 0 0 

     - zrealizowane 0 0 0 

     - niezrealizowane     0 0 0 

b) rozwiŃzane rezerwy (z tytuğu) 0 0 0 

c) pozostağe, w tym: 4 452 0 0 

     - zysk ze zbycia inwestycji 3 693 0 0 

     - aktualizacja wartoŜci inwestycji 355 0 0 

     - inne 404 0 0 

Inne przychody finansowe, razem  4 452  0 0 

 

 
Nota 7 

 

KOSZTY FINANSOWE Z TYTUĞU ODSETEK 31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) od kredyt·w i poŨyczek 0 0 0 

    - dla jednostek powiŃzanych, w tym: 0 0 0 

       - dla jednostek zaleŨnych 0 0 0 

       - dla jednostek wsp·ğzaleŨnych 0 0 0 

       - dla jednostek stowarzyszonych 0 0 0 

       - dla znaczŃcego inwestora 0 0 0 

       - dla jednostki dominujŃcej 0 0 0 

    - dla innych jednostek 0 0 0 

b) pozostağe odsetki 33 6 8 

    - dla jednostek powiŃzanych, w tym: 0 0 0 

       - dla jednostek zaleŨnych 0 0 0 
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       - dla jednostek wsp·ğzaleŨnych 0 0 0 

       - dla jednostek stowarzyszonych 0 0 0 

       - dla znaczŃcego inwestora 0 0 0 

       - dla jednostki dominujŃcej 0 0 0 

    - dla innych jednostek 33 6 8 

Koszty finansowe z tytuğu odsetek, razem 33  6 8 

 

INNE KOSZTY FINANSOWE  31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) ujemne r·Ũnice kursowe  0 0 0 

     - zrealizowane 0 0 0 

     - niezrealizowane     0 0 0 

b) utworzone rezerwy (z tytuğu) 0 0 0 

c) pozostağe, w tym: 12 0 0 

   - prowizje od kredytu 0 0 0 

   - inne 12 0 0 

Inne koszty finansowe, razem  12  0 0 

 

 

Nota 8 
 

UDZIAĞ W ZYSKACH (STRATACH) NETTO JEDNOSTEK 
PODPORZłDKOWANYCH WYCENIANYCH METODł PRAW 
WĞASNOśCI, W TYM: 

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

 - odpis wartoŜci firmy jednostek podporzŃdkowanych 0 0 0 

 - odpis ujemnej wartoŜci firmy jednostek podporzŃdkowanych 0 0 0 

 - odpis r·Ũnicy w wycenie aktyw·w netto 3 463 -23 0 

 

Nota 9 
 

ZYSKI NADZWYCZAJNE  31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) losowe 0 0 0 

b) pozostağe (wg tytuğ·w) 0 0 0 

Zyski nadzwyczajne, razem  0 0 0 

 
Nota 10 

 

STRATY NADZWYCZAJNE  31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) losowe 0 0 0 

b) pozostağe (wg tytuğ·w) 0 0 0 

Straty nadzwyczajne, razem  0 0 0 

 

Nota 11 
 

PODATEK DOCHODOWY BIEŧłCY 31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

1. Zysk (strata) brutto  6 638 -9 486 

2. R·Ũnice pomiňdzy zyskiem (stratŃ) brutto a podstawŃ opodatkowania 
podatkiem dochodowym (wg tytuğ·w) 

-1 223 46 -4 

 - wydatki nie stanowiŃce koszt·w uzyskania przychod·w 215 80 37 

 - statystyczne przychody 2 129 0 0 
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 - przychody nie stanowiŃce przychod·w podatkowych 8 0 0 

 - statystyczne koszty 850 0 0 

 - darowizny 0 0 0 

 - koszty podatkowe  151 34 33 

3. Podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym  5 415 37 490 

4. Podatek dochodowy wedğug stawki 19 % 1 029 7 93 

5. Zwiňkszenia, zaniechania, zwolnienia, odliczenia i obniŨki podatku 0 5 6 

6. Podatek dochodowy bieŨŃcy ujňty (wykazany) w deklaracji podatkowej 
okresu, w tym:  

1 029 2 87 

    - wykazany w rachunku zysk·w i strat 1 029 2 87 

    - dotyczŃcy pozycji, kt·re zmniejszyğy lub zwiňkszyğy kapitağ wğasny 0 0 0 

    - dotyczŃcy pozycji, kt·re zmniejszyğy lub zwiňkszyğy wartoŜĺ firmy lub 
ujemnŃ wartoŜĺ firmy 

0 0 0 

 

PODATEK DOCHODOWY ODROCZONY, WYKAZANY W RACHUNKU 
ZYSKčW I STRAT: 

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

 - zmniejszenie (zwiňkszenie) z tytuğu powstania i odwr·cenia siň r·Ũnic 
przejŜciowych  

688 -4 5 

 - zmniejszenie (zwiňkszenie) z tytuğu zmiany stawek podatkowych 0 0 0 

 - zmniejszenie (zwiňkszenie) z tytuğu z poprzednio nieujňtej straty 
podatkowej, ulgi podatkowej lub r·Ũnicy  przejŜciowej poprzedniego okresu 

0 0 0 

 - zmniejszenie (zwiňkszenie) z tytuğu odpisania aktyw·w z tytuğu 
odroczonego podatku dochodowego lub braku moŨliwoŜci wykorzystania 
rezerwy na odroczony podatek dochodowy 

0 0 0 

 - inne skğadniki podatku odroczonego (wg tytuğ·w) 0 0 0 

Podatek dochodowy odroczony, razem  688 -4 5 

 

PODATEK DOCHODOWY WYKAZANY W RACHUNKU ZYSKčW I 
STRAT DOTYCZłCY: 

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

 - wyniku na operacjach nadzwyczajnych 0 0 0 

 

 
Nota 12 

 

POZOSTAĞE OBOWIłZKOWE ZMNIEJSZENIA ZYSKU 
(ZWIŇKSZENIA STRATY), Z TYTUĞU: 

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

Pozostağe obowiŃzkowe zmniejszenia zysku (zwiňkszenia straty), 
razem  

0 0 0 

 
 

NOTY OBJAśNIAJłCE DO BILANSU 
 

 
Nota 13 

 

WARTOśCI NIEMATERIALNE I PRAWNE 31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) koszty zakoŒczonych prac rozwojowych 0 0 0 

b) wartoŜĺ firmy 5 520 0 0 
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c) nabyte koncesje, patenty, licencje i podobne wartoŜci, w tym: 5 0 0 

   - oprogramowanie komputerowe 5 0 0 

d) inne wartoŜci niematerialne i prawne 116 0 0 

e) zaliczki na wartoŜci niematerialne i prawne 0 0 0 

WartoŜci niematerialne i prawne razem 5 641  0 0 

 

 

Zmiany wartoŜci niematerialnych i prawnych (wg grup rodzajowych) w okresie 01.01.2007-31.12.2007 
 

  

a b c d e 

WartoŜci 
niematerialne              

i prawne, 
razem  

koszty 
zakoŒczonych 

prac 
rozwojowych 

wartoŜĺ 
firmy 

nabyte 
koncesje, 
patenty, 
licencje i 
podobne 
wartoŜci, w 

tym:  

oprogramowanie 
komputerowe 

inne wartoŜci 
niematerialne i 

prawne 

zaliczki na 
wartoŜci 

niematerialne 
i prawne 

a) wartoŜĺ brutto wartoŜci 
niematerialnych i 
prawnych na poczŃtek 
okresu                          

0 0 14 14 0 0 14 

b) zwiňkszenia (z tytuğu) 0 5 520 11 11 116 0 5 647 

    - nabycie 0 5 520 11 11 116 0 5 647 

c) zmniejszenia (z tytuğu) 0 0 0 0 0 0 0 

d) wartoŜĺ brutto wartoŜci 
niematerialnych i 
prawnych na koniec 
okresu 

0 5 520 25 25 116 0 5 661 

e) skumulowana 
amortyzacja (umorzenie) 
na poczŃtek okresu 

0 0 14 14 0 0 14 

f) amortyzacja za okres (z 
tytuğu) 

0 0 6 6 0 0 6 

    - zwiňkszenia 0 0 6 6 0 0 6 

g) skumulowana 
amortyzacja (umorzenie) 
na koniec okresu 

0 0 20 20 0 0 20 

h) odpisy z tytuğu trwağej 
utraty wartoŜci na 
poczŃtek okresu 

0 0 0 0 0 0 0 

 - zwiňkszenie 0 0 0 0 0 0 0 

 - zmniejszenie 0 0 0 0 0 0 0 

i) odpisy z tytuğu trwağej 
utraty wartoŜci na koniec 
okresu 

0 0 0 0 0 0 0 

j) wartoŜĺ netto wartoŜci 
niematerialnych i 
prawnych na koniec 
okresu 

0 5 520 5 5 116 0 5 641 

 

 
Zmiany wartoŜci niematerialnych i prawnych (wg grup rodzajowych) w okresie 01.01.2006-31.12.2006 

 

  

a b c d e WartoŜci 
niematerialne              koszty wartoŜĺ nabyte oprogramowanie inne wartoŜci zaliczki na 
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zakoŒczonych 
prac 

rozwojowych 

firmy koncesje, 
patenty, 
licencje i 
podobne 
wartoŜci, w 

tym:  

komputerowe niematerialne i 
prawne 

wartoŜci 
niematerialne 

i prawne 

i prawne, 
razem  

a) wartoŜĺ brutto wartoŜci 
niematerialnych i 
prawnych na poczŃtek 
okresu                          

0 0 12 12 0 0 12 

b) zwiňkszenia (z tytuğu) 0 0 2 2 0 0 2 

    - nabycie 0 0 2 2 0 0 2 

c) zmniejszenia (z tytuğu) 0 0 0 0 0 0 0 

d) wartoŜĺ brutto wartoŜci 
niematerialnych i 
prawnych na koniec 
okresu 

0 0 14 14 0 0 14 

e) skumulowana 
amortyzacja (umorzenie) 
na poczŃtek okresu 

0 0 12 12 0 0 12 

f) amortyzacja za okres  (z 
tytuğu) 

0 0 2 2 0 0 2 

    - zwiňkszenia 0 0 2 2 0 0 2 

g) skumulowana 
amortyzacja (umorzenie) 
na koniec okresu 

0 0 14 14 0 0 14 

h) odpisy z tytuğu trwağej 
utraty wartoŜci na 
poczŃtek okresu 

0 0 0 0 0 0 0 

 - zwiňkszenie 0 0 0 0 0 0 0 

 - zmniejszenie 0 0 0 0 0 0 0 

i) odpisy z tytuğu trwağej 
utraty wartoŜci na koniec 
okresu 

0 0 0 0 0 0 0 

j) wartoŜĺ netto wartoŜci 
niematerialnych i 
prawnych na koniec 
okresu 

0 0 0 0 0 0 0 

 

 
Zmiany wartoŜci niematerialnych i prawnych (wg grup rodzajowych) w okresie 01.01.2005-31.12.2005 

 

  

a b c d e 

WartoŜci 
niematerialne              

i prawne, 
razem  

koszty 
zakoŒczonych 

prac 
rozwojowych 

wartoŜĺ 
firmy 

nabyte 
koncesje, 
patenty, 
licencje i 
podobne 
wartoŜci, w 

tym:  

oprogramowanie 
komputerowe 

inne wartoŜci 
niematerialne i 

prawne 

zaliczki na 
wartoŜci 

niematerialne 
i prawne 

a) wartoŜĺ brutto wartoŜci 
niematerialnych i 
prawnych na poczŃtek 
okresu                          

0 0 11 11 0 0 11 

b) zwiňkszenia (z tytuğu) 0 0 1 1 0 0 1 

    - nabycie 0 0 1 1 0 0 1 

c) zmniejszenia (z tytuğu) 0 0 0 0 0 0 0 
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d) wartoŜĺ brutto wartoŜci 
niematerialnych i 
prawnych na koniec 
okresu 

0 0 12 12 0 0 12 

e) skumulowana 
amortyzacja (umorzenie) 
na poczŃtek okresu 

0 0 11 11 0 0 11 

f) amortyzacja za okres (z 
tytuğu) 

0 0 1 1 0 0 1 

    - zwiňkszenia 0 0 1 1 0 0 1 

g) skumulowana 
amortyzacja (umorzenie) 
na koniec okresu 

0 0 12 12 0 0 12 

h) odpisy z tytuğu trwağej 
utraty wartoŜci na 
poczŃtek okresu 

0 0 0 0 0 0 0 

 - zwiňkszenie 0 0 0 0 0 0 0 

 - zmniejszenie 0 0 0 0 0 0 0 

i) odpisy z tytuğu trwağej 
utraty wartoŜci na koniec 
okresu 

0 0 0 0 0 0 0 

j) wartoŜĺ netto wartoŜci 
niematerialnych i 
prawnych na koniec 
okresu 

0 0 0 0 0 0 0 

 
WARTOśCI NIEMATERIALNE I PRAWNE (STRUKTURA 
WĞASNOśCIOWA) 

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) wğasne 5 641 0 0 

b) uŨywane na podstawie umowy najmu, dzierŨawy lub innej umowy, w tym 
umowy leasingu, w tym:  

0 0 0 

WartoŜci niematerialne i prawne razem 5 641  0 0 

 

Nota 14 

 

RZECZOWE AKTYWA TRWAĞE 31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) Ŝrodki trwağe, w tym: 1 276 99 116 

    - grunty (w tym prawo uŨytkowania wieczystego gruntu) 0 0 0 

    - budynki, lokale i obiekty inŨynierii lŃdowej i wodnej 94 0 0 

    - urzŃdzenia techniczne i maszyny 547 28 28 

    - Ŝrodki transportu 631 63 73 

    - inne Ŝrodki trwağe 4 8 16 

b) Ŝrodki trwağe w budowie 41 0 0 

c) zaliczki na Ŝrodki trwağe w budowie 0 0 0 

Rzeczowe aktywa trwağe, razem 1 317  99  116  

 

 
Zmiany Ŝrodk·w trwağych (wg grup rodzajowych) w okresie 01.01.2007-31.12.2007 

 

  

grunty  
(w tym prawo 
uŨytkowania 
wieczystego 

gruntu)  

budynki, 
lokale i 
obiekty 
inŨynierii 
lŃdowej i 
wodnej 

urzŃdzenia 
techniczne i 

maszyny 

Ŝrodki 
transportu 

inne 
Ŝrodki 
trwağe 

środki trwağe, 
razem  
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a) wartoŜĺ brutto Ŝrodk·w 
trwağych na poczŃtek okresu  

0 0 120 148 38 306  

b) zwiňkszenia (z tytuğu) 0 99 605 724 9 1 437  

   - nabycie (takŨe w drodze 
aportu) 

0 99 605 724 9 1 437  

   - przyjňcie ze Ŝrodk·w trwağych 
w budowie 

0 0 0 0 0 0 

c) zmniejszenia (z tytuğu) 0 0 0 0 4 4 

   - sprzedaŨ 0 0 0 0 4 4 

d) wartoŜĺ brutto Ŝrodk·w 
trwağych na koniec okresu 

0 99 725 872 43 1 739  

e) skumulowana amortyzacja 
(umorzenie) na poczŃtek okresu 

0 0 93 97 29 219  

f) amortyzacja za okres (z tytuğu) 0 5 85 145 10 244  

    - zwiňkszenie 0 5 85 145 10 244  

    - zmniejszenie 0 0 0 0 0 0 

g) skumulowana amortyzacja 
(umorzenie) na koniec okresu 

0 5 178 242 39 463  

h) odpisy z tytuğu trwağej utraty 
wartoŜci na poczŃtek okresu 

0 0 0 0 0 0 

 - zwiňkszenie 0 0 0 0 0 0 

 - zmniejszenie 0 0 0 0 0 0 

i) odpisy z tytuğu trwağej utraty 
wartoŜci na koniec okresu 

0 0 0 0 0 0 

j)  wartoŜĺ netto Ŝrodk·w trwağych 
na koniec okresu 

0 94 547 631 4 1 276  

 

 

Zmiany Ŝrodk·w trwağych (wg grup rodzajowych) w okresie 01.01.2006-31.12.2006 
 

  

 grunty  
(w tym prawo 
uŨytkowania 
wieczystego 

gruntu)  

budynki, 
lokale i 
obiekty 
inŨynierii 
lŃdowej i 
wodnej 

urzŃdzenia 
techniczne i 

maszyny 

Ŝrodki 
transportu 

inne 
Ŝrodki 
trwağe 

środki trwağe, 
razem  

a) wartoŜĺ brutto Ŝrodk·w 
trwağych na poczŃtek okresu  0 0 106 158 37 301  

b) zwiňkszenia (z tytuğu) 0 0 14 27 1 42  

   - nabycie (takŨe w drodze 
aportu) 0 0 14 27 1 42  

   - przyjňcie ze Ŝrodk·w trwağych 
w budowie 0 0 0 0 0 0 

c) zmniejszenia (z tytuğu) 0 0 0 37 0 37  

   - sprzedaŨ 0 0 0 37 0 37  

d) wartoŜĺ brutto Ŝrodk·w 
trwağych na koniec okresu 0 0 120 148 38 306  

e) skumulowana amortyzacja 
(umorzenie) na poczŃtek okresu 0 0 72 86 27 185  

f) amortyzacja za okres (z tytuğu) 0 0 20 0 2 22  

    - zwiňkszenie 0 0 20 37 2 59  

    - zmniejszenie 0 0 0 37 0 37  

g) skumulowana amortyzacja 
(umorzenie) na koniec okresu 0 0 92 86 29 207  

h) odpisy z tytuğu trwağej utraty 
wartoŜci na poczŃtek okresu 0 0 0 0 0 0 
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 - zwiňkszenie 0 0 0 0 0 0 

 - zmniejszenie 0 0 0 0 0 0 

i) odpisy z tytuğu trwağej utraty 
wartoŜci na koniec okresu 0 0 0 0 0 0 

j) wartoŜĺ netto Ŝrodk·w trwağych 
na koniec okresu 0 0 28 62 9 99  

 

 

Zmiany Ŝrodk·w trwağych (wg grup rodzajowych) w okresie 01.01.2005-31.12.2005 
 

  

grunty 
(w tym prawo 
uŨytkowania 
wieczystego 

gruntu)  

budynki, 
lokale i 
obiekty 
inŨynierii 
lŃdowej i 
wodnej 

urzŃdzenia 
techniczne i 

maszyny 

Ŝrodki 
transportu 

inne 
Ŝrodki 
trwağe 

środki trwağe, 
razem  

a) wartoŜĺ brutto Ŝrodk·w 
trwağych na poczŃtek okresu  

0 0 92 122 39 253  

b) zwiňkszenia (z tytuğu) 0 0 14 36 4 54  

   - nabycie (takŨe w drodze 
aportu) 

0 0 14 36 4 54  

   - przyjňcie ze Ŝrodk·w trwağych 
w budowie 

0 0 0 0 0 0 

c) zmniejszenia (z tytuğu) 0 0 0 0 6 6 

   - sprzedaŨ 0 0 0 0 6 6 

d) wartoŜĺ brutto Ŝrodk·w 
trwağych na koniec okresu 

0 0 106 158 37 301  

e) skumulowana amortyzacja 
(umorzenie) na poczŃtek okresu 

0 0 52 57 28 137  

f) amortyzacja za okres (z tytuğu) 0 0 20 29 1 49  

    - zwiňkszenie 0 0 20 29 2 50  

g) skumulowana amortyzacja 
(umorzenie) na koniec okresu 

0 0 72 86 27 185  

h) odpisy z tytuğu trwağej utraty 
wartoŜci na poczŃtek okresu 

0 0 0 0 0 0 

 - zwiňkszenie 0 0 0 0 0 0 

 - zmniejszenie 0 0 0 0 0 0 

i) odpisy z tytuğu trwağej utraty 
wartoŜci na koniec okresu 

0 0 0 0 0 0 

j) wartoŜĺ netto Ŝrodk·w trwağych 
na koniec okresu 

0 0 34 72 10 116  

 

 

śRODKI TRWAĞE BILANSOWE (STRUKTURA WĞASNOśCIOWA) 31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) wğasne 778 36 45 

b) uŨywane na podstawie umowy najmu, dzierŨawy lub innej umowy, w tym 
umowy leasingu, w tym:  

498 63 71 

   - leasing samochod·w 498 63 71 

środki trwağe bilansowe razem 1 276  99  116  

 

śRODKI TRWAĞE WYKAZYWANE POZABILANSOWO 31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

uŨywane na podstawie umowy najmu, dzierŨawy lub innej umowy, w tym 
umowy leasingu, w tym:  

0 0 0 

    - wartoŜĺ grunt·w uŨytkowanych wieczyŜcie 0 0 0 
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    - maszyny i urzŃdzenia 0 0 0 

    - Ŝrodki transportu 0 0 0 

środki trwağe wykazywane pozabilansowo, razem  0 0 0 

 
 

Nota 15 

 

NALEŧNOśCI DĞUGOTERMINOWE 31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) naleŨnoŜci od jednostek powiŃzanych, w tym: 0 0 0 

    - od jednostek zaleŨnych (z tytuğu) 0 0 0 

    - od jednostek wsp·ğzaleŨnych (z tytuğu) 0 0 0 

    - od jednostek stowarzyszonych (z tytuğu) 0 0 0 

    - od znaczŃcego inwestora (z tytuğu) 0 0 0 

    - od jednostki dominujŃcej (z tytuğu) 0 0 0 

b) od pozostağych jednostek (z tytuğu) 132 0 0 

NaleŨnoŜci dğugoterminowe netto 132 0 0 

c) odpisy aktualizujŃce wartoŜĺ naleŨnoŜci  0 0 0 

NaleŨnoŜci dğugoterminowe brutto 132  0 0 

 

ZMIANA STANU NALEŧNOśCI DĞUGOTERMINOWYCH (WG 
TYTUĞčW) 

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) stan na poczŃtek okresu  0 0 0 

b) zwiňkszenia (z tytuğu) 132 0 0 

    - dğugoterminowa czňŜĺ poŨyczek udzielonych pracownikom wraz z 
odsetkami naliczonymi 

48 0 0 

    - inne 84 0 0 

c) zmniejszenia (z tytuğu) 0 0 0 

d) stan na koniec okresu 132 0 0 

 

ZMIANA STANU ODPISčW AKTUALIZUJłCYCH WARTOśĹ 
NALEŧNOśCI DĞUGOTERMINOWYCH 

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

Stan na poczŃtek okresu 0 0 0 

a) zwiňkszenia (z tytuğu) 0 0 0 

b) zmniejszenia (z tytuğu) 0 0 0 

Stan odpis·w aktualizujŃcych wartoŜĺ naleŨnoŜci 
dğugoterminowych na koniec okresu 

0 0 0 

 

NALEŧNOśCI DĞUGOTERMINOWE (STRUKTURA WALUTOWA)  31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) w walucie polskiej 132 0 0 

b) w walutach obcych  (wg walut i po przeliczeniu na PLN) 0 0 0 

b1. jednostka/waluta    .............../................  0 0 0 

      tys. PLN 0 0 0 

pozostağe waluty w tys. PLN 0 0 0 

NaleŨnoŜci dğugoterminowe, razem 132  0 0 
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Nota 16 

 

ZMIANA STANU NIERUCHOMOśCI (WG GRUP RODZAJOWYCH) 31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) stan na poczŃtek okresu  0 0 0 

b) zwiňkszenia (z tytuğu) 0 0 0 

c) zmniejszenia (z tytuğu) 0 0 0 

d) stan na koniec okresu 0 0 0 

 

ZMIANA STANU WARTOśCI NIEMATERIALNYCH I PRAWNYCH (WG 
GRUP RODZAJOWYCH)  

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) stan na poczŃtek okresu  0 0 0 

b) zwiňkszenia (z tytuğu) 0 0 0 

c) zmniejszenia (z tytuğu) 0 0 0 

d) stan na koniec okresu 0 0 0 

 

DĞUGOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE 31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) w jednostkach zaleŨnych 0 0 0 

    - udziağy lub akcje 0 0 0 

    - dğuŨne papiery wartoŜciowe 0 0 0 

    - inne papiery wartoŜciowe (wg rodzaju) 0 0 0 

     - udzielone poŨyczki 0 0 0 

     - inne dğugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 0 0 0 

b) w jednostkach wsp·ğzaleŨnych 0 0 0 

    - udziağy lub akcje 0 0 0 

    - dğuŨne papiery wartoŜciowe 0 0 0 

    - inne papiery wartoŜciowe (wg rodzaju) 0 0 0 

     - udzielone poŨyczki 0 0 0 

     - inne dğugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 0 0 0 

c) w jednostkach stowarzyszonych 0 1 977 0 

    - udziağy lub akcje 0 1 977 0 

    - dğuŨne papiery wartoŜciowe 0 0 0 

    - inne papiery wartoŜciowe (wg rodzaju) 0 0 0 

     - udzielone poŨyczki 0 0 0 

     - inne dğugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 0 0 0 

d) w znaczŃcym inwestorze 0 0 0 

    - udziağy lub akcje 0 0 0 

    - dğuŨne papiery wartoŜciowe 0 0 0 

    - inne papiery wartoŜciowe (wg rodzaju) 0 0 0 

     - udzielone poŨyczki 0 0 0 

     - inne dğugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 0 0 0 

e) w jednostce dominujŃcej 0 0 0 

    - udziağy lub akcje 0 0 0 

    - dğuŨne papiery wartoŜciowe 0 0 0 

    - inne papiery wartoŜciowe (wg rodzaju) 0 0 0 

     - udzielone poŨyczki 0 0 0 

     - inne dğugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 0 0 0 

f) w pozostağych jednostkach 29 876 96 0 
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    - udziağy lub akcje 29 876 96 0 

    - dğuŨne papiery wartoŜciowe 0 0 0 

    - inne papiery wartoŜciowe (wg rodzaju) 0 0 0 

     - udzielone poŨyczki 0 0 0 

     - inne dğugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 0 0 0 

Dğugoterminowe aktywa finansowe, razem 29 876  2 073  0 

 

UDZIAĞY LUB AKCJE W JEDNOSTKACH PODPORZłDKOWANYCH 
WYCENIANYCH METODł PRAW WĞASNOśCI, W TYM: 

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) wartoŜĺ firmy jednostek podporzŃdkowanych 0 0 0 

     - jednostek zaleŨnych 0 0 0 

     - jednostek wsp·ğzaleŨnych 0 0 0 

     - jednostek stowarzyszonych 0 0 0 

b) ujemna wartoŜĺ firmy jednostek podporzŃdkowanych 0 0 0 

     - jednostek zaleŨnych 0 0 0 

     - jednostek wsp·ğzaleŨnych 0 0 0 

     - jednostek stowarzyszonych 0 0 0 

 

ZMIANA STANU WARTOśCI FIRMY - JEDNOSTKI ZALEŧNE 31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) wartoŜĺ firmy brutto na poczŃtek okresu 0 0 0 

b) zwiňkszenia (z tytuğu) 5520 0 0 

     - nabycie jednostki zaleŨnej - IPO Sp. z o.o. 5520     

c) zmniejszenia ( z tytuğu) 0 0 0 

d) wartoŜĺ firmy brutto na koniec okresu 5520 0 0 

e) odpis wartoŜci firmy na poczŃtek okresu 0 0 0 

f) odpis wartoŜci firmy za okres (z tytuğu) 0 0 0 

g) odpis wartoŜci firmy na koniec okresu 0 0 0 

h) wartoŜĺ firmy netto na koniec okresu 5 520 0 0 

 

ZMIANA STANU WARTOśCI FIRMY - JEDNOSTKI WSPčĞZALEŧNE 31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) wartoŜĺ firmy brutto na poczŃtek okresu 0 0 0 

b) zwiňkszenia (z tytuğu) 0 0 0 

c) zmniejszenia ( z tytuğu) 0 0 0 

d) wartoŜĺ firmy brutto na koniec okresu 0 0 0 

e) odpis wartoŜci firmy na poczŃtek okresu 0 0 0 

f) odpis wartoŜci firmy za okres (z tytuğu) 0 0 0 

g) odpis wartoŜci firmy na koniec okresu 0 0 0 

h) wartoŜĺ firmy netto na koniec okresu 0 0 0 

 

ZMIANA STANU WARTOśCI FIRMY - JEDNOSTKI STOWARZYSZONE  31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) wartoŜĺ firmy brutto na poczŃtek okresu 0 0 0 

b) zwiňkszenia (z tytuğu) 0 0 0 

c) zmniejszenia ( z tytuğu) 0 0 0 

d) wartoŜĺ firmy brutto na koniec okresu 0 0 0 

e) odpis wartoŜci firmy na poczŃtek okresu 0 0 0 

f) odpis wartoŜci firmy za okres (z tytuğu) 0 0 0 

g) odpis wartoŜci firmy na koniec okresu 0 0 0 
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h) wartoŜĺ firmy netto na koniec okresu 0 0 0 

 

ZMIANA STANU UJEMNEJ WARTOśCI FIRMY - JEDNOSTKI 
ZALEŧNE 

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) ujemna wartoŜĺ firmy brutto na poczŃtek okresu 0 0 0 

b) zwiňkszenia (z tytuğu) 0 0 0 

c) zmniejszenia ( z tytuğu) 0 0 0 

d) ujemna wartoŜĺ firmy brutto na koniec okresu 0 0 0 

e) odpis ujemnej wartoŜci firmy na poczŃtek okresu 0 0 0 

f) odpis ujemnej wartoŜci firmy za okres (z tytuğu) 0 0 0 

g) odpis ujemnej wartoŜci firmy na koniec okresu 0 0 0 

h) ujemna wartoŜĺ firmy netto na koniec okresu 0 0 0 

 

ZMIANA STANU UJEMNEJ WARTOśCI FIRMY - JEDNOSTKI 
WSPčĞZALEŧNE 

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) ujemna wartoŜĺ firmy brutto na poczŃtek okresu 0 0 0 

b) zwiňkszenia (z tytuğu) 0 0 0 

c) zmniejszenia ( z tytuğu) 0 0 0 

d) ujemna wartoŜĺ firmy brutto na koniec okresu 0 0 0 

e) odpis ujemnej wartoŜci firmy na poczŃtek okresu 0 0 0 

f) odpis ujemnej wartoŜci firmy za okres (z tytuğu) 0 0 0 

g) odpis ujemnej wartoŜci firmy na koniec okresu 0 0 0 

h) ujemna wartoŜĺ firmy netto na koniec okresu 0 0 0 

 

ZMIANA STANU UJEMNEJ WARTOśCI FIRMY - JEDNOSTKI 
STOWARZYSZONE 

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) ujemna wartoŜĺ firmy brutto na poczŃtek okresu 0 0 0 

b) zwiňkszenia (z tytuğu) 0 0 0 

c) zmniejszenia ( z tytuğu) 0 0 0 

d) ujemna wartoŜĺ firmy brutto na koniec okresu 0 0 0 

e) odpis ujemnej wartoŜci firmy na poczŃtek okresu 0 0 0 

f) odpis ujemnej wartoŜci firmy za okres (z tytuğu) 0 0 0 

g) odpis ujemnej wartoŜci firmy na koniec okresu 0 0 0 

h) ujemna wartoŜĺ firmy netto na koniec okresu 0 0 0 

 

ZMIANA STANU DĞUGOTERMINOWYCH AKTYWčW FINANSOWYCH 
(WG GRUP RODZAJOWYCH)  

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) stan na poczŃtek okresu  2 073  0 0 

b) zwiňkszenia (z tytuğu) 28 598  2 147  0 

   - nabycie akcji i udziağ·w w jednostkach stowarzyszonych 0 2 000 0 

   - nabycie akcji i udziağ·w w pozostağych jednostkach  5 462 147 0 

   - wycena akcji i udziağ·w w pozostağych jednostkach  23 135 0 0 

c) zmniejszenia (z tytuğu) 794  74  0 

   - sprzedaŨ akcji i udziağ·w w pozostağych jednostkach  552 52 0 

   - wycena akcji i udziağ·w w jednostkach stowarzyszonych 0 22 0 

   -wycena akcji i udziağ·w w pozostağych jednostkach  242 0 0 

d) stan na koniec okresu 29 876  2 073  0 
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PAPIERY WARTOśCIOWE, UDZIAĞY I INNE DĞUGOTERMINOWE 
AKTYWA FINANSOWE (STRUKTURA WALUTOWA)  

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) w walucie polskiej 29 876 2 073 0 

b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN) 0 0 0 

b1. jednostka/waluta    .............../................  0 0 0 

      tys. PLN 0 0 0 

pozostağe waluty w tys. PLN 0 0 0 

Papiery wartoŜciowe, udziağy i inne dğugoterminowe aktywa 
finansowe, razem  

29 876  2 073  0 

 

PAPIERY WARTOśCIOWE, UDZIAĞY I INNE DĞUGOTERMINOWE 
AKTYWA FINANSOWE  (WG ZBYWALNOśCI) 

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

A. Z nieograniczonŃ zbywalnoŜciŃ, notowane na gieğdach (wartoŜĺ 
bilansowa) 

26 540 0 0 

    a) akcje (wartoŜĺ bilansowa): 26 540 0 0 

        - korekty aktualizujŃce wartoŜĺ (za okres) 22 869 0 0 

        - wartoŜĺ na poczŃtek okresu 2 076 0 0 

        - wartoŜĺ wedğug cen nabycia 3 670 0 0 

    b) obligacje (wartoŜĺ bilansowa): 0 0 0 

        - korekty aktualizujŃce wartoŜĺ (za okres) 0 0 0 

        - wartoŜĺ na poczŃtek okresu 0 0 0 

        - wartoŜĺ wedğug cen nabycia 0 0 0 

    c) inne - wg grup rodzajowych (wartoŜĺ bilansowa): 0 0 0 

       c1) 0 0 0 

        - korekty aktualizujŃce wartoŜĺ (za okres) 0 0 0 

        - wartoŜĺ na poczŃtek okresu 0 0 0 

        - wartoŜĺ wedğug cen nabycia 0 0 0 

B. Z nieograniczonŃ zbywalnoŜciŃ, notowane na rynkach pozagieğdowych 
(wartoŜĺ bilansowa)           

0 0 0 

     a) akcje (wartoŜĺ bilansowa): 0 0 0 

        - korekty aktualizujŃce wartoŜĺ (za okres) 0 0 0 

        - wartoŜĺ na poczŃtek okresu 0 0 0 

        - wartoŜĺ wedğug cen nabycia 0 0 0 

     b) obligacje (wartoŜĺ bilansowa): 0 0 0 

        - korekty aktualizujŃce wartoŜĺ (za okres) 0 0 0 

        - wartoŜĺ na poczŃtek okresu 0 0 0 

        - wartoŜĺ wedğug cen nabycia 0 0 0 

     c) inne - wg grup rodzajowych (wartoŜĺ bilansowa): 0 0 0 

       c1) 0 0 0 

        - korekty aktualizujŃce wartoŜĺ (za okres) 0 0 0 

        - wartoŜĺ na poczŃtek okresu 0 0 0 

        - wartoŜĺ wedğug cen nabycia 0 0 0 

C. Z nieograniczonŃ zbywalnoŜciŃ, nienotowane na rynku regulowanym 
(wartoŜĺ bilansowa) 

3 336  2 073  0 

     a) akcje i udziağy (wartoŜĺ bilansowa): 3 336 2 073 0 

        - wycena inwestycji w jednostkach stowarzyszonych, wycenianych 
metodŃ praw wğasnoŜci 

0 22 0 

        - wartoŜĺ na poczŃtek okresu 0 0 0 
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        - wartoŜĺ wedğug cen nabycia 3 336 2 095 0 

     b) obligacje (wartoŜĺ bilansowa): 0 0 0 

        - korekty aktualizujŃce wartoŜĺ (za okres) 0 0 0 

        - wartoŜĺ na poczŃtek okresu 0 0 0 

        - wartoŜĺ wedğug cen nabycia 0 0 0 

     c) inne - wg grup rodzajowych (wartoŜĺ bilansowa): 0 0 0 

       c1) 0 0 0 

        - korekty aktualizujŃce wartoŜĺ (za okres) 0 0 0 

        - wartoŜĺ na poczŃtek okresu 0 0 0 

        - wartoŜĺ wedğug cen nabycia 0 0 0 

D. Z ograniczonŃ zbywalnoŜciŃ (wartoŜĺ bilansowa) 0 0 0 

    a) akcje i udziağy (wartoŜĺ bilansowa): 0 0 0 

        - korekty aktualizujŃce wartoŜĺ (za okres) 0 0 0 

        - wartoŜĺ na poczŃtek okresu 0 0 0 

        - wartoŜĺ wedğug cen nabycia 0 0 0 

    b) obligacje (wartoŜĺ bilansowa): 0 0 0 

        - korekty aktualizujŃce wartoŜĺ (za okres) 0 0 0 

        - wartoŜĺ na poczŃtek okresu 0 0 0 

        - wartoŜĺ wedğug cen nabycia 0 0 0 

    c) inne - wg grup rodzajowych (wartoŜĺ bilansowa): 0 0 0 

       c1) 0 0 0 

        - korekty aktualizujŃce wartoŜĺ (za okres) 0 0 0 

        - wartoŜĺ na poczŃtek okresu 0 0 0 

        - wartoŜĺ wedğug cen nabycia 0 0 0 

WartoŜĺ wedğug cen nabycia, razem 7 006 2 095 0 

WartoŜĺ na poczŃtek okresu, razem 2 076 0 0 

Korekty aktualizujŃce wartoŜĺ (za okres), razem 22 869 0 0 

WartoŜĺ bilansowa, razem  29 876  2 095  0 

 

UDZIELONE POŧYCZKI DĞUGOTERMINOWE (STRUKTURA 
WALUTOWA)  

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) w walucie polskiej 48 0 0 

b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN) 0 0 0 

b1. jednostka/waluta    .............../................  0 0 0 

      tys. PLN 0 0 0 

pozostağe waluty w tys. PLN  0 0 0 

Udzielone poŨyczki dğugoterminowe, razem 48  0 0 

 

INNE INWESTYCJE DĞUGOTERMINOWE (WG RODZAJU) 31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

Inne inwestycje dğugoterminowe, razem 0 0 0 

 

ZMIANA STANU INNYCH INWESTYCJI DĞUGOTERMINOWYCH (WG 
GRUP RODZAJOWYCH)  

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) stan na poczŃtek okresu  0 0 0 

b) zwiňkszenia (z tytuğu) 0 0 0 

c) zmniejszenia (z tytuğu) 0 0 0 
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d) stan na koniec okresu 0 0 0 

 

INNE INWESTYCJE DĞUGOTERMINOWE (STRUKTURA WALUTOWA) 31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) w walucie polskiej 0 0 0 

b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN) 0 0 0 

b1. jednostka/waluta    .............../................  0 0 0 

      tys. PLN 0 0 0 

pozostağe waluty w tys. PLN 0 0 0 

Inne inwestycje dğugoterminowe, razem 0 0 0 

 
 

Nota 17 

 

ZMIANA STANU AKTYWčW Z TYTUĞU ODROCZONEGO PODATKU 
DOCHODOWEGO 

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

1. Stan aktyw·w z tytuğu odroczonego podatku dochodowego na poczŃtek 
okresu, w tym:  

4 0 0 

a) odniesionych na wynik finansowy 4 0 0 

b) odniesionych na kapitağ wğasny 0 0 0 

c) odniesionych na wartoŜĺ firmy lub ujemnŃ wartoŜĺ firmy 0 0 0 

2. Zwiňkszenia  197 4 0 

a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwiŃzku z ujemnymi r·Ũnicami 
przejŜciowymi (z tytuğu) 

151 4 0 

  - rezerwy na dzieŒ bilansowy 151 0 0 

  - wycena inwestycji w jednostkach stowarzyszonych, wycenianych metodŃ 
praw wğasnoŜci 

0 4 0 

b) odniesione na wynik finansowy okresu w zwiŃzku ze stratŃ podatkowŃ (z 
tytuğu) 

0 0 0 

c) odniesione na kapitağ wğasny w zwiŃzku z ujemnymi r·Ũnicami 
przejŜciowymi (z tytuğu) 

46 0 0 

  - wycena inwestycji kwalifikowanych jako instrumenty finansowe dostňpne 
do sprzedaŨy wyceniane w wartoŜci godziwej przez kapitağ  

46 0 0 

d) odniesione na kapitağ wğasny w zwiŃzku ze stratŃ podatkowŃ (z tytuğu) 0 0 0 

e) odniesione na wartoŜĺ firmy lub ujemnŃ wartoŜĺ firmy w zwiŃzku z 
ujemnymi r·Ũnicami przejŜciowymi (z tytuğu) 

0 0 0 

3. Zmniejszenia  4 0 0 

a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwiŃzku z ujemnymi r·Ũnicami 
przejŜciowymi (z tytuğu) 

4 0 0 

  - wycena inwestycji w jednostkach stowarzyszonych, wycenianych metodŃ 
praw wğasnoŜci ( z bilansu otwarcia) 

4 0 0 

b) odniesione na wynik finansowy okresu w zwiŃzku ze stratŃ podatkowŃ  (z 
tytuğu) 

0 0 0 

c) odniesione na kapitağ wğasny w zwiŃzku z ujemnymi r·Ũnicami 
przejŜciowymi  (z tytuğu) 

0 0 0 
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d) odniesione na kapitağ wğasny w zwiŃzku ze stratŃ podatkowŃ (z tytuğu) 0 0 0 

e) odniesione na wartoŜĺ firmy lub ujemnŃ wartoŜĺ firmy w zwiŃzku z 
ujemnymi r·Ũnicami przejŜciowymi ( z tytuğu) 

0 0 0 

4. Stan aktyw·w z tytuğu odroczonego podatku dochodowego na 
koniec okresu, razem, w tym:  

197  4 0 

a) odniesionych na wynik finansowy  151  4 0 

b) odniesionych na kapitağ wğasny 46  0 0 

c) odniesionych na wartoŜĺ firmy lub ujemnŃ wartoŜĺ firmy 0 0 0 

 

INNE ROZLICZENIA MIŇDZYOKRESOWE 31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) czynne rozliczenia miňdzyokresowe koszt·w, w tym: 0 0 0 

b) pozostağe rozliczenia miňdzyokresowe, w tym: 0 0 0 

Inne rozliczenia miňdzyokresowe, razem 0 0 0 

 
Nota 18 

 

ZAPASY 31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) materiağy 224 0 0 

b) p·ğprodukty i produkty w toku 12 0 0 

c) produkty gotowe  0 0 0 

d) towary  1 495 0 0 

e) zaliczki na dostawy 3 0 0 

Zapasy, razem  1 734  0 0 

 

Nota 19 
 

NALEŧNOśCI KRčTKOTERMINOWE 31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) od jednostek powiŃzanych  0 0 0 

    - z tytuğu dostaw i usğug, o okresie spğaty: 0 0 0 

         - do 12 miesiňcy 0 0 0 

         - powyŨej 12 miesiňcy 0 0 0 

     - inne 0 0 0 

     - dochodzone na drodze sŃdowej 0 0 0 

b) naleŨnoŜci od pozostağych jednostek 3 323 458 318 

      - z tytuğu dostaw i usğug, o okresie spğaty: 2 357 428 307 

          - do 12 miesiňcy 2 356 428 307 

          - powyŨej 12 miesiňcy 1 0 0 

      - z tytuğu podatk·w, dotacji, ceğ, ubezpieczeŒ spoğecznych i 
zdrowotnych oraz innych ŜwiadczeŒ 

717 23 1 

      - inne 249 8 10 

      - dochodzone na drodze sŃdowej 0 0 0 

NaleŨnoŜci kr·tkoterminowe netto, razem  3 323 458 318 

c) odpisy aktualizujŃce wartoŜĺ naleŨnoŜci  0 0 0 

NaleŨnoŜci kr·tkoterminowe brutto, razem 3 323  458  318  
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NALEŧNOśCI KRčTKOTERMINOWE OD JEDNOSTEK 
POWIłZANYCH 

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) z tytuğu dostaw i usğug, w tym: 0 0 0 

    - od jednostek zaleŨnych 0 0 0 

    - od jednostek wsp·ğzaleŨnych 0 0 0 

    - od jednostek stowarzyszonych 0 0 0 

    - od znaczŃcego inwestora 0 0 0 

    - od jednostki dominujŃcej 0 0 0 

b) inne, w tym:  0 0 0 

    - od jednostek zaleŨnych 0 0 0 

    - od jednostek wsp·ğzaleŨnych 0 0 0 

    - od jednostek stowarzyszonych 0 0 0 

    - od znaczŃcego inwestora 0 0 0 

    - od jednostki dominujŃcej 0 0 0 

c) dochodzone na drodze sŃdowej, w tym: 0 0 0 

     - od jednostek zaleŨnych 0 0 0 

     - od jednostek wsp·ğzaleŨnych 0 0 0 

     - od jednostek stowarzyszonych 0 0 0 

     - od znaczŃcego inwestora 0 0 0 

     - od jednostki dominujŃcej 0 0 0 

NaleŨnoŜci kr·tkoterminowe od jednostek powiŃzanych netto, razem 0 0 0 

d) odpisy aktualizujŃce wartoŜĺ naleŨnoŜci od jednostek powiŃzanych 0 0 0 

NaleŨnoŜci kr·tkoterminowe od jednostek powiŃzanych brutto, 
razem  

0 0 0 

 

ZMIANA STANU ODPISčW AKTUALIZUJłCYCH WARTOśĹ 
NALEŧNOśCI KRčTKOTERMINOWYCH 

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

Stan na poczŃtek okresu 0 0 0 

a) zwiňkszenia (z tytuğu) 0 0 0 

b) zmniejszenia (z tytuğu) 0 0 0 

Stan odpis·w aktualizujŃcych wartoŜĺ naleŨnoŜci 
kr·tkoterminowych na koniec okresu 

0 0 0 

 

NALEŧNOśCI KRčTKOTERMINOWE  BRUTTO (STRUKTURA 
WALUTOWA)  

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) w walucie polskiej 3 293 458 318 

b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN) 30 0 0 

b1. w walucie tys. EUR 0 0 0 

      po przeliczeniu w tys. PLN 0 0 0 

pozostağe waluty w tys. PLN  30 0 0 

NaleŨnoŜci kr·tkoterminowe, razem 3 323  458  318  

 

NALEŧNOśCI Z TYTUĞU DOSTAW I USĞUG (BRUTTO) - O 
POZOSTAĞYM OD DNIA BILANSOWEGO OKRESIE  SPĞATY: 

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) do 1 miesiŃca 2 081 276 202 

b) powyŨej 1 miesiŃca do 3 miesiňcy 0 1 0 

c) powyŨej 3 miesiňcy do 6 miesiňcy 0 0 0 

d) powyŨej 6 miesiňcy do 1 roku 0 0 0 
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e) powyŨej 1 roku 1 0 0 

f) naleŨnoŜci przeterminowane 275 151 119 

NaleŨnoŜci z tytuğu dostaw i usğug, razem (brutto) 2 357 428 321 

g) odpisy aktualizujŃce wartoŜĺ naleŨnoŜci z tytuğu dostaw i usğug  0 0 14 

NaleŨnoŜci z tytuğu dostaw i usğug, razem (netto) 2 357  428  307  

 

NALEŧNOśCI Z TYTUĞU DOSTAW I USĞUG, PRZETERMINOWANE 
(BRUTTO) -   Z PODZIAĞEM NA NALEŧNOśCI NIE SPĞACONE W 
OKRESIE:  

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) do 1 miesiŃca 0 0 0 

b) powyŨej 1 miesiŃca do 3 miesiňcy 260 2 105 

c) powyŨej 3 miesiňcy do 6 miesiňcy 1 7 0 

d) powyŨej 6 miesiňcy do 1 roku 14 142 0 

e) powyŨej 1 roku 0 0 14 

NaleŨnoŜci z tytuğu dostaw i usğug, przeterminowane, razem (brutto)  1 151 119 

f) odpisy aktualizujŃce wartoŜĺ naleŨnoŜci z tytuğu dostaw i usğug, 
przeterminowane  

0 0 14 

NaleŨnoŜci z tytuğu dostaw i usğug, przeterminowane, razem 
(netto)  

275  151  105  

 
 

Nota 20 

 

KRčTKOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE 31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) w jednostkach zaleŨnych 0 0 0 

     - udziağy lub akcje  0 0 0 

     - naleŨnoŜci z tytuğu dywidend i innych udziağ·w w zyskach 0 0 0 

     - dğuŨne papiery wartoŜciowe 0 0 0 

     - inne papiery wartoŜciowe (wg rodzaju) 0 0 0 

     - udzielone poŨyczki 0 0 0 

     - inne kr·tkoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 0 0 0 

b) w jednostkach wsp·ğzaleŨnych 0 0 0 

     - udziağy lub akcje  0 0 0 

     - naleŨnoŜci z tytuğu dywidend i innych udziağ·w w zyskach 0 0 0 

     - dğuŨne papiery wartoŜciowe 0 0 0 

     - inne papiery wartoŜciowe (wg rodzaju) 0 0 0 

     - udzielone poŨyczki 0 0 0 

     - inne kr·tkoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 0 0 0 

c) w jednostkach stowarzyszonych 0 0 0 

     - udziağy lub akcje  0 0 0 

     - naleŨnoŜci z tytuğu dywidend i innych udziağ·w w zyskach 0 0 0 

     - dğuŨne papiery wartoŜciowe 0 0 0 

     - inne papiery wartoŜciowe (wg rodzaju) 0 0 0 

     - udzielone poŨyczki 0 0 0 

     - inne kr·tkoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 0 0 0 

d) w znaczŃcym inwestorze 0 0 0 

     - udziağy lub akcje  0 0 0 

     - naleŨnoŜci z tytuğu dywidend i innych udziağ·w w zyskach 0 0 0 
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     - dğuŨne papiery wartoŜciowe 0 0 0 

     - inne papiery wartoŜciowe (wg rodzaju) 0 0 0 

     - udzielone poŨyczki 0 0 0 

     - inne kr·tkoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 0 0 0 

e) w jednostce dominujŃcej 0 0 0 

     - udziağy lub akcje  0 0 0 

     - naleŨnoŜci z tytuğu dywidend i innych udziağ·w w zyskach 0 0 0 

     - dğuŨne papiery wartoŜciowe 0 0 0 

     - inne papiery wartoŜciowe (wg rodzaju) 0 0 0 

     - udzielone poŨyczki 0 0 0 

     - inne kr·tkoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 0 0 0 

f) w pozostağych jednostkach  2793 0 0 

     - udziağy lub akcje  510 0 0 

     - naleŨnoŜci z tytuğu dywidend i innych udziağ·w w zyskach 0 0 0 

     - dğuŨne papiery wartoŜciowe 0 0 0 

     - inne papiery wartoŜciowe (wg rodzaju) 0 0 0 

     - udzielone poŨyczki 2283 0 0 

     - inne kr·tkoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 0 0 0 

g) Ŝrodki pieniňŨne i inne aktywa pieniňŨne 10 088 1 639 475 

        - Ŝrodki pieniňŨne w kasie i na rachunkach  10 088 1 639 475 

        - inne Ŝrodki pieniňŨne 0 0 0 

        - inne aktywa pieniňŨne 0 0 0 

Kr·tkoterminowe aktywa finansowe, razem 12 881  1 639  475  

 

PAPIERY WARTOśCIOWE, UDZIAĞY I INNE KRčTKOTERMINOWE 
AKTYWA FINANSOWE (STRUKTURA WALUTOWA)  

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) w walucie polskiej 12 881 1 639 475 

b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN) 0 0 0 

b1. jednostka/waluta    .............../................  0 0 0 

      tys. PLN 0 0 0 

pozostağe waluty w tys. PLN  0 0 0 

Papiery wartoŜciowe, udziağy i inne kr·tkoterminowe aktywa 
finansowe, razem  

12 881  1 639  475  

 

PAPIERY WARTOśCIOWE, UDZIAĞY I INNE KRčTKOTERMINOWE 
AKTYWA FINANSOWE (WG ZBYWALNOśCI) 

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

A. Z nieograniczonŃ zbywalnoŜciŃ, notowane na gieğdach (wartoŜĺ 
bilansowa) 

0 0 0 

    a) akcje (wartoŜĺ bilansowa): 0 0 0 

        - wartoŜĺ godziwa 0 0 0 

        - wartoŜĺ rynkowa 0 0 0 

        - wartoŜĺ wedğug cen nabycia 0 0 0 

    b) obligacje (wartoŜĺ bilansowa): 0 0 0 

        - wartoŜĺ godziwa 0 0 0 

        - wartoŜĺ rynkowa 0 0 0 

        - wartoŜĺ wedğug cen nabycia 0 0 0 

    c) inne - wg grup rodzajowych (wartoŜĺ bilansowa): 0 0 0 

       c1) 0 0 0 
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        - wartoŜĺ godziwa 0 0 0 

        - wartoŜĺ rynkowa 0 0 0 

        - wartoŜĺ wedğug cen nabycia 0 0 0 

B. Z nieograniczonŃ zbywalnoŜciŃ, notowane na rynkach pozagieğdowych 
(wartoŜĺ bilansowa) 

0 0 0 

    a) akcje (wartoŜĺ bilansowa): 0 0 0 

        - wartoŜĺ godziwa 0 0 0 

        - wartoŜĺ rynkowa 0 0 0 

        - wartoŜĺ wedğug cen nabycia 0 0 0 

     b) obligacje (wartoŜĺ bilansowa): 0 0 0 

        - wartoŜĺ godziwa 0 0 0 

        - wartoŜĺ rynkowa 0 0 0 

        - wartoŜĺ wedğug cen nabycia 0 0 0 

    c) inne - wg grup rodzajowych (wartoŜĺ bilansowa): 0 0 0 

       c1) 0 0 0 

        - wartoŜĺ godziwa 0 0 0 

        - wartoŜĺ rynkowa 0 0 0 

        - wartoŜĺ wedğug cen nabycia 0 0 0 

C. Z nieograniczonŃ zbywalnoŜciŃ, nienotowane na rynku regulowanym 
(wartoŜĺ bilansowa) 

12 881 1 639 475 

    a) akcje (wartoŜĺ bilansowa): 510 0 0 

        - wartoŜĺ godziwa   0 0 

        - wartoŜĺ rynkowa   0 0 

        - wartoŜĺ wedğug cen nabycia 510 0 0 

    b) obligacje (wartoŜĺ bilansowa): 0 0 0 

        - wartoŜĺ godziwa 0 0 0 

        - wartoŜĺ rynkowa 0 0 0 

        - wartoŜĺ wedğug cen nabycia 0 0 0 

    c) Ŝrodki pieniňŨne w kasie i na rachunkach: 10 088 1 639 475 

        - wartoŜĺ godziwa 10 088 1 639 475 

        - wartoŜĺ rynkowa 10 088 1 639 475 

        - wartoŜĺ wedğug cen nabycia 10 088 1 639 475 

    d) poŨyczki udzielone 2 283 0 0 

        - wartoŜĺ godziwa (z odsetkami) 2 283 0 0 

        - wartoŜĺ wedğug cen nabycia 2 264 0 0 

D. Z ograniczonŃ zbywalnoŜciŃ (wartoŜĺ bilansowa) 0 0 0 

    a) akcje i udziağy (wartoŜĺ bilansowa): 0 0 0 

        - wartoŜĺ godziwa 0 0 0 

        - wartoŜĺ rynkowa 0 0 0 

        - wartoŜĺ wedğug cen nabycia 0 0 0 

    b) obligacje (wartoŜĺ bilansowa): 0 0 0 

        - wartoŜĺ godziwa 0 0 0 

        - wartoŜĺ rynkowa 0 0 0 

        - wartoŜĺ wedğug cen nabycia 0 0 0 

    c) inne - wg grup rodzajowych (wartoŜĺ bilansowa): 0 0 0 

       c1) 0 0 0 

        - wartoŜĺ godziwa 0 0 0 

        - wartoŜĺ rynkowa 0 0 0 

        - wartoŜĺ wedğug cen nabycia 0 0 0 
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WartoŜĺ wedğug cen nabycia, razem 0 0 0 

WartoŜĺ na poczŃtek okresu, razem 0 0 0 

Korekty aktualizujŃce wartoŜĺ (za okres), razem 0 0 0 

WartoŜĺ bilansowa, razem 12 881  1 639  475  

 
UDZIELONE POŧYCZKI KRčTKOTERMINOWE (STRUKTURA 
WALUTOWA)  

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) w walucie polskiej 2283 0 0 

b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN) 0 0 0 

b1. jednostka/waluta    .............../................  0 0 0 

      tys. PLN  0 0 0 

pozostağe waluty w tys. PLN 0 0 0 

Udzielone poŨyczki kr·tkoterminowe, razem 2283  0 0 

 
śRODKI PIENIŇŧNE I INNE AKTYWA PIENIŇŧNE (STRUKTURA 
WALUTOWA)  

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) w walucie polskiej 10 088 1 639 475 

b) w walutach obcych (wg walut i  po przeliczeniu na PLN) 0 0 0 

b1. jednostka/waluta w tys. EUR 0 0 0 

      po przeliczeniu w tys. PLN 0 0 0 

pozostağe waluty w tys. PLN 0 0 0 

środki pieniňŨne i inne aktywa pieniňŨne, razem 10 088  1 639  475  

 

INNE INWESTYCJE KRčTKOTERMINOWE (WG RODZAJU)  31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

Inne inwestycje kr·tkoterminowe, razem 520 0 0 

 

INNE INWESTYCJE KRčTKOTERMINOWE (STRUKTURA 
WALUTOWA)  

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) w walucie polskiej 520 0 0 

b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN) 0 0 0 

b1. jednostka/waluta    .............../................  0 0 0 

      tys. PLN 0 0 0 

pozostağe waluty w tys. PLN 0 0 0 

Inne inwestycje dğugoterminowe, razem 520  0 0 

 
 

Nota 21 
 

KRčTKOTERMINOWE ROZLICZENIA MIŇDZYOKRESOWE  31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) czynne rozliczenia miňdzyokresowe koszt·w, w tym: 33 6 3 

     - rozliczane w czasie ubezpieczenia majŃtkowe i komunikacyjne 4 1 0 

     - prenumerata 1 1 0 

     - opğata za korzystanie z systemu LEX 3 3 3 

    -  pozostağe koszty rozliczane w czasie 25 1 0 

b) pozostağe rozliczenia miňdzyokresowe 0 0 0 

Kr·tkoterminowe rozliczenia miňdzyokresowe, razem 33  6 3 
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Nota 22 

 
Kapitağ zakğadowy (struktura) na 31.12.2007 r. 

 

Seria / emisja 
Rodzaj 
udziağ·w 

Rodzaj 
uprzywilejowania 
udziağ·w 

Rodzaj 
ograniczenia 

praw do 
udziağ·w 

Liczba 
udziağ·w 

WartoŜĺ 
serii / 

emisji wg 
wartoŜci 

nominalnej 

Spos·b 
pokrycia 
kapitağu 

Data 
rejestracji 

Prawo do 
dywidendy 
(od daty)  

A1 imienne 
co do gğosu  
- 1 akcja 3 gğosy 

brak 1 500 000 1 500 000 got·wka 04-04-1995 04-04-1995 

A2 
na 
okaziciela 

brak brak 1 000 000 1 000 000 got·wka 04-04-1995 04-04-1995 

B 
na 
okaziciela 

brak brak 1 000 000 1 000 000 got·wka 19-07-2006 01-01-2006 

C 
na 
okaziciela 

brak brak 3 500 000 3 500 000 got·wka 27-02-2007 01-01-2006 

D 
na 
okaziciela 

brak brak 350 000 350 000 got·wka 17-04-2007 01-01-2007 

E 
na 
okaziciela 

brak brak 199 999 199 999 got·wka 14-06-2007 01-01-2007 

Liczba akcji razem  7 549 999    

Kapitağ zakğadowy, razem 7 549 999    

WartoŜĺ nominalna akcji = 1 zğ 

 

STRUKTURA WĞASNOśCI KAPITAĞU ZAKĞADOWEGO NA 
DZIEő PODPISANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 

Liczba 
udziağ·w 

(szt.)  

Udziağ w 
kapitale  

Udziağ w 
gğosach 

Kapitağ  
(tys. PLN)  

Paweğ śliwiŒski 1 880 830 24,91% 32,05% 1 881 

Jacek Mrowicki 1 867 022 24,73% 31,91% 1 867 

pozostali akcjonariusze 3 802 147 50,36% 36,04% 3 802 

Razem  7 549 999  100,00%  100,00%  7 550  

 
 

Nota 23 
 

KAPITAĞ ZAPASOWY 31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) ze sprzedaŨy akcji powyŨej ich wartoŜci nominalnej po pomniejszeniu o 
koszty emisji oraz po pokryciu strat z lat ubiegğych, w tym: 

15 092 2 474 0 

   - nadwyŨka wartoŜci godziwej przekazanych instrument·w kapitağowych 
(akcji wğasnych) ponad ich wartoŜĺ nominalnŃ powstağa w zwiŃzku z 
przejňciem sp·ğki IPO Sp. Z o.o. 

5 520 0 0 

b) utworzony ustawowo 398 392 0 

c) utworzony zgodnie ze statutem / umowŃ, ponad wymaganŃ ustawowo 
(minimalnŃ) wartoŜĺ 

0 0 0 

d) z dopğat akcjonariuszy / wsp·lnik·w 0 0 0 

e) inny (wg rodzaju)  0 0 0 

   - niepodzielony wynik lat ubiegğych 0 0 0 

Kapitağ zapasowy, razem  15 490  2 866  0 
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Nota 24 

 

KAPITAĞ Z AKTUALIZACJI WYCENY 31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) z tytuğu aktualizacji Ŝrodk·w trwağych 0 0 0 

b) z tytuğu zysk·w / strat z wyceny instrument·w finansowych, w tym:  17 348 0 0 

     - z wyceny akcji dostňpnych do sprzedaŨy 17 348 0 0 

c) z tytuğu podatku odroczonego -2 770 0 0 

d) r·Ũnice kursowe z przeliczenia oddziağ·w zagranicznych 0 0 0 

e) inny (wg rodzaju)  0 0 0 

Kapitağ z aktualizacji wyceny, razem 14 578  0 0 

 

 

Nota 25 
 

ZMIANA STANU REZERWY Z TYTUĞU ODROCZONEGO PODATKU 
DOCHODOWEGO 

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

1. Stan rezerwy z tytuğu odroczonego podatku dochodowego na 
poczŃtek okresu, w tym: 

7 7 2 

a) odniesionej na wynik finansowy 7 7 2 

b) odniesionej na kapitağ wğasny 0 0 0 

c) odniesionej na wartoŜĺ firmy lub ujemnŃ wartoŜĺ firmy 0 0 0 

2. Zwiňkszenia  4 388 0 5 

a) odniesione na wynik finansowy okresu z tytuğu dodatnich r·Ũnic 
przejŜciowych (z tytuğu) 

820 0 5 

    - r·Ũnice w stawkach amortyzacji  5 5 5 

    - Ŝrodki trwağe w leasingu (r·Ũnica miňdzy wartoŜciŃ netto a wartoŜciŃ 
zobowiŃzania) 

1 2 0 

    - wycena inwestycji  810 0 0 

    - odsetki naliczone na dzieŒ bilansowy 4 0 0 

b) odniesione na kapitağ wğasny w zwiŃzku z dodatnimi r·Ũnicami 
przejŜciowymi (z tytuğu) 

3 568 0 0 

    - wycena inwestycji  3 568 0 0 

c) odniesione na wartoŜĺ firmy lub ujemnŃ wartoŜĺ firmy w zwiŃzku z 
dodatnimi r·Ũnicami przejŜciowymi (z tytuğu) 

0 0 0 

3. Zmniejszenia  0 0 0 

a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwiŃzku z dodatnimi r·Ũnicami 
przejŜciowymi (z tytuğu) 

0 0 0 

b) odniesione na kapitağ wğasny w zwiŃzku z dodatnimi r·Ũnicami 
przejŜciowymi (z tytuğu) 

0 0 0 

c) odniesione na wartoŜĺ firmy lub ujemnŃ wartoŜĺ firmy w zwiŃzku z 
dodatnimi r·Ũnicami przejŜciowymi  

0 0 0 

4. Stan rezerwy z tytuğu odroczonego podatku dochodowego na 
koniec okresu, razem  

4 395  7 7 

a) odniesionej na wynik finansowy 827 7 7 

b) odniesionej na kapitağ wğasny 3 568 0 0 
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c) odniesionej na wartoŜĺ firmy lub ujemnŃ wartoŜĺ firmy 0 0 0 

 

ZMIANA STANU DĞUGOTERMINOWEJ REZERWY NA śWIADCZENIA 
EMERYTALNE I PODOBNE (WG TYTUĞčW) 

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) stan na poczŃtek okresu  0 0 0 

b) zwiňkszenia (z tytuğu) 0 0 0 

c) wykorzystanie (z tytuğu) 0 0 0 

d) rozwiŃzanie (z tytuğu) 0 0 0 

e) stan na koniec okresu 0 0 0 

 

ZMIANA STANU KRčTKOTERMINOWEJ REZERWY NA 
śWIADCZENIA EMERYTALNE I PODOBNE (WG TYTUĞčW) 

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) stan na poczŃtek okresu  0 0 0 

b) zwiňkszenia (z tytuğu) 0 0 0 

c) wykorzystanie (z tytuğu) 0 0 0 

d) rozwiŃzanie (z tytuğu) 0 0 0 

e) stan na koniec okresu 0 0 0 

 

ZMIANA STANU POZOSTAĞYCH REZERW DĞUGOTERMINOWYCH 
(WG TYTUĞčW) 

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) stan na poczŃtek okresu  0 0 0 

b) zwiňkszenia (z tytuğu) 0 0 0 

c) wykorzystanie (z tytuğu) 0 0 0 

d) rozwiŃzanie (z tytuğu) 0 0 0 

e) stan na koniec okresu 0 0 0 

 

ZMIANA STANU POZOSTAĞYCH REZERW KRčTKOTERMINOWYCH 
(WG TYTUĞčW) 

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) stan na poczŃtek okresu  0 0 0 

b) zwiňkszenia (z tytuğu) 446 0 0 

    - rezerwa dot. udziağ·w w Bilsam Aviation Industries Sp. z o.o. 446 0 0 

c) wykorzystanie (z tytuğu) 0 0 0 

d) rozwiŃzanie (z tytuğu) 0 0 0 

e) stan na koniec okresu 446 0 0 

 

 
Nota 26 

 

ZOBOWIłZANIA DĞUGOTERMINOWE 31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) wobec jednostek zaleŨnych 0 0 0 

    - kredyty i poŨyczki 0 0 0 

    - z tytuğu emisji dğuŨnych papier·w wartoŜciowych 0 0 0 

    - inne zobowiŃzania finansowe, w tym: 0 0 0 

    - umowy leasingu finansowego 0 0 0 

    - inne (wg rodzaju)  0 0 0 

b) wobec jednostek wsp·ğzaleŨnych 0 0 0 

    - kredyty i poŨyczki 0 0 0 

    - z tytuğu emisji dğuŨnych papier·w wartoŜciowych 0 0 0 
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    - inne zobowiŃzania finansowe, w tym: 0 0 0 

    - umowy leasingu finansowego 0 0 0 

    - inne (wg rodzaju)  0 0 0 

c) wobec jednostek stowarzyszonych 0 0 0 

    - kredyty i poŨyczki 0 0 0 

    - z tytuğu emisji dğuŨnych papier·w wartoŜciowych 0 0 0 

    - inne zobowiŃzania finansowe, w tym: 0 0 0 

    - umowy leasingu finansowego 0 0 0 

    - inne (wg rodzaju)  0 0 0 

d) wobec znaczŃcego inwestora 0 0 0 

    - kredyty i poŨyczki 0 0 0 

    - z tytuğu emisji dğuŨnych papier·w wartoŜciowych 0 0 0 

    - inne zobowiŃzania finansowe, w tym: 0 0 0 

    - umowy leasingu finansowego 0 0 0 

    - inne (wg rodzaju)  0 0 0 

e) wobec jednostki dominujŃcej 0 0 0 

    - kredyty i poŨyczki 0 0 0 

    - z tytuğu emisji dğuŨnych papier·w wartoŜciowych 0 0 0 

    - inne zobowiŃzania finansowe, w tym: 0 0 0 

    - umowy leasingu finansowego 0 0 0 

    - inne (wg rodzaju)  0 0 0 

f) wobec pozostağych jednostek  455  14  41  

    - kredyty i poŨyczki 0 0 0 

    - z tytuğu emisji dğuŨnych papier·w wartoŜciowych 0 0 0 

    - inne zobowiŃzania finansowe, w tym: 455 14 41 

    - umowy leasingu finansowego 455 14 41 

    - inne (wg rodzaju)  0 0 0 

ZobowiŃzania dğugoterminowe, razem 455  14  41  

 

ZOBOWIłZANIA DĞUGOTERMINOWE, O POZOSTAĞYM OD DNIA 
BILANSOWEGO OKRESIE SPĞATY 

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) powyŨej 1 roku do 3 lat 372 14 41 

b) powyŨej 3 do 5 lat 83 0 0 

c) powyŨej 5 lat 0 0 0 

ZobowiŃzania dğugoterminowe, razem 455  14  41  

 

ZOBOWIłZANIA DĞUGOTERMINOWE (STRUKTURA WALUTOWA) 31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) w walucie polskiej 455 14 41 

b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na PLN) 0 0 0 

ZobowiŃzania dğugoterminowe, razem 455  14  41  

 
 

Nota 27 
 

ZOBOWIłZANIA KRčTKOTERMINOWE 31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) wobec jednostek zaleŨnych 0 0 0 

b) wobec jednostek wsp·ğzaleŨnych 0 0 0 

c) wobec jednostek stowarzyszonych 0 0 0 
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d) wobec znaczŃcego inwestora 0 0 0 

e) wobec jednostki dominujŃcej 0 0 0 

f) wobec pozostağych jednostek  1 778 150 221 

     - kredyty i poŨyczki, w tym: 0 0 0 

        - dğugoterminowe w okresie spğaty 0 0 0 

     - z tytuğu emisji dğuŨnych papier·w wartoŜciowych 0 0 0 

     - z tytuğu dywidend 0 0 0 

     - inne zobowiŃzania finansowe, w tym: 0 0 0 

     - z tytuğu dostaw i usğug, o okresie wymagalnoŜci: 1 402 102 22 

        - do 12 miesiňcy 1 401 102 22 

        - powyŨej 12 miesiňcy 1 0 0 

     - zaliczki otrzymane na dostawy 6 0 0 

     - zobowiŃzania wekslowe 0 0 0 

     - z tytuğu podatk·w, ceğ, ubezpieczeŒ i innych ŜwiadczeŒ 205 6 189 

     - z tytuğu wynagrodzeŒ 46 0 0 

     - inne (wg rodzaju)  118 42 10 

        - pozostağe zobowiŃzania 0 0 0 

g) fundusze specjalne (wg tytuğ·w) 0 0 0 

     - ZFśS 0 0 0 

ZobowiŃzania kr·tkoterminowe, razem 1 778  150  221  

 

ZOBOWIłZANIA KRčTKOTERMINOWE (STRUKTURA WALUTOWA)  31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) w walucie polskiej 1 772 150 221 

b) w walutach obcych  (wg walut i po przeliczeniu na PLN) 6 0 0 

b1. jednostka/waluta w tys. EUR 0 0 0 

      po przeliczeniu w tys. PLN 0 0 0 

pozostağe waluty w tys. PLN 6 0 0 

ZobowiŃzania kr·tkoterminowe, razem 1 778  150  221  

 

 

Nota 28 
 

ZMIANA STANU UJEMNEJ WARTOśCI FIRMY 31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

Stan na poczŃtek okresu 0 0 0 

a) zwiňkszenia (z tytuğu) 0 0 0 

b) zmniejszenia (z tytuğu) 0 0 0 

Stan ujemnej wartoŜci firmy na koniec okresu 0 0 0 

 

INNE ROZLICZENIA MIŇDZYOKRESOWE  31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) bierne rozliczenia miňdzyokresowe koszt·w 404 8 5 

    - dğugoterminowe (wg tytuğ·w) 0 0 0 

    - kr·tkoterminowe (wg tytuğ·w) 404 8 5 

       - rezerwa na koszty 404 8 5 

b) rozliczenia miňdzyokresowe przychod·w 0 0 0 

    - dğugoterminowe (wg tytuğ·w) 0 0 0 

    - kr·tkoterminowe (wg tytuğ·w) 0 0 0 

Inne rozliczenia miňdzyokresowe, razem 404  8 5 

 



 

                                                             P R O S P E K T  E M I S Y J N Y   
 

134 

 

Nota 29 
 

NALEŧNOśCI WARUNKOWE OD JEDNOSTEK POWIłZANYCH (Z 
TYTUĞU) 

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) otrzymanych gwarancji i porňczeŒ, w tym: 0 0 0 

    - od jednostek zaleŨnych 0 0 0 

    - od jednostek wsp·ğzaleŨnych 0 0 0 

    - od jednostek stowarzyszonych 0 0 0 

    - od znaczŃcego inwestora 0 0 0 

    - od jednostki dominujŃcej 0 0 0 

b) pozostağe (z tytuğu) 0 0 0 

        - w tym: od jednostek zaleŨnych 0 0 0 

        - w tym: od jednostek wsp·ğzaleŨnych 0 0 0 

        - w tym: od jednostek stowarzyszonych 0 0 0 

        - w tym: od znaczŃcego inwestora 0 0 0 

        - w tym: od jednostki dominujŃcej  0 0 0 

        - w tym: od jednostek zaleŨnych 0 0 0 

        - w tym: od jednostek wsp·ğzaleŨnych 0 0 0 

        - w tym: od jednostek stowarzyszonych 0 0 0 

        - w tym: od znaczŃcego inwestora 0 0 0 

        - w tym: od jednostki dominujŃcej  0 0 0 

NaleŨnoŜci warunkowe od jednostek powiŃzanych, razem 0 0 0 

 

ZOBOWIłZANIA WARUNKOWE NA RZECZ JEDNOSTEK 
POWIłZANYCH (Z TYTUĞU) 

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

a) udzielonych gwarancji i porňczeŒ, w tym:  0 0 0 

     - na rzecz jednostek zaleŨnych 0 0 0 

     - na rzecz jednostek wsp·ğzaleŨnych 0 0 0 

     - na rzecz jednostek stowarzyszonych 0 0 0 

     - na rzecz znaczŃcego inwestora 0 0 0 

     - na rzecz jednostki dominujŃcej 0 0 0 

b) pozostağe (z tytuğu) 0 0 0 

        - w tym: na rzecz jednostek zaleŨnych 0 0 0 

        - w tym: na rzecz jednostek wsp·ğzaleŨnych 0 0 0 

        - w tym: na rzecz jednostek stowarzyszonych 0 0 0 

        - w tym: na rzecz znaczŃcego inwestora 0 0 0 

        - w tym: na rzecz jednostki dominujŃcej  0 0 0 

        - w tym: na rzecz jednostek zaleŨnych 0 0 0 

        - w tym: na rzecz jednostek wsp·ğzaleŨnych 0 0 0 

        - w tym: na rzecz jednostek stowarzyszonych 0 0 0 

        - w tym: na rzecz znaczŃcego inwestora 0 0 0 

        - w tym: na rzecz jednostki dominujŃcej  0 0 0 

ZobowiŃzania warunkowe na rzecz jednostek powiŃzanych, razem 0 0 0 

 
 

NOTY OBJAśNIAJłCE DO RACHUNKU PRZEPĞYWčW PIENIŇŧNYCH 
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Nota 30 
 

PRZEPĞYWY śRODKčW PIENIŇŧNYCH Z DZIAĞALNOśCI 
OPERACYJNEJ (metoda poŜrednia) 

31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

I. Zysk (strata) netto  4 836  -7 393  

II. Korekty razem  -9 230  -155  24  

     1. Udziağ w zyskach netto jednostek podporzŃdkowanych wycenianych 
metoda praw wğasnoŜci 

-3 463 16 0 

     2. Zyski udziağowc·w mniejszoŜciowych 85 0 0 

     3. Amortyzacja 250 59 58 

     4. Zyski (straty) z tytuğu r·Ũnic kursowych 0 0 0 

     5. Odsetki i udziağy w zyskach (dywidendy) -195 6 8 

     6. Zysk (strata) z dziağalnoŜci inwestycyjnej -4 337 0 2 

     7. Zmiana stanu rezerw 857 0 0 

     8. Zmiana stanu zapas·w -1 341 0 0 

     9. Zmiana stanu naleŨnoŜci -3 538 -141 -159 

     10. Zmiana stanu zobowiŃzaŒ kr·tkoterminowych, z wyjŃtkiem poŨyczek 
i kredyt·w 

2 150 -95 113 

     11. Zmiana stanu rozliczeŒ miňdzyokresowych 288 0 2 

     12. Inne korekty  13 -2 0 

III. Przepğywy pieniňŨne netto z dziağalnoŜci operacyjnej (I+/-II)  -4 394  -162  417  

 

 

DODATKOWE OBJAśNIENIA 
 

1. Dane o pozycjach pozabilansowych, w szczeg·lnoŜci zobowiŃzaniach warunkowych, w tym 
r·wnieŨ udzielonych przez Emitenta gwarancjach i porňczeniach (takŨe wekslowych), z 

wyodrňbnieniem udzielonych na rzecz jednostek powiŃzanych. 

   

ZobowiŃzania warunkowe z tytuğu 31.12.2007  31.12.2006  31.12.2005  

Gwarancji      

  w tym: wobec podmiot·w powiŃzanych      

PorňczeŒ 846 144 144 

  w tym: wobec podmiot·w powiŃzanych      

Razem  846 144 144 

 

ZadğuŨenie z tytuğu porňczeŒ w pozostağych podmiotach stanowi weksel na zabezpieczenie zobowiŃzania 
wynikajŃcego z um·w leasingu operacyjnego. 

ZobowiŃzania warunkowe z tytuğu gwarancji, nie wystňpujŃ. 
 

2. Dane dotyczŃce zobowiŃzaŒ wobec budŨetu paŒstwa lub jednostek samorzŃdu 

terytorialnego z tytuğu uzyskania prawa wğasnoŜci budynk·w. 
 

W okresie objňtym historycznymi informacjami finansowymi nie wystŃpiğy zobowiŃzania z tego tytuğu. 
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3. Informacja o przychodach, kosztach i wynikach dziağalnoŜci zaniechanej w danym okresie 

lub przewidzianej do zaniechania w nastňpnym okresie.  
 

W okresie objňtym historycznymi informacjami finansowymi Emitent nie zaniechağa Ũadnej z 
prowadzonych form dziağalnoŜci gospodarczej i nie przewiduje zaniechania w nastňpnym okresie. 

 
4. Koszt wytworz enia Ŝrodk·w w budowie, Ŝrodk·w trwağych w budowie na wğasne potrzeby. 

 

W okresie objňtym historycznymi informacjami finansowymi Emitent nie poni·sğ nakğad·w na Ŝrodki 
trwağych w budowie na wğasne potrzeby, ani nie poni·sğ koszt·w wytworzenia Ŝrodk·w w budowie. 

 
5.  Poniesione nakğady inwestycyjne oraz planowane w najbliŨszych 12 miesiňcy od dnia 

bilansowego nakğady inwestycyjne, w tym na niefinansowe aktywa trwağe; odrňbnie naleŨy 

wykazaĺ poniesione i planowane nakğady na ochronň Ŝrodowiska naturalnego. 
 

Nakğady inwestycyjne poniesione w 2007 roku wynosiğy 8.816 tys. zğ.  
Szczeg·ğowe informacje dot. zmian w majŃtku trwağym zaprezentowano w notach objaŜniajŃcych nr 13 i 

14.  
Szczeg·ğowy opis planowanych nakğad·w zawarto w rozdziale 5.2.3. Dokumentu Rejestracyjnego. 

Sp·ğka nie ponosiğa Ũadnych nakğad·w na ochronň Ŝrodowiska, nie planuje r·wnieŨ takich nakğad·w w 

ciŃgu najbliŨszych 12 miesiňcy po dniu bilansowym. 
 

6. Informacje o transakcjach Emitenta z podmiotami powiŃzanymi dotyczŃcych przeniesienia 
praw i zo bowiŃzaŒ. 

 

W okresie objňtym historycznymi informacjami finansowymi Emitent nie zawierağ transakcji z podmiotami 
powiŃzanymi dotyczŃcych przeniesienia praw i zobowiŃzaŒ. 

 
7. Informacje o wsp·lnych przedsiňwziňciach, kt·re nie podlegajŃ konsolidacji. 

 
W okresie objňtym historycznymi informacjami finansowymi wsp·lne przedsiňwziňcia nie podlegajŃce 

konsolidacji nie wystŃpiğy. 

 
8. Informacje o przeciňtnym zatrudnieniu z podziağem na grupy zawodowe: 

  

  2007  2006  2005  

ZarzŃd 2 2 2 

Pracownicy zarzŃdzajŃcy wyŨszego szczebla  4 4 3 

Pozostali pracownicy 6 6 2 

Razem  12 12 7 

 
9. Informacje o ğŃcznej wartoŜci wynagrodzeŒ i nagr·d (w pieniŃdzu i w naturze 

wypğaconych lub naleŨnych odrňbnie dla os·b zarzŃdzajŃcych i nadzorujŃcych Emitenta w 
przedsiňbiorstwie Emitenta, bez wzglňdu na to czy byğy one zaliczone w koszty czy teŨ 

wynikağy z podziağu zysku, a w przypadku gdy Emitentem jest jednostka dominujŃca lub 

znaczŃcy inwestor - oddzielne informacje o wartoŜci wynagrodzeŒ i nagr·d otrzymanych z 
tytuğu peğnienia funkcji we wğadzach jednostek zaleŨnych, wsp·ğzaleŨnych i stowarzyszonych 

(dla kaŨdej grupy osobno). 
 

 

Wynagrodzenie wypğacane Czğonkom ZarzŃdu Emitenta (w zğotych): 
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Nazwisko i imiň 2007  2006  2005  

Jacek Mrowicki 565 200 174 685 258 120 

Paweğ śliwiŒski 565 200 174 685 258 120 

 
 

Wynagrodzenie wypğacane Czğonkom ZarzŃdu Emitenta z tytuğu udziağu w zarzŃdzie sp·ğki zaleŨnej Inwest 
Connect S.A. (w zğotych): 

 

Nazwisko i imiň 2007  2006  2005  

Jacek Mrowicki 6 800 - - 

Paweğ śliwiŒski 6 800 - - 

 
W roku 2008 Rada Nadzorcza przyznağa Panu Jackowi Mrowickiemu odprawň w wysokoŜci 100.000 zğ 

brutto.  
 

Wynagrodzenie wypğacane Czğonkom ZarzŃdu Emitenta z tytuğu udziağu w zarzŃdzie sp·ğki zaleŨnej Bilsam 

Aviation Industries Sp. z o.o  (w zğotych): 
 

Nazwisko i imiň 2007  2006  2005  

Jacek Mrowicki 11 462 - - 

 

Pan Paweğ śliwiŒski z tytuğu zasiadania w zarzŃdzie sp·ğki zaleŨnej iGlas Sp. z o.o. nie pobierağ 
wynagrodzenia. 

 

Wynagrodzenie wypğacane Czğonkom Rady Nadzorczej Emitenta (w zğotych): 
 

Nazwisko i  imiň 2007  2006  2005  

Andrzej Dulnik 1 000 3 000 0 

Bogdan Kasprzyk 500 1 500 0 

Joanna Mrowicka 500 1 500 0 

Maciej PawliŒski 0 1 500 0 

Aleksandra Persona-śliwiŒska 500 1 500 0 

 
 

10. Informacje o wartoŜci niespğaconych zaliczek, kredyt·w, poŨyczek, gwarancji, porňczeŒ 
lub innych um·w zobowiŃzujŃcych do ŜwiadczeŒ na rzecz emitenta, jednostek od niego 

zaleŨnych, wsp·ğzaleŨnych i z nim stowarzyszonych, podaniem warunk·w oprocentowania i 
spğaty tych kwot, udzielonych przez Emitenta w przedsiňbiorstwie Emitenta oraz oddzielnie 

w przedsiňbiorstwach jednostek od niego zaleŨnych, wsp·ğzaleŨnych i z nim 

stowarzyszonych (dla kaŨdej z grup oddzielnie) oraz wsp·ğmağŨonkom, krewnym i 
powinowatym do drugiego stopnia, przysposobionym i przysposabiajŃcym oraz innym 

osobom, z kt·rymi sŃ one powiŃzane osobiŜcie, z podaniem warunk·w oprocentowania i 
spğaty tych kwot. 

 

W roku 2007 r. Emitent  udzieliğ sp·ğce zaleŨnej iGlas Sp. z o.o. z siedzibŃ w Poznaniu poŨyczki pieniňŨne 
na ğŃcznŃ kwotň 2.000.000 zğ. PoŨyczki byğy udzielone w nastňpujŃcych terminach i kwotach:  

- 27.03.2007 r. ï na kwotň 181.500 zğ, 
- 19.04.2007 r. ï na kwotň 57.454 zğ, 
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- 26.04.2007 r. ï na kwotň 72.000 zğ, 

- 08.05.2007 r. ï na kwotň 80.000 zğ, 
- 14.05.2007 r. ï na kwotň 100.000 zğ, 

- 18.05.2007 r. ï na kwotň 100.000 zğ, 
- 04.06.2007 r. ï na kwotň 100.000 zğ, 

- 11.06.2007 r. ï na kwotň 550.000 zğ 
- 21.06.2007 r. ï na kwotň 400.000 zğ 

- 20.07.2007 r. ï na kwotň 359.046 zğ 

PoŨyczki majŃ byĺ spğacone do 31.12.2008 r., z moŨliwoŜciŃ przedğuŨenia terminu spğaty. PoŨyczki sŃ 
oprocentowane wedğug zmiennej stopy procentowej, wynoszŃcej w stosunku rocznym WIBOR 6M + 1 p.p.  

 
11. Informacje o znaczŃcych zdarzeniach dotyczŃcych lat ubiegğych ujňtych w sprawozdaniu 

finansowym za bieŨŃcy okres. 

 
W bieŨŃcym okresie sprawozdawczym nie wystŃpiğy zdarzenia dotyczŃce lat ubiegğych. 

 
12. Informacje o znaczŃcych zdarzeniach jakie nastŃpiğy po dniu bilansowym, a nie 

uwzglňdnionych w sprawozdaniu finansowym za bieŨŃcy 
 

W okresie od dnia bilansowego do dnia badania sprawozdania finansowego nie wystŃpiğy zdarzenia 

wpğywajŃce na ocenň sytuacji finansowej Sp·ğki . 
 

13. Informacje o  relacjach pomiňdzy prawnym poprzednikiem a Emitentem oraz o sposobie i 
zakresie przejňcia aktyw·w i pasyw·w. 

 

Nie dotyczy. 
 

14. Sprawozdanie finansowe i por·wnywalne dane finansowe, przynajmniej w odniesieniu do 
podstawowych pozycji bilansu oraz rachunku zysk·w i start, skorygowane odpowiednim 

wskaŦnikiem inflacji, z podaniem Ŧr·dğa wskaŦnika oraz metody jego wykorzystania, z 
przyjňciem okresu ostatniego sprawozdania finansowego, jako okresu bazowego - jeŜli 

skumulowana Ŝrednioroczna stopa inflacji z okresu ostatnich trzech lat dziağalnoŜci emitenta 

osiŃgnňğa lub przekroczyğa wartoŜĺ 100 %. 
 

Z uwagi na fakt, Ũe w okresie objňtym historycznymi informacjami finansowymi wskaŦnik skumulowanej 
inflacji ksztağtowağ siň poniŨej 100 % nie zaistniağa potrzeba dokonania przeliczeŒ pozycji sprawozdania 

finansowego o wskaŦnik inflacji. 

 
15. Zestawienie oraz objaŜnienie r·Ũnic pomiňdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu 

finansowym i por·wnywalnych danych finansowych, a uprzednio sporzŃdzonymi i 
opublikowanymi sprawozdania mi finansowymi.  

 

WyjaŜniono w punkcie 20.3.7. Dokumentu Rejestracyjnego. 
 

16. Zmiany stosowanych zasad (polityki) rachunkowoŜci i sposobu sporzŃdzania 
sprawozdania finansowego, dokonanych w stosunku do poprzedniego roku obrotowego, ich 

przyczyny, tytuğy oraz wpğyw wywoğanych tym skutk·w finansowych na sytuacje finansowŃ i 
majŃtkowŃ, pğynnoŜĺ oraz wynik finansowy i rentownoŜĺ.  

 

WyjaŜniono w punkcie 20.3.8. Dokumentu Rejestracyjnego. 
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17. Dokonane korekty bğňd·w podstawowych, ich przyczyny, tytuğy oraz wpğyw wywoğanych 

tym skutk·w finansowych na sytuacjň finansowŃ i majŃtkowŃ, pğynnoŜĺ oraz wynik 
finansowy i rentownoŜĺ. 

 
WyjaŜniono w punkcie 20.3.9. Dokumentu Rejestracyjnego. 

 
18. W przypadku wystňpowania niepewnoŜci co do moŨliwoŜci kontynuowania dziağalnoŜci , 

opis tych niepewnoŜci oraz stwierdzenie, Ũe taka niepewnoŜĺ wystňpuje oraz wskazanie czy 

sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwiŃzane. Informacja powinna zawieraĺ opis 
podejmowanych lub planowanych przez Emitenta dziağaŒ majŃcych na celu eliminacje 

niepewnoŜci. 
 

Nie wystňpuje niepewnoŜĺ moŨliwoŜci kontynuowania dziağalnoŜci. 

 
19. W przypadku sprawozdania finansowego sporzŃdzonego za okres, w kt·rym nastŃpiğo 

poğŃczenie wskazanie, Ũe jest to sprawozdanie finansowe sporzŃdzone po poğŃczeniu sp·ğek, 
oraz wskazanie dnia poğŃczenia i zastosowanej metody rozliczenia poğŃczenia.  

 
W okresie objňtym historycznymi informacjami finansowymi nie wystŃpiğo ğŃczenie sp·ğek. 

 

20.3.7. Zestawienie i objaŜnienie r·Ũnic pomiňdzy danymi ujawnionymi w 
opublikowanych jednostkowych sprawozdaniach finansowych a zaprezentowanymi w 

niniejszym D okumencie Rejestracyjnym  

 

Przeksztağcenie na 01.01.2005 (wynik przed 2005) Winien  Ma 

Aktywa:      

środki trwağe 12,90    

Pasywa:      

Zysk/strata z lat ubiegğych   10,43  

Rezerwa z tytuğu podatku odroczonego   2,47  

 

Przeksztağcenie na 31.12.2005 (wynik za rok 2005)  Winien  Ma 

Aktywa:      

środki trwağe 19,13    

Pasywa:      

Zysk/strata roku bieŨŃcego   1,23  

Zysk/strata z lat ubiegğych   10,43  

Rezerwa z tytuğu podatku odroczonego, w tym:   7,47  

 - dotyczŃca Ŝrodk·w trwağych   3,63 

 - dotyczŃca r·Ũnicy w wartoŜci netto Ŝrodk·w trwağych w leasingu a 
kwotŃ zobowiŃzania z tytuğu leasingu 

  3,84 

 

Przeksztağcenie na 31.12.2006 (wynik za rok 2006) Winien  Ma 

Aktywa:      

środki trwağe 24,22    
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Inwestycje dğugoterminowe, w tym:   22,63  

 - wycena udziağ·w/akcji w jednostkach stowarzyszonych wycenianych 
metoda praw wğasnoŜci 

  22,63 

Aktywo z tytuğu podatku odroczonego 4,30    

Pasywa:      

Zysk/strata z lat ubiegğych   11,66  

Zysk/strata roku bieŨŃcego 12,74    

Rezerwa z tytuğu podatku odroczonego    6,97  

 - dotyczŃca Ŝrodk·w trwağych   4,61 

 - dotyczŃca r·Ũnicy w wartoŜci netto Ŝrodk·w trwağych w leasingu a 
kwotŃ zobowiŃzania z tytuğu leasingu 

  2,36 

20.3.8. Zmiany zasad (polityki) rachunkowoŜci i sposobu sporzŃdzania sprawozdania 

finansowego, ich przyczyny oraz wpğyw wywoğanych tym skutk·w finansowych na 

sytuacjň majŃtkowŃ i finansowŃ Emitenta 

 

W dniu 22 maja 2007 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Inwest Consulting S.A. podjňğo 
uchwağň, Ũe poczŃwszy od roku obrotowego 2007 Emitent bňdzie sporzŃdzaĺ sprawozdania finansowe 

zgodnie z Miňdzynarodowymi Standardami RachunkowoŜci. Korekty sprawozdaŒ finansowych za lata 2005 

ï 2006 (sporzŃdzonych zgodnie z Polskimi Standardami RachunkowoŜci) wynikajŃce z przeksztağcenia 
tychŨe sprawozdaŒ na sprawozdania zgodne z Miňdzynarodowymi Standardami RachunkowoŜci zostağy 

zaprezentowane w punkcie 20.3.7 dokumentu rejestracyjnego. 

20.3.9. Korekty bğňd·w podstawowych, ich przyczyny oraz wpğyw wywoğanych tym 

skutk·w finansowych na sytuacjň majŃtkowŃ i finansowŃ Emitenta 

 

W prezentowanych historycznych informacjach finansowych nie zostağy dokonane korekty bğňd·w 

podstawowych. 

20.4. Badanie historycznych rocznych informacji finansowych  

20.4.1. OŜwiadczenie dotyczŃce badania historycznych informacji finansowych  

Emitent oŜwiadcza, Ũe historyczne informacje finansowe za lata 2005-2007 zostağy zbadane przez 

biegğego rewidenta.  

Podmiotem badajŃcym historyczne informacje finansowe byğ CGS-Audytor Sp. z o.o. 61-733 PoznaŒ, Stary 
Rynek 87/88 (wpis przez KrajowŃ Izbň Biegğych Rewident·w na listň podmiot·w uprawnionych do badania 

sprawozdaŒ finansowych pod numerem 541). 
 

Opinia biegğego rewidenta jest zamieszczona w pkt. 20.4.1.1. 
 

Podmiotem badajŃcym statutowe, jednostkowe sprawozdania finansowe za lata 2005, 2006 i 2007 oraz 

skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2007 byğ CGS-Audytor Sp. z o.o. 61-733 PoznaŒ, Stary 
Rynek 87/88 (wpis przez KrajowŃ Izbň Biegğych Rewident·w na listň podmiot·w uprawnionych do badania 

sprawozdaŒ finansowych pod numerem 541). 
OsobŃ badajŃcŃ sprawozdania finansowe za lata 2005, 2006 i 2007 byğ prof. dr hab. Wiktor Gabrusewicz, 

biegğy rewident nr 918/1970. 

Opinie biegğych rewident·w przytoczone sŃ w pkt. 20.4.1.2. ï 20.4.1.4. poniŨej.  
Osoby te speğniajŃ warunki do wyraŨenia  bezstronnej  i niezaleŨnej opinii o sprawozdaniu finansowym w 

rozumieniu art. 66 ust. 2 i 3 ustawy o rachunkowoŜci. 
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20.4.1.1. Opinia z badania historycznych informacji finansowych sporzŃdzonych za 

okres od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r., za okres od 01 .01.2006 r. do 31.12.2006 r. i za 
okres od 01.01.2005 r. do 31.12.2005 r.  
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20.4.1.2. Opinia z badania  skonsolidowanego  sprawozdania finansowego Emitenta 

sporzŃdzonego za okres od 01 stycznia 2007 r. ï 31 grudnia 200 7 r.  

 

Opinia z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzŃdzonego za okres od 01 stycznia 
2007 r. ï 31 grudnia 2007 r. zostağa zamieszczona w raporcie rocznym RS/2007 przekazanym do 

publicznej wiadomoŜci w dniu 10 czerwca 2008 r. 
 

PowyŨszy raport Emitent opublikowağ na stronie internetowej www.inwestconsulting.pl oraz za 

poŜrednictwem serwisu elektronicznego ESPI. 
 

20.4.1. 3. Opinia z badania sprawozdania finansowego Emitenta sporzŃdzonego za okres 
od 01 stycznia 2006 r. ï 31 grudnia 2006 r.  

 

Opinia z badania statutowego sprawozdania finansowego sporzŃdzonego za okres od 01 stycznia 2006 r. 
ï 31 grudnia 2006 r. zostağa zamieszczona w raporcie rocznym SA-R/2006 przekazanym do publicznej 

wiadomoŜci w dniu 7 maja 2007 r. i skorygowanym raportem bieŨŃcym 76/2007 w dniu 7 sierpnia 2007 r. 
 

PowyŨsze raporty Emitent opublikowağ na stronie internetowej www.inwestconsulting.pl  oraz za 
poŜrednictwem serwisu elektronicznego ESPI. 

 

20.4.1. 4. Opinia z badania sprawozdania finansowego Emitenta sporzŃdzonego za okres 
od 01 stycznia 2005 r. ï 31 grudnia 2005 r.  

 
Opinia z badania statutowego sprawozdania finansowego sporzŃdzonego za okres od 01 stycznia 2005 r. 

ï 31 grudnia 2005 r. zostağa zamieszczona w prospekcie emisyjnym akcji serii B, zatwierdzonym przez 

Komisjň Papier·w WartoŜciowych i Gieğd w dniu 14 czerwca 2006 r.  
Emitent opublikowağ na stronie internetowej www.inwestconsulting.pl   opiniň z badania sprawozdania 

finansowego za rok 2005 oraz prospekt emisyjny akcji serii B, zatwierdzony przez Komisjň Papier·w 
WartoŜciowych i Gieğd w dniu 14 czerwca 2006 r. 

 

20.4.2 Wskazanie innych informacji w Dokumencie Rejestracyjnym, kt·re zostağy 

zbadane przez biegğych rewident·w 

Nie istniejŃ w Prospekcie inne informacje, kt·re zostağyby zbadane przez biegğych rewident·w. 

20.4. 3 ťr·dğo danych finansowych w Prospekcie nie pochodzŃcych ze sprawozdaŒ 

finansowych Emitenta zbadanych przez biegğego rewidenta. 

Nie istniejŃ w Prospekcie dane finansowe, kt·re nie pochodzŃ ze sprawozdaŒ zbadanych przez biegğych 

rewident·w. 

20.5. Data najn owszych informacji finansowych  

Ostatnie informacje finansowe prezentowane w niniejszym dokumencie wynikajŃ ze skonsolidowanego 

sprawozdania finansowego sporzŃdzonego za okres od 01.01.2007 r. roku do 31.12.2007 r. roku, kt·re 
zostağo zbadane przez biegğego rewidenta. Sprawozdanie to zostağo zamieszczone w punkcie 20.3 

niniejszego Dokumentu Rejestracyjnego. 

 

http://www.inwestconsulting.pl/
http://www.inwestconsulting.pl/
http://www.inwestconsulting.pl/
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20.6. śr·droczne i inne informacje finansowe 

Emitent opublikowağ na stronie internetowej: 
www.inwestconsulting.pl   

oraz za poŜrednictwem serwisu elektronicznego ESPI, nastňpujŃce Ŝr·droczne informacje finansowe: 
 

- jednostkowe i skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I kwartağ 2008 r. ï przekazane do publicznej 
wiadomoŜci w dniu 15 maja 2008 r. 

 

Sprawozdanie wyŨej wymienione nie byğy badane ani poddane przeglŃdowi przez biegğego rewidenta. 
 

20.7. Polityka dywidendy  

W latach 2005-2007 Emitent nie wypğacağ dywidendy.  

W przypadku wypracowania zysku netto w kolejnych latach obrotowych, ZarzŃd Emitenta bňdzie 

wnioskowağ do Walnego Zgromadzenia o niewypğacalnie dywidendy i przeznaczenie zysku na rozw·j 
Sp·ğki.  

20.8. Postňpowania sŃdowe i arbitraŨowe 

20.8.1.  Postňpowania sŃdowe 

W okresie ostatnich 12 miesiňcy nie toczyğy siň ani teŨ aktualnie nie toczŃ siň Ũadne postňpowania przed 
organami administracji publicznej (rzŃdowej i samorzŃdowej), postňpowania sŃdowe, ani postňpowania 

arbitraŨowe, kt·re mogğyby mieĺ istotny wpğyw na sytuacjň finansowŃ lub rentownoŜĺ Emitenta. 

Wedğug wiedzy Emitenta w przyszğoŜci nie powinny wystŃpiĺ Ũadne postňpowania przed organami 
administracji publicznej (rzŃdowej i samorzŃdowej), postňpowania sŃdowe, ani postňpowania arbitraŨowe, 

kt·re mogğyby mieĺ istotny wpğyw na sytuacjň finansowŃ lub rentownoŜĺ Emitenta.  

20.8.2.  Postňpowanie ukğadowe 

W okresie ostatnich 12 miesiňcy nie toczyğy siň Ũadne postňpowania upadğoŜciowe i ukğadowe, kt·rych 

stronŃ byğby Emitent, a kt·re mogğyby mieĺ istotny wpğyw na sytuacjň finansowŃ lub rentownoŜĺ 
Emitenta. 

Wedğug wiedzy Emitenta w przyszğoŜci nie powinny wystŃpiĺ Ũadne postňpowania upadğoŜciowe lub 
ukğadowe, kt·rych stronŃ byğby Emitent, a kt·re mogğyby mieĺ istotny wpğyw na sytuacjň finansowŃ lub 

rentownoŜĺ Emitenta. 

20.9.  ZnaczŃce zmiany w sytuacji finansowej i ekonomicznej Emitenta  

Od daty zakoŒczenia ostatniego okresu obrotowego, za kt·ry opublikowano zbadane przez biegğego 

rewidenta informacje finansowe, czyli od 31 grudnia 2007 roku nie zaszğy Ũadne znaczŃce zmiany w 
sytuacji finansowej i ekonomicznej Emitenta. 

 
 

 

 
 

http://www.inwestconsulting.pl/
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21.  INFORMACJE DODATKOWE  

21.1.  Kapitağ zakğadowy Sp·ğki 

21.1.1.  WielkoŜĺ wyemitowanego kapitağu zakğadowego  

 
Na dzieŒ zatwierdzenia niniejszego Prospektu kapitağ zakğadowy Emitenta wynosi 7.549.999 zğ (siedem 

milion·w piňĺset czterdzieŜci dziewiňĺ tysiňcy dziewiňĺset dziewiňĺdziesiŃt dziewiňĺ zğotych) i dzieli siň na: 

 
a) 3.000.000 (trzy miliony) akcji imiennych Serii A1 o wartoŜci nominalnej 0,5 zğ (piňĺdziesiŃt 

groszy) kaŨda o numerach od 0000001 do 3000000, 
b) 2.000.000 (dwa miliony) akcji zwykğych na okaziciela Serii A2 o wartoŜci nominalnej 0,5 zğ 

(piňĺdziesiŃt groszy) kaŨda o numerach od 0000001 do 2000000, 
c) 2.000.000 (dwa miliony) akcji zwykğych na okaziciela Serii B o wartoŜci nominalnej 0,5 zğ 

(piňĺdziesiŃt groszy) kaŨda o numerach od 0000001 do 2000000, 

d) 7.000.000 (siedem milion·w) akcji zwykğych na okaziciela Serii C o wartoŜci nominalnej 0,5 zğ 
(piňĺdziesiŃt groszy) kaŨda o numerach od 0000001 do 7000000, 

e) 700.000 (siedemset tysiňcy) akcji zwykğych na okaziciela Serii D o wartoŜci nominalnej 0,5 zğ 
(piňĺdziesiŃt groszy) kaŨda o numerach od 000001 do 700000, 

f)  399.998 (trzysta dziewiňĺdziesiŃt dziewiňĺ tysiňcy dziewiňĺset dziewiňĺdziesiŃt dziewiňĺ) akcji 

zwykğych na okaziciela Serii E o wartoŜci nominalnej 0,5 zğ (piňĺdziesiŃt groszy) kaŨda o 
numerach od 000001 do 399998. 

 
Akcje imienne Serii A1 sŃ uprzywilejowane co do gğosu, kaŨda posiada trzy gğosy. 

Kapitağ zakğadowy zostağ opğacony w peğni. Kapitağ zakğadowy zostağ opğacony got·wkŃ. 

 
Statut nie zawiera upowaŨnienia dla ZarzŃdu do podwyŨszenia kapitağu zakğadowego w ramach kapitağu 

docelowego. 

21.1.2.  Akcje i gğ·wne cechy akcji  niereprezentujŃcych kapitağu  

Akcje Emitenta inne niŨ reprezentujŃce kapitağ zakğadowy nie istniejŃ. 

21.1.3.  Liczba, wartoŜĺ ksiňgowa i wartoŜĺ nominalna akcji  Emitenta bňdŃce w 

posiadaniu Emitenta, innych os·b w jego imieniu lub podmiot·w zaleŨnych Emitenta  

Emitent nie jest w posiadaniu wğasnych akcji. 
 

Podmioty zaleŨne Emitenta nie posiadajŃ jego akcji. 

Osoby trzecie nie posiadajŃ akcji Emitenta w jego imieniu.  

21.1.4.  Liczba zamiennych papier·w wartoŜciowych, wymienialnych papier·w 

wartoŜciowych lub papier·w wartoŜciowych z warrantami, ze wskazaniem zasad i 
procedur, kt·rym podlega ich zamiana, wymiana lub subskrypcja 

Emitent nie wyemitowağ Ũadnych zamiennych papier·w wartoŜciowych, wymienialnych papier·w 
wartoŜciowych lub papier·w wartoŜciowych z warrantami. W szczeg·lnoŜci Emitent nie wyemitowağ 

Ũadnych obligacji zamiennych na akcje Emitenta, obligacji z prawem pierwszeŒstwa ani warrant·w 
subskrypcyjnych. 

 

 



 

                                                             P R O S P E K T  E M I S Y J N Y   
 

146 

21.1.5.  Informacje o wszystkich prawach nabycia lub zobowiŃzaniach w odniesieniu do 

kapitağu autoryzowanego (docelowego), ale niewyemitowanego, lub zobowiŃzaniach do 
podwyŨszenia kapitağu, a takŨe o ich warunkach 

Statut Emitenta nie przewiduje uprawnienia do podwyŨszenia kapitağu zakğadowego Emitenta w ramach 
kapitağu docelowego. Nie istniejŃ Ũadne prawa nabycia lub zobowiŃzania w odniesieniu do kapitağu 

docelowego. 

Statut Emitenta nie przewiduje warunkowego podwyŨszenia kapitağu zakğadowego. Nie istniejŃ Ũadne 

prawa do nabycia lub zobowiŃzania w odniesieniu do warunkowo podwyŨszonego kapitağu zakğadowego. 

21.1.6.  Informacje o kapitale dowolnego czğonka grupy, kt·ry jest przedmiotem opcji 
lub wobec kt·rego zostağo uzgodnione warunkowo lub bezwarunkowo, Ũe stanie siň on 

przedmiotem opcji, a takŨe szczeg·ğowy opis takich opcji wğŃcznie z opisem os·b, 
kt·rych takie opcje dotyczŃ 

Kapitağ zakğadowy Emitenta ani Ũadnego czğonka jego grupy nie jest przedmiotem opcji.  

Wobec kapitağu zakğadowego Emitenta ani Ũadnego czğonka jego grupy nie zostağo uzgodnione 
warunkowo lub bezwarunkowo, Ũe stanie siň on przedmiotem opcji. 

21.1.7.  Dane historyczne na temat kapitağu zakğadowego z podkreŜleniem informacji o 
wszelkich zmianach, za okres objňty historycznymi informacjami finansowymi  

Na dzieŒ 1 stycznia, jak i 31 grudnia 2005 r., kapitağ zakğadowy Emitenta wynosiğ 2.500.000,00 zğ 
(sğownie: dwa miliony piňĺset tysiňcy zğotych) i dzieliğ siň na 2.500 akcji imiennych uprzywilejowanych o 

wartoŜci nominalnej 1000,00 zğ (sğownie: tysiŃc zğotych) kaŨda.  

 
W dniu 30 listopada 2005 r. nastŃpiğo dokonanie brakujŃcej wpğaty na kapitağ zakğadowy w ğŃcznej kwocie 

7.500,00 zğ (siedem tysiňcy piňĺset zğotych) przez akcjonariuszy ï Pan·w Jacka Mrowickiego i Pawğa 
śliwiŒskiego. Dokonanie wpğaty wiŃzağo siň z faktem posiadania przez kaŨdego z w/w akcjonariuszy 5 

sztuk akcji opğaconych w 1/4. Akcje te zostağy odkupione od wczeŜniejszych akcjonariuszy Emitenta. 

 
Na dzieŒ 1 stycznia 2006 r.  kapitağ zakğadowy Emitenta wynosiğ 2.500.000,00 zğ (sğownie: dwa miliony 

piňĺset tysiňcy zğotych) i dzieliğ siň na 2.500 akcji imiennych uprzywilejowanych o wartoŜci nominalnej 
1000,00 zğ (sğownie: tysiŃc zğotych) kaŨda. 

 
W dniu 13 lutego 2006 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy postanowiğo o dokonaniu 

nastňpujŃcych zmian w kapitale zakğadowym Emitenta: 

 
1. Zmiana wartoŜci nominalnej akcji: zmieniono wartoŜĺ nominalnŃ wszystkich akcji z 1000 zğotych 

na 1 zğoty. W zwiŃzku z tym, na kapitağ zakğadowy emitenta skğadağo siň 2.500.000 (dwa miliony 
piňĺset tysiňcy) akcji o wartoŜci nominalnej 1 zğoty kaŨda. 

2. Zamiana czňŜci akcji imiennych uprzywilejowanych na akcje zwykğe na okaziciela: 1.000.000 

(milion) akcji imiennych uprzywilejowanych zamieniono na 1.000.000 (milion) akcji zwykğych na 
okaziciela. Zamiana zostağa dokonana w taki spos·b, Ũe dokonano zamiany 500.000 akcji 

bňdŃcych wğasnoŜciŃ Pana Jacka Mrowickiego i 500.000 akcji bňdŃcych wğasnoŜciŃ Pana Pawğa 
śliwiŒskiego. 

3. Zmiana oznaczenia serii akcji: w zwiŃzku ze wskazanŃ powyŨej zamianŃ czňŜci akcji imiennych na 

akcje na okaziciela, zmieniono oznaczenie serii akcji: seria akcji imiennych przyjňğa oznaczenie A1, 
seria akcji na okaziciela przyjňğa oznaczenie A2. 

 
Postanowieniem z dnia 19 lipca 2006 r. SŃd Rejonowy w Poznaniu zarejestrowağ podwyŨszenie kapitağu 

zakğadowego o kwotň 1.000.000 zğ (milion zğotych), tj. do kwoty 3.500.000 zğ (trzy miliony piňĺset tysiňcy 
zğotych). PodwyŨszenie kapitağu zakğadowego zostağo dokonane w drodze emisji akcji serii B o wartoŜci 
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nominalnej 1 zğ, z wyğŃczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy, oferowanych w ofercie 

publicznej, na podstawie Prospektu Emisyjnego zatwierdzonego przez KPWiG dnia 14 czerwca 2006 r. 
PodstawŃ prawnŃ emisji jest uchwağa nr 15 Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 13 kwietnia 

2006 r. JednoczeŜnie uchwağa Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 13 kwietnia 2006 r. stanowi 
podstawň prawnŃ wprowadzenia do obrotu akcji serii A2 i B. Cena emisyjna jednej akcji serii B wyniosğa 

3,75 zğ. 
 

Na dzieŒ 31 grudnia 2006 r. kapitağ zakğadowy Emitenta wynosiğ 3.500.000,00 zğotych (trzy miliony 

piňĺset tysiňcy zğotych) i dzieliğ siň na: 
 

a) 1.500.000 (jeden milion piňĺset tysiňcy) akcji imiennych serii A1 o numerach od 0000001 do 
1500000 o wartoŜci nominalnej 1 zğoty (jeden zğoty) kaŨda, uprzywilejowanych co do gğosu w 

stosunku trzy gğosy na jednŃ akcjň, opğaconych got·wkŃ, 

b) 1.000.000 (jeden milion) akcji na okaziciela serii A2 o numerach od 0000001 do 1000000 o 
wartoŜci nominalnej 1 zğoty (jeden zğoty) kaŨda, opğaconych got·wkŃ, 

c) 1.000.000 (jeden milion) akcji na okaziciela serii B o numerach od 0000001 do 1000000 o 
wartoŜci nominalnej 1 zğoty (jeden zğoty) kaŨda, opğaconych got·wkŃ. 

 
Na dzieŒ 1 stycznia 2007 r. kapitağ zakğadowy Emitenta wynosiğ 3.500.000 zğotych (trzy miliony piňĺset 

tysiňcy zğotych) i dzieliğ siň tak samo jak w dniu 31 grudnia 2006 r. 

 
Postanowieniem z dnia 27 lutego 2007 r. SŃd Rejonowy w Poznaniu zarejestrowağ podwyŨszenie kapitağu 

zakğadowego o kwotň 3.500.000 zğ (trzy milion piňĺset tysiňcy zğotych), tj. do kwoty 7.000.000 zğ (siedem 
milion·w zğotych). PodwyŨszenie kapitağu zakğadowego zostağo dokonane w drodze emisji akcji serii C o 

wartoŜci nominalnej 1 zğ, z uwzglňdnieniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy, oferowanych 

w ofercie publicznej, na podstawie Prospektu Emisyjnego zatwierdzonego przez KNF dnia 4 stycznia 
2007 r. PodstawŃ prawnŃ emisji jest uchwağa nr 4 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy 

z dnia 16 listopada 2006 r. JednoczeŜnie uchwağa Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 16 
listopada 2006 r. stanowi podstawň prawnŃ wprowadzenia do obrotu akcji serii C. Cena emisyjna jednej 

akcji serii C wyniosğa 1 zğ. 
 

Postanowieniem z dnia 17 kwietnia 2007 r. SŃd Rejonowy w Poznaniu zarejestrowağ podwyŨszenie 

kapitağu zakğadowego o kwotň 350.000 (trzysta piňĺdziesiŃt tysiňcy zğotych), tj. do kwoty 7.350.000 zğ 
(siedem milion·w trzysta piňĺdziesiŃt tysiňcy zğotych). PodwyŨszenie kapitağu zakğadowego zostağo 

dokonane w drodze prywatnej emisji akcji serii D o wartoŜci nominalnej 1 zğ kaŨda, z wyğŃczeniem prawa 
poboru dotychczasowych akcjonariuszy. Emisja dokonana zostağa w drodze subskrypcji prywatnej, 

wszystkie akcje Serii D objňte zostağy za got·wkň. Podstawň prawnŃ emisji stanowi uchwağa nr 4 

Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 4 kwietnia 2007 r. Cena emisyjna jednej akcji serii D 
wyniosğa 1 zğ.  

 
Postanowieniem z dnia 14 czerwca 2007 r. SŃd Rejonowy w Poznaniu zarejestrowağ podwyŨszenie 

kapitağu zakğadowego o kwotň 199.999 (sto dziewiňĺdziesiŃt dziewiňĺ tysiňcy dziewiňĺset dziewiňĺdziesiŃt 

dziewiňĺ zğotych), tj. do kwoty 7.549.999 zğ (siedem milion·w piňĺset czterdzieŜci dziewiňĺ tysiňcy 
dziewiňĺset dziewiňĺdziesiŃt dziewiňĺ zğotych). PodwyŨszenie kapitağu zakğadowego zostağo dokonane w 

drodze emisji akcji serii E o wartoŜci nominalnej 1 zğ kaŨda, z wyğŃczeniem prawa poboru 
dotychczasowych akcjonariuszy. Emisja dokonana zostağa w drodze subskrypcji prywatnej, wszystkie akcje 

Serii E objňte zostağy za got·wkň. Podstawň prawnŃ emisji stanowi uchwağa nr 16 Zwyczajnego Walnego 
Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 22 maja 2007 r. Cena emisyjna jednej akcji serii E wyniosğa 14,66 zğ. 

 

Na dzieŒ 31 grudnia 2007 r. kapitağ zakğadowy Emitenta wynosiğ 7.549.999 zğ (siedem milion·w piňĺset 
czterdzieŜci dziewiňĺ tysiňcy dziewiňĺset dziewiňĺdziesiŃt dziewiňĺ zğotych) i dzieliğ siň na: 

 




