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Maxcom S.A.

(spoltka akcyjna z siedzibg w Tychach, adres ul. Towarowa 234, 43-100 Tychy,
zarejestrowana w rejestrze przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sqdowego pod numerem KRS 0000410197)

Oferta publiczna nie wiecej niz 864.000 akcji zwyklych na okaziciela o wartosci nominalnej 0,05 PLN (pie¢ groszy) kazda,

w tym nie wigcej niz 660.000 nowo emitowanych akeji zwyklych na okaziciela serii B i nie wigcej niz 204.000 istniejacych akcji zwyklych
na okaziciela serii A, oraz ubieganie si¢ 0 dopuszczenie i wprowadzenie nie wigcej niz 2.040.000 istniejacych akeji zwyklych Spolki serii A,
nie wigcej niz 660.000 nowo emitowanych akcji Spélki serii B oraz nie wigcej niz 660.000 praw do akcji Spétki do obrotu
na rynku regulowanym (rynku podstawowym) prowadzonym Gield¢ Papierow WartoSciowych w Warszawie S.A.

Niniejszy prospekt emisyjny (,,Prospekt”) zostat sporzadzony w zwiazku z: (i) pierwotng ofertg publiczng na terytorium Polski nie wigcej niz
864.000 akcji zwyktych na okaziciela spotki Maxcom Spotka Akeyjna z siedziba w Tychach (,,Spotka”) o wartosci nominalnej 0,05 PLN (pig¢ groszy)
kazda (,,Oferta”), w tym w zwiazku z: (a) publiczng sprzedaza nie wigcej niz 183.600 istniejacych akcji zwyktych na okaziciela serii A, o wartosci
nominalnej 0,05 PLN (pig¢ groszy) kazda przeprowadzang przez Pana Arkadiusza Wilusza bgdacego akcjonariuszem Spotki oraz publiczng sprzedaza
nie wigcej niz 20.400 istniejgcych akeji zwyktych na okaziciela serii A, o wartosci nominalnej 0,05 PLN (pi¢¢ groszy) kazda przeprowadzang przez
Pana Andrzeja Wilusza bedacego akcjonariuszem Spotki (Pan Arkadiusz Wilusz oraz Pan Andrzej Wilusz tacznie jako ,,Akcjonariusze Sprzedajacy”)
(,,Akcje Sprzedawane”) oraz (b) publiczng subskrypcja nie mniej niz 1 oraz nie wigeej niz 660.000 nowo emitowanych akcji zwyktych na okaziciela
serii B Spotki, o warto$ci nominalnej 0,05 PLN (pig¢ groszy) kazda (,,Nowe Akcje”) przeprowadzang przez Spotke (Nowe Akcje i Akcje Sprzedawane
Iacznie jako ,,Akcje Oferowane”), oraz (ii) w celu ubiegania si¢ o dopuszczenie i wprowadzenie 2.040.000 istniejacych akcji zwyktych na okaziciela
Spotki serii A (,,Akcje Istniejace”), nie mniej niz 1 i nie wigcej niz 660.000 Nowych Akcji oraz nie mniej niz 1 i nie wiecej niz 660.000 praw do Nowych
Akcji (,,Prawa do Akeji”, ,,PDA”) do obrotu na rynku regulowanym (rynku podstawowym) prowadzonym przez Gietdg Papierow Wartosciowych
w Warszawie S.A. (,, GPW”) (,,Akcje”).

Do wzigcia udziatu w Ofercie sg uprawnieni Inwestorzy Indywidualni i Inwestorzy Instytucjonalni. Po zakonczeniu procesu budowania ksiggi popytu
na Akcje Oferowane, Inwestorzy Instytucjonalni beda mogli sktada¢ zapisy na Akcje Oferowane w okresie od dnia 14 czerwca 2017 r. do dnia
20 czerwca 2017 r., Inwestorzy Indywidualni beda mogli sktadaé¢ zapisy od dnia 6 czerwca 2017 1. do dnia 12 czerwca 2017 .

Cena maksymalna Akcji Oferowanych na potrzeby sktadania zapiséw przez Inwestoréw Indywidualnych, ustalona przez Emitenta oraz Akcjonariuszy
Sprzedajacych na podstawie rekomendacji Oferujacego, wynosi 72 PLN (siedemdziesigt dwa ztote) (,,Cena Maksymalna”).

Ostateczna liczba akcji oferowanych, liczba akcji oferowanych, ktore zostang zaoferowane poszczego6lnym kategoriom inwestorow, oraz cena ostateczna
akcji oferowanych (,,Cena Akceji Oferowanych”) zostang ustalone przez Spotke i przez Akcjonariuszy Sprzedajacych w uzgodnieniu z Oferujacym,
po zakonczeniu procesu budowania Ksiegi Popytu wérdd Inwestorow Instytucjonalnych.

Informacje na temat ostatecznej liczby Akcji Oferowanych oraz Ceny Akcji Oferowanych zostang ogloszone w trybie okreslonym w art. 54 ust. 3 ustawy
z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach
publicznych (,,Ustawa o Ofercie Publicznej”), w sposob, w jaki zostal udostgpniony Prospekt oraz, o ile znajdzie to zastosowanie, zgodnie z art. 56 ust. 1
Ustawy o Ofercie Publicznej w dniu 14 czerwca 2017 .

Akcje Spoltki nie byly przedmiotem obrotu na zadnym rynku regulowanym. Niezwlocznie po zatwierdzeniu Prospektu przez Komisj¢ Nadzoru
Finansowego (,,KNF”’) Spotka zamierza ztozy¢ do Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych S.A. (,, KDPW?”) wnioski o rejestracje w depozycie
papieréow wartosciowych prowadzonym przez KDPW, Nowych Akcji oraz Akcji Istniejagcych, bedacych przedmiotem ubiegania si¢ o dopuszczenie
i wprowadzenie do obrotu na rynku podstawowym, prowadzonym przez GPW. Wszystkie Akcje bedg istniaty w formie zdematerializowanej z chwilg
ich rejestracji w depozycie papieréw wartosciowych, prowadzonym przez KDPW. Zamiarem Spoétki i Akcjonariuszy Sprzedajacych jest, aby pierwszy
dzien notowan Akcji na rynku podstawowym GPW nastapit okoto 30 czerwca 2017 .

Inwestowanie w papiery wartoSciowe objete Prospektem laczy si¢ z wysokim ryzykiem wlasciwym dla instrumentéw rynku kapitalowego
o charakterze udzialowym oraz ryzykiem zwiazanym z dzialalno$cia Spélki oraz z otoczeniem, w jakim Spélka prowadzi dzialalno$¢.
Szczegolowy opis czynnikow ryzyka znajduje sie w rozdziale ,,Czynniki ryzyka”.

Niniejszy Prospekt stanowi prospekt w formie jednolitego dokumentu w rozumieniu art. 5 ust. 3 Dyrektywy 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego
i Rady (,,Dyrektywa Prospektowa”) i art. 21 ust. 1 pkt 1 Ustawy o Ofercie Publicznej, ktory zostal przygotowany w szczegdlnosci zgodnie z Ustawa
o Ofercie Publicznej i Rozporzadzeniem Komisji WE nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 r. wdrazajagcym Dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady w sprawie informacji zawartych w prospektach emisyjnych oraz formy, wiaczenia przez odniesienie i publikacji takich prospektow
emisyjnych oraz rozpowszechniania reklam (,,Rozporzadzenie 809/2004”"), w oparciu o Zalacznik I oraz Il Rozporzadzenia 809/2004.

Prospekt nie stanowi oferty objecia Akcji Oferowanych ani zaproszenia do skladania ofert objecia Akcji Oferowanych od oséb znajdujacych si¢
w jakichkolwiek jurysdykcjach, w ktérych skladanie tego rodzaju ofert lub zaproszen do skladania ofert jest niezgodne z prawem.
Oferta publiczna Akcji Oferowanych jest dokonywana wylacznie na terytorium Polski. Ani Prospekt, ani Akcje Oferowane nie zostaly
zarejestrowane ani zatwierdzone, ani nie sa przedmiotem zawiadomienia zlozonego jakiemukolwiek organowi regulacyjnemu w jakiejkolwiek
jurysdykceji poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

OFERTA PUBLICZNA JEST PRZEPROWADZANA JEDYNIE NATERYTORIUM RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ. POZA GRANICAMI
POLSKI NINIEJSZY PROSPEKT NIE MOZE BYC TRAKTOWANY JAKO PROPOZYCJA LUB OFERTA NABYCIA PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH. PROSPEKT ANI PAPIERY WARTOSCIOWE NIM OBJETE NIE BYLY PRZEDMIOTEM REJESTRACII,
ZATWIERDZENIA LUB NOTYFIKACJT W JAKIMKOLWIEK PANSTWIE POZA RZECZAPOSPOLITA POLSKA, W SZCZEGOLNOSCI
ZGODNIE Z PRZEPISAMI DYREKTYWY PROSPEKTOWEJ LUB AMERYKANSKIEJ USTAWY O PAPIERACH WARTOSCIOWYCH
7.1933 ROKU. PAPIERY WARTOSCIOWE OBJETE NINIEJSZYM PROSPEKTEM NIE MOGA BYC OFEROWANE POZA GRANICAMI
RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ (W TYM NA TERENIE INNYCH PANSTW UNII EUROPEJSKIEJ ORAZ STANOW
ZJEDNOCZONYCH AMERYKI POENOCNEJ).

W ramach Oferty nie przewiduje si¢ mozliwosci dokonania nadprzydziatu lub opcji dodatkowego przydziatu typu ,,greenshoe”.

Doradca prawny Oferujgcy i Prowadzqcy Ksigge Popytu Doradca finansowy

CMS Cameron McKenna Greszta i Sawicki sp.k. Bank Zachodni WBK S.A. Partners & Ventures sp. z 0.0.

Prospekt zostat zatwierdzony przez KNF w dniu 2 czerwca 2017 r.
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PODSUMOWANIE

Podsumowania sq sporzqdzane przy wykorzystaniu wymogow w zakresie ujawnien zwanych ,, Elementami”. Elementy
te sq numerowane w Dziatach A-E (A1 — E7).

Niniejsze podsumowanie zawiera wszystkie Elementy, ktorych uwzglednienie w podsumowaniu jest wymagane dla
tego rodzaju papierow wartosciowych oraz Emitenta. Poniewaz w odniesieniu do niektorych Elementow nie ma
obowiqzku ich opisywania, numeracja Elementow moze by¢ nieciggla.

Nawet jezeli istnieje obowigzek wlgczenia danego Elementu do podsumowania z uwagi na rodzaj papierow
wartosciowych oraz Emitenta, moze sie zdarzy¢, ze brak jest mozliwosci przekazania informacji dotyczgcych danego
Elementu. W takim przypadku do podsumowania wigczony bedzie krotki opis Elementu z uwagq ,, nie dotyczy”.

Jezeli w glownej czesci prospektu nie ma informacji dotyczgcych danego Elementu, nalezy zamiesci¢ adnotacje
., Nie dotyczy” wraz z krotkim opisem wymogu dotyczqcego ujawnienia informacji. Zamiast zwrotu ,, Nie dotyczy”
nie nalezy stosowac formy skroconej ,,nie dot.”.

Dzial A — Wstep i ostrzezenia

A.1  Ostrzezenie.

Niniejsze podsumowanie nalezy traktowaé jako wstep do Prospektu. Kazda decyzja o inwestycji w papiery
warto$ciowe objete niniejszym Prospektem powinna by¢ oparta na rozwazeniu przez inwestora catosci Prospektu.
W przypadku wystgpienia do sgdu z roszczeniem odnoszgcym si¢ do informacji zawartych w Prospekcie, skarzacy
inwestor moze, zgodnie z przepisami wlasciwego prawa krajowego panstwa czlonkowskiego, mie¢ obowiazek
poniesienia kosztéw ewentualnego tlumaczenia Prospektu przed rozpoczgciem postepowania sadowego.
Odpowiedzialno§¢ cywilng za wyrzadzona szkod¢ ponosza wylacznie osoby, ktore przedtozyly niniejsze
podsumowanie, w tym jego tlumaczenie, jednak tylko w przypadku, gdy podsumowanie wprowadza w btad,
jest nieprecyzyjne lub niespdjne w wypadku czytania go tacznie z innymi cze$ciami Prospektu, badz gdy nie
przedstawia, w przypadku czytania go tacznie z innymi czg¢sciami Prospektu, najwazniejszych informacji majacych
pombce inwestorom przy rozwazaniu inwestycji w papiery wartociowe obj¢te niniejszym Prospektem.

A.2  Zgoda Emitenta.

. Zgoda emitenta lub osoby odpowiedzialnej za sporzadzenie prospektu emisyjnego na wykorzystanie
prospektu emisyjnego do celow pozniejszej odsprzedazy papierow wartosciowych lub ich ostatecznego
plasowania przez posrednikow finansowych.

C Wskazanie okresu waznosci oferty, podczas ktorego posrednicy finansowi moga dokonywac pozniejszej
odsprzedazy papieréw wartoSciowych lub ich ostatecznego plasowania i na czas ktérego udzielana jest zgoda
na wykorzystywanie prospektu emisyjnego.

. Wszelkie inne jasne i obiektywne warunki, od ktorych uzalezniona jest zgoda, ktére maja zastosowanie
do wykorzystywania prospektu emisyjnego.

. Wyrézniona wythuszczonym drukiem informacja dla inwestorow o tym, ze posrednik finansowy ma
obowigzek udziela¢ informacji na temat warunkéw oferty w chwili sktadania przez niego tej oferty.

Nie dotyczy. Nie wyraza si¢ takiej zgody.

Dzial B — Emitent i gwarant

B.1  Prawna (statutowa) i handlowa nazwa emitenta.

Firma Spoétki brzmi: Maxcom Spotka Akcyjna.

Spotka moze uzywac skrotu firmy w brzmieniu Maxcom S.A.

B.2  Siedziba oraz forma prawna emitenta, ustawodawstwo, zgodnie z ktérym emitent prowadzi swoja dziatalnos¢,
a takze kraj siedziby emitenta.

Spoétka akcyjna utworzona i prowadzgca dziatalno$é zgodnie z prawem polskim, z siedzibg w Tychach, ul. Towarowa 23a,
43-100 Tychy, Polska.
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B.3  Opis i gtowne czynniki charakteryzujace podstawowe obszary biezacej dzialalnos$ci emitenta oraz rodzaj
prowadzonej przez emitenta dziatalno$ci operacyjnej, wraz ze wskazaniem gtownych kategorii sprzedawanych
produktéw lub $wiadczonych ustug, wraz ze wskazaniem najwazniejszych rynkow, na ktorych emitent
prowadzi swoja dziatalnos¢.

Emitent od ponad 15 lat zajmuje si¢ produkcja oraz dystrybucja wlasnych marek produktow telekomunikacyjnych:
telefonow komorkowych (GSM), telefonow stacjonarnych (przewodowych i bezprzewodowych) oraz pozostalej
elektroniki uzytkowej (w tym krotkofalowek oraz nawigacji satelitarnych). W sktad Grupy wchodza marka Maxcom
(gtéwna marka, ktorej sprzedaz przekroczyta 1 mln urzadzen) oraz marka Maxton (rozwijana od 2014 r. marka
budzetowa, kierowana do mniej wymagajacych klientow).

Produkty Maxcom s3 projektowane i tworzone przez pracownikow Emitenta w Polsce, w szczegdlnosci przez
wewnetrzny dzial R&D oraz dzial marketingu. Pracownicy Emitenta odpowiedzialni sg za zaprojektowanie oraz
okreslenie specyfikacji i funkcjonalnosci danego urzadzenia, ktére sprawiaja, ze jest ono unikatowe. Po stronie
Emitenta lezy ponadto praca nad oprogramowaniem oraz jego dostosowywanie do potrzeb dedykowanych rynkow,
na ktore finalnie trafiajg urzadzenia, a takze kontrola kazdego z etapéw produkc;ji.

Zleceniu zewngtrznym podmiotom podlega jedynie zmontowanie urzadzenia. Spotka podaza za ogdlnym trendem
panujacym wsrod wiodacych firm telekomunikacyjnych na $wiecie, zlecajac montowanie urzadzen wyspecjalizowanym
fabrykom w Chinach, ktdre nie sg wlasnoscia Emitenta.

Pomimo Ze fizyczny montaz urzadzen nie jest dokonywany przez pracownikow Emitenta, Maxcom posiada w swojej
strukturze Dzial R&D, ktéry zatrudnia programistow oraz inzynierow zajmujacych si¢ tworzeniem specyfikacji
urzadzen oraz oprogramowania dedykowanego urzadzeniom Maxcom.

Emitent jest najwigkszym w Polsce dostawcg klasycznych telefonéw komorkowych oraz telefonéw stacjonarnych
dla senioréw i domowych telefoné6w GSM. Grupa szacuje udzial telefondw Maxcom oraz Maxton w catym krajowym
rynku telefonéw komorkowych niebgdacych smartfonami, w roku 2016, na poziomie 35-40%. W pierwszym
kwartale 2017 roku szacowany udziat powinien znajdowac¢ si¢ natomiast na poziomie 40—45%. Pozostali konkurenci
w ww. kategoriach w kraju posiadajg udziaty w rynku nieprzekraczajace kilkunastu procent.

Dzigki wysokiej jakosci oferowanych telefonow komoérkowych i bardzo dobrej korelacji jakosci do ceny w kanatach
sprzedazy operatorow telekomunikacyjnych w kategoriach telefonow seniorskich, klasycznych i wzmocnionych
Grupa posiada bardzo silng pozycje, ktorg dodatkowo poteguje fakt, ze Emitent jest gtdwnym dostawca tego typu
urzadzen dla m.in. 4 najwigkszych operatoréw telefonii komoérkowej dziatajacych w Polsce.

Dane dotyczace udziatoéw rynkowych pochodza z informacji pozyskanych od kontrahentéw, partneréw handlowych
oraz z monitoringu rynku poprzez wilasnych przedstawicieli odwiedzajacych regularnie punkty sprzedazy sieci
handlowych oraz salony operatorskie w catym kraju.

Ponadto Grupa jest jednym z kluczowych graczy w Europie w zakresie sprzedazy klasycznych telefonow
komoérkowych, w szczego6lnosci telefonow komodrkowych dla seniorow. Produkty Maxcom dostepne sa w ponad
20 krajach Europy, m.in. w: Czechach, Finlandii, Francji, Hiszpanii, Holandii, Niemczech, Norwegii, Rumunii,
Stowacji, Wielkiej Brytanii.

Telefony komoérkowe oferowane przez Emitenta naleza do czterech linii produktowych:

* linia classic — telefony klasyczne z fizyczna klawiaturg — sg to telefony przeznaczone dla szerokiego kregu
uzytkownikow niezaleznie od ich wieku, miejsca zamieszkania, wykonywanego zawodu czy grupy spotecznej,
idealne do uzytku zar6wno domowego, jak i biurowego. Urzadzenia z linii classic produkowane sa pod markami
Maxcom 1 Maxton;

* linia comfort — telefony seniorskie — ergonomiczne telefony komorkowe z fizyczng klawiatura, z duzymi
przyciskami oraz powigkszonymi znakami na wyswietlaczu, przeznaczone dla senioréw, oséb wymagajacych
opieki i 0sob, dla ktorych korzystanie z klasycznego telefonu komorkowego lub smartfona jest utrudnione.
Urzadzenia z linii comfort produkowane sg pod markami Maxcom i Maxton;

¢ linia strong — telefony wzmocnione (heavy duty) — jest to opracowana przez Emitenta linia wytrzymatych
i niezawodnych telefonow z fizyczna klawiaturg przeznaczonych dla oséb aktywnych, uprawiajacych sporty
ekstremalne i1 pracujacych w ucigzliwych warunkach, w ktérych istnieje ryzyko uszkodzenia, zalania lub
zatopienia telefonu. Urzadzenia z linii strong produkowane sa pod markag Maxcom;

*  linia smart — smartfony — jest to linia produktow Emitenta bgdacych interesujaca alternatywa dla popularnych
na rynku urzadzen dotykowych. Emitent oferuje produkty, ktére wyrdéznia nowoczesny design, funkcjonalnosé
i dobra jako§¢ w przystepnej cenie. W portfolio Spoétki znajduja si¢ rowniez smartfony wzmocnione laczace
charakterystyki linii smart i strong. Urzadzenia z linii smart produkowane sa pod marka Maxcom.
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Na Date Prospektu Emitent posiada w ofercie 38 modeli telefonéw komodrkowych, w tym 14 w linii comfort,
12 w linii clasic, 6 w linii strong oraz 6 w linii smart.

Oferte Emitenta uzupelniajg produkowane pod wtasng marka telefony stacjonarne (przewodowe i bezprzewodowe) oraz
elektronika uzytkowa (w tym krotkofaloéwki, nawigacje satelitarne, urzadzenia do monitoringu dzieci i pomieszczen).
Ponadto Maxcom jest generalnym dystrybutorem w Polsce urzadzen do monitoringu dzieci i pomieszczen marki
Motorola oraz akcesoridw do telefonéw komorkowych renomowanej wloskiej marki Celly.

Emitent prowadzi sprzedaz w przewazajacej wigkszosci (ok. 99,5-procentowy udziat w przychodach ze sprzedazy
w 2016 r.) w kanale B2B (business-to-business). Bezposrednia sprzedaz w kanale B2C (business-to-customer) ma
charakter marginalny (ok. 0,5-procentowy udzial w przychodach ze sprzedazy w 2016 r.) i jest wynikiem oferowania
produktéw Maxcom koncowemu odbiorcy za posrednictwem sklepu internetowego Emitenta. Aktywno$¢ w tym
obszarze ma jedynie wymiar marketingowy 1 ma stuzy¢ wspieraniu budowy marki oraz wizerunku Spotki.

Maxcom realizuje sprzedaz poprzez zdywersyfikowany zestaw kanatow dystrybucyjnych B2B, w sktad ktorego
wchodzg:

e operatorzy telekomunikacyjni — m.in. czterej gtowni operatorzy komoérkowi w Polsce oraz kilkunastu operatoréw
za granica;

e sieci handlowe — w tym elektromarkety i markety wielobranzowe w Polsce i za granica;
*  wybrani dealerzy i agenci sprzedazy w Polsce i za granica.
Dodatkowo Maxcom realizuje sprzedaz w kanale B2C poprzez wlasny sklep internetowy.

Strukture sprzedazy Emitenta wedtug kanatéw dystrybucyjnych prezentuje ponizsza tabela:

2014 2015 2016
Wartos¢ Udzial Wartos¢ Udzial Wartos¢ Udzial
Przychody ze sprzedazy w tys. PLN w % w tys. PLN w % w tys. PLN w %
Operatorzy telekomunikacyjni ............ 6956 22,2% 16 809 33,3% 55341 50,7%
Sieci handlowe ........................ 13 394 42,8% 19 747 39,1% 32563 29,8%
Dealerzy, agenci sprzedazy iinni .......... 10 922 34,9% 13 891 27,5% 21317 19,5%
Suma ... 31272 100,0% 50 447 100,0% 109 221 100,0%

Zrédlo: Emitent.

Najwicksza cze$¢ sprzedazy realizowana jest poprzez operatorow telekomunikacyjnych (w 2016 r. kanat odpowiadat
za 50,7% sprzedazy). Drugim pod wzgledem udzialu w sprzedazy kanatem dystrybucyjnym sa sieci handlowe
(w 2016 r. kanat odpowiadat za 29,8% sprzedazy). Sprzedaz poprzez kanat, jakim sg dealerzy i agenci, jest trzecim
pod wzgledem udzialu w przychodach Grupy (w 2016 r. kanal odpowiadal za 19,5% sprzedazy).

W ciagu lat 2014-2016 Emitent zanotowal wzrost wartosci sprzedazy w kazdym z przedstawionych kanalow
dystrybucyjnych, ze szczeg6lnie wysoka dynamika w kanale operatoréw komérkowych. Zgodnie z obserwowanymi
tendencjami rynkowymi, w przysztosci Spotka spodziewa si¢ wzrostu znaczenia kanatu pozaoperatorskiego.

Jednoczesnie nalezy zaznaczy¢, ze produkty Emitenta trafiaja do koncowych uzytkownikow poprzez kanaly B2C
w Polsce i1 za granica, w tym takze sklepy internetowe i portale aukcyjne, gdzie sprzedaz prowadzona jest przez
partneréw handlowych.

Przychody ze sprzedazy Grupy w 2016 r. osiagnety poziom 109 221 tys. PLN, co oznacza wzrost o 116,5% w stosunku
do przychodéw osiagnigtych w 2015 r. (50 447 tys. PLN) oraz wzrost o 249,3% w stosunku do przychodow
osiggnietych w 2014 r. (31 272 tys. PLN). W ocenie Zarzadu najwigksze znaczenie dla tak dynamicznej poprawy
poziomu przychodow mialy: nawigzanie wspolpracy z kolejnymi operatorami telefonii komorkowej oraz sieciami
handlowymi zaréwno w Polsce, jak i w Europie oraz lepsza penetracja rynku bedaca efektem rozszerzania portfolio
produktéow (linia strong obejmujaca telefony wzmocnione, linia smart obejmujaca smartfony oraz marka Maxton
— kierowana do supermarketow).

Zysk netto wypracowany w 2016 r. wyniost 12 239 tys. PLN, co oznacza wzrost o 207,6% w stosunku do 3 979 tys. PLN
wypracowanych w 2015 r. oraz niemal 6-krotny wzrost w relacji do zysku na poziomie 1 820 tys. PLN osiagnigtych
w2014 r.
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B.4a Informacja na temat najbardziej znaczacych tendencji z ostatniego okresu majacych wplyw na emitenta oraz
na branze, w ktérych emitent prowadzi dziatalnos¢.

W okresie od daty zakonczenia ostatniego roku obrotowego do Daty Prospektu Grupa nie zanotowala istotnych zmian
w tendencjach dotyczacych produkcji, sprzedazy, zapasow, kosztéw ani cen sprzedazy w stosunku do ksztattowania
si¢ tych tendencji w 2016 r. Jak podkresla Zarzad Emitenta, w najblizszych latach nadal planowane jest dynamiczne
zwigkszanie sprzedazy, co bedzie efektem m.in. rozwoju portfolio oferowanych telefonow, a takze ekspansji
na kolejne kraje Europy oraz zwigkszanie aktywnosci na tych rynkach, na ktoérych produkty Maxcom sg juz obecne.

Sprzedaz: Przychody ze sprzedazy w 2016 r. osiagnety poziom 109 221 tys. PLN, co oznacza wzrost o 58 774 tys. PLN
w stosunku do 50 447 tys. PLN wypracowanych w 2015 r., co przektada si¢ na dynamik¢ wzrostu réwng 116,5%.
Biorac pod uwage sezonowo$¢ sprzedazy za ostatnie 3 lata obrotowe, Grupa osiggala w pierwszym kwartale
kazdego roku obrotowego $rednio 16,9-procentowy wzrost rocznej sprzedazy. Wedtug szacunkow Zarzadu Emitenta
wynik osiagnicty w okresie od dnia 31 grudnia 2016 r. do Daty Prospektu bedzie istotnie wyzszy w poréwnaniu
z analogicznym okresem roku ubieglego, co jest zwigzane z rozwojem Grupy, wzrostem sprzedazy oraz konsekwentng
realizacjg strategii.

Zapasy: Poziom zapasow Emitenta na dzien 31 grudnia 2016 wynosit 34 558 tys. PLN, tj. 54,0% sumy aktywow.
Oznacza to wzrost warto$ci zapasow w roku 2016 o 22 178 tys. PLN (o 179,1%) w stosunku do stanu na koniec
2015 r. Wzrost poziomu zapaséw spowodowany jest rozwojem Grupy, wzrostem sprzedazy oraz wejsciem na nowe
rynki. W ocenie Zarzadu Emitenta z uwagi na charakterystyke prowadzonej dziatalnosci wskazane powyzej tendencje
zostang utrzymane.

Ceny: Ceny produktow oferowanych przez Emitenta nie ulegly istotnym zmianom, a w przysztosci planowane jest
kontynuowanie polityki cenowej, tj. utrzymanie cen telefonéw nalezacych do poszczegélnych linii na obecnym
poziomie. Warto jednak wskazaé, ze w ocenie Zarzadu, w zwigzku z rozwojem oferty telefonéw z linii smart i strong,
ktorych cena jednostkowa jest wyzsza w poréwnaniu z telefonami klasycznymi, srednia cena pojedynczego telefonu
z logo Maxcom réwniez bgdzie wzrastac.

Koszty operacyjne: Wzrost kosztow operacyjnych jest naturalng konsekwencja rosnacej skali prowadzonej
dziatalnosci Emitenta, w efekcie ktorej w latach 2014-2016 wykazano wzrost na wszystkich poziomach kosztow
rodzajowych. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze dynamika kosztow byta nizsza od tempa wzrostu przychodoéw. W ocenie
Zarzadu tendencja ta bedzie utrzymywala si¢ w kolejnych okresach.

Zarzad jest zdania, ze na dziatalnos$¢ Grupy do konca 2017 roku bedg miaty wplyw nastepujace trendy:

e wycofania lub ograniczenia najwickszych $wiatowych producentdw z dystrybucji w Europie telefonow
z kategorii feature phone — tzn. telefonow z fizyczng klawiaturg;

e zmian technologii, w ktorej dziataja klasyczne telefony komorkowe z 2G na 3G, w obliczu faktu, ze Emitent
jako jedna z pierwszych firm oferuje urzgdzenia dostosowane do wskazanej zmiany. Przejscie z technologii 2G
na 3G jest §wiatowym trendem, ktory wynika z faktu, ze technologia 2G przeznaczona byla (potaczenia
telefoniczne), natomiast technologia 3G zaktada swiadczenia réznych ustug, jak transmisja dzwigku, wideo
i transmisja danych (pakictowa);

*  sprzyjajaca sytuacja demograficzna powodujaca zwigkszanie si¢ popytu na produkty Grupy, brak w ofercie
najwickszych $wiatowych producentéw telefonéw komorkowych dedykowanych dla seniorow;

*  sprzyjajagca sytuacja makrockonomiczna w Polsce, skutkujgca rosngcymi rozporzadzalnymi dochodami
i wydatkami klientow na produkty technologiczne.

Z racji niepewnosci co do przysztych warunkdéw gospodarczych oczekiwania i przewidywania Zarzadu sg obarczone
wysoka dozg niepewnosci.

B.5  Opis grupy kapitalowej emitenta oraz miejsca emitenta w tej grupie — w przypadku emitenta, ktory jest czgscia
grupy.

Na Date¢ Prospektu Grupe tworzy Spotka oraz dwie Spotki Zalezne. Na Dat¢ Prospektu podmiotem dominujgcym
Grupy jest Spoika.
Spolki Zalezne

Ponizej przedstawiono podstawowe informacje na temat Spotek Zaleznych, czyli podmiotow bezposrednio zaleznych
od Spotki.
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Teledoktor24 spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig

Spotka posiada 82 udziaty w kapitale zaktadowym spotki Teledoktor24 spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia,
co uprawnia do wykonywania 82% gloséw na zgromadzeniu wspdlnikow spotki.

Nazwa i forma prawna: Teledoktor24 spoltka z ograniczong odpowiedzialnoscia
Siedziba i adres: ul. Towarowa 23A, 43-100 Tychy

Kapital zakladowy: 5.000,00 PLN

Glowny przedmiot dzialalnoSci: Pozostata dziatalno$¢ w zakresie opieki zdrowotnej

Zrédio: Emitent.

SpotkaTeledoktor24 sp. z o.0. nie prowadzi obecnie aktywnej dziatalnosci. Celem spoéiki jest prowadzenie
dziatalnosci na pograniczu ustug medycznych i telekomunikacyjnych.

Spotka Teledoktor24 sp. z 0.0. podlega konsolidacji.

Myekoo Europe spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig w likwidacji

Spotka posiada 255 udziatow w kapitale zaktadowym spotki Myekoo Europe spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia
w likwidacji*, co uprawnia do wykonywania 51% gloséw na zgromadzeniu wspdlnikow spotki.

Nazwa i forma prawna: Myekoo spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia
Siedziba i adres: ul. Towarowa 23A, 43-100 Tychy

Kapital zakladowy: 50.000,00 PLN

Gléwny przedmiot dzialalnoS$ci: Doradztwo zwigzane z zarzadzaniem

Zrédlo: Emitent.

* Uchwalta z dnia 9 maja 2016 r. (Repertorium A nr 2140/2016).

Spotka Myekoo Europe sp. z 0.0. w likwidacji zajmowatla si¢ eksportem polskich produktéw do Chin. W zwiagzku
z wycofaniem si¢ z tej dziatalno$ci chinskiego partnera, tj. Myekoo Group Limited, ktory posiadat 49% udziatlow
w spotce, spotka zostala postawiona w stan likwidacji. Z powodu braku kontaktu z bylym chinskim partnerem
i zwigzanymi z tym implikacjami prawnymi proces likwidacji tej spotki nie zostat jeszcze zakonczony.

Spotka Myekoo Europe sp. z 0.0. w likwidacji nie podlega konsolidacji — nastgpita trwata utrata wartosci aktywow,
posiadane aktywa w sprawozdaniu zostaty objete odpisem aktualizujacym.

B.6 W zakresie znanym emitentowi, imiona i nazwiska (nazwy) osob, ktore, w sposob bezposredni lub posredni,
maja udziaty w kapitale emitenta lub prawa glosu podlegajace zgloszeniu na mocy prawa krajowego emitenta,
wraz z podaniem wielko$ci udziatu kazdej z takich osob.

Nalezy wskazac, czy znaczni akcjonariusze emitenta posiadaja inne prawa glosu, jesli ma to zastosowanie.

W zakresie, w jakim znane jest to emitentowi, nalezy podaé, czy emitent jest bezposrednio lub posrednio
podmiotem posiadanym lub kontrolowanym, oraz wskaza¢ podmiot posiadajacy lub kontrolujacy, a takze
opisa¢ charakter tej kontroli.

Akcjonariusze Spotki
Na Datg Prospektu akcjonariuszami Spoiki sa:

*  Arkadiusz Wilusz posiadajacy 1.836.000 akcji stanowiacych 90% w kapitale zakladowym Spotki
i uprawniajacych do wykonywania 90% ogolnej liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu;

*  Andrzej Wilusz posiadajacy 204.000 akcji stanowiacych 10% w kapitale zaktadowym Spotki i uprawniajacych
do wykonywania 10% ogolnej liczby gloso6w na Walnym Zgromadzeniu.

Wszystkie Akcje sa akcjami zwykltymi na okaziciela, z ktérych kazda uprawnia do wykonywania jednego glosu
na Walnym Zgromadzeniu. Akcjonariusze nie posiadaja innych praw glosu niz zwigzane z akcjami okre§lonymi
powyzej. Ponadto, z akcjami nie sg zwigzane zadne szczegodlne uprawnienia i obowigzki, poza wynikajacymi
z przepisow Kodeksu Spotek Handlowych. Na Date Prospektu zadnemu z akcjonariuszy Spoiki nie zostaly przyznane
zadne przywileje osobiste.
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Kontrola nad Spoétka
Na Datg Prospektu Spotka jest podmiotem bezposrednio kontrolowanym przez Akcjonariuszy Sprzedajacych.

Kodeks Spotek Handlowych przewiduje szereg instytucji, ktorych celem jest zapobieganie naduzywaniu pozycji
dominujacej w spotce akcyjnej. Do katalogu tych instytucji nalezy m.in. prawo do zaskarzania uchwal Walnego
Zgromadzenia, zwotywania Walnego Zgromadzenia i sktadania wnioskow o umieszczenie okre$lonych spraw
w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia, prawo do zadania wyboru cztonkéw Rady Nadzorczej w glosowaniu
oddzielnymi grupami czy zakaz wydawania wigzacych polecen cztonkom Zarzadu. Takze Ustawa o Ofercie
Publicznej zawiera pewne mechanizmy, ktére chronig akcjonariuszy mniejszosciowych, w tym w szczegoélnosci
prawo do zadania zbadania przez rewidenta do spraw szczegélnych okreslonej sprawy, jak rowniez obowiazki
ujawniania stanu posiadania akcji spolki publicznej czy szczegdlne obowiagzki podmiotéw przekraczajacych
okreslone progi liczby gloséw na walnym zgromadzeniu spétki publicznej, w tym obowiazki zwigzane z oglaszaniem
wezwan do zapisywania si¢ na sprzedaz lub zamiang akcji.

Statut nie zawiera szczegdlnych postanowien dotyczacych naduzywania kontroli przez znacznych akcjonariuszy
Spotki.

B.7  Wybrane najwazniejsze historyczne informacje finansowe dotyczace emitenta, przedstawione dla kazdego
roku obrotowego okresu objetego historycznymi informacjami finansowymi, jak rowniez dla nastgpujacego
po nim okresu srodrocznego, wraz z porownywalnymi danymi za ten sam okres poprzedniego roku
obrotowego, przy czym wymodg przedstawiania poréwnywalnych informacji bilansowych uznaje si¢
za spelniony przez podanie informacji bilansowych na koniec roku.

Nalezy dotaczy¢ opis znaczacych zmian sytuacji finansowej i wyniku operacyjnego emitenta w okresie
objetym najwazniejszymi historycznymi informacjami finansowymi lub po zakonczeniu tego okresu.

Sprawozdania Finansowe zamieszczone w Prospekcie zostaly sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczos$ci Finansowej przyjetymi przez UE.

Skonsolidowane sprawozdanie z calkowitych dochodow

Za okres 12 miesiecy Za okres 3 miesiecy
zakonczony dnia 31 grudnia zakonczony dnia 31 marca
2016 2015 2014 2017 2016
w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN wtys. PLN
Dzialalno$¢ kontynuowana
Przychody operacyjne ogolem, w tym: ......... 109 345 50 642 31450 26 822 16 887
Przychody ze sprzedazy ...................... 109 221 50 447 31272 26 803 16 879
Pozostate przychody operacyjne ............... 124 195 178 19 8
Zmiana stanu zapaséw produktéw gotowych
oraz produkcji niezakonczonej ............... 0 0 0 0 0
Koszt wytworzenia produktéw na wlasne
Potrzeby ...... . il i i 0 0 0 0 0
Koszty operacyjne ogélem, w tym: ............ 92 428 44 451 28 666 24 075 14 795
AMOTtYZACTA .. 279 183 156 83 59
Materiaty ienergia ........... ... ... ........ 1317 634 531 408 219
Ustugiobce ....... ... 8620 4493 4025 2 817 1471
Podatkiioplaty ......... ... ... .o i il 172 112 91 54 34
Koszty §wiadczen pracowniczych .............. 3127 2 005 1 681 1038 639
Pozostate koszty rodzajowe ................... 3589 1862 1113 771 659
Warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatow . .. ... 74 331 34612 20 846 18 883 11702
Pozostate koszty operacyjne ................... 993 550 223 21 12
Zysk netto z dzialalno$ci operacyjnej .......... 16 917 6191 2784 2747 2092
Przychody finansowe ............. ... ... .... 0 0 34 42 0
Koszty finansowe ............ ..., 1295 1177 573 263 180
Zysk przed opodatkowaniem ................. 15 622 5014 2245 2526 1912
Podatek dochodowy .............. ... ... ... 3384 1036 425 406 384
Zysk netto z dzialalno$ci kontynuowanej ...... 12 238 3978 1820 2120 1528

10



Prospekt Emisyjny Maxcom S.A.

Za okres 12 miesiecy Za oKkres 3 miesiecy
zakonczony dnia 31 grudnia zakonczony dnia 31 marca
2016 2015 2014 2017 2016
w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN
Dzialalno$¢ zaniechana
Zysk netto z dziatalno$ci zaniechanej ........... 0 0 0 0 0
Zysk/stratametto ..............oiiiiiiin.. 12 238 3978 1820 2120 1528
Inne calkowite dochody ..................... 0 0 0 0 0
Calkowity dochdod, w tym przypisany: ......... 12 238 3978 1820 2120 1528
Akcjonariuszom jednostki dominujacej .. ........ 12 248 3987 1827 2121 1530
Akcjonariuszom niekontrolujacym ............. 10 9 -7 -1 -2

Zrédlo: Sprawozdania Finansowe.

Przewazajaca cze$¢ przychoddéw operacyjnych Emitenta stanowily przychody z jego podstawowej dziatalnosci,
tj. przychody ze sprzedazy telefondéw komoérkowych, telefondw stacjonarnych, krotkofalowek, nawigacji
satelitarnych, urzadzen do monitoringu dzieci i pomieszczen oraz akcesoriow do telefonéw komodrkowych i ustug
serwisowych. W 2016 r. przychody ze sprzedazy stanowity 99,9% przychodow ogdtem, podczas gdy w latach 2015
1 2014 byto to odpowiednio 99,6% i 99,4%. Réwniez w I kwartale 2017 r. przychody ze sprzedazy stanowily
99,9% przychoddéw ogotem. Pozostate przychody operacyjne, w sklad ktoérych wchodzity m.in. zysk ze sprzedazy
rzeczowych aktywow trwalych, otrzymane kary i odszkodowania oraz dotacje, miaty znaczenie marginalne, o czym
$wiadczy ich udzial w przychodach ogétem na poziomie 0,1% w 2016 r., 0,4% w 2015 r. oraz 0,6% w 2014 r.
Rowniez w I kwartale 2017 r. pozostate przychody operacyjne stanowity 0,1% przychodow ogédtem.Przychody
ze sprzedazy w 2016 r. osiagnety poziom 109 221 tys. PLN, co oznacza wzrost o 58 774 tys. PLN w stosunku
do 50 447 tys. PLN wypracowanych w 2015 r., co przektada si¢ na dynamike¢ wzrostu réwna 116,5%. Oznacza
to kontynuacje trendu wzrostowego z 2015 r., w ktérym przychody wzrosty o 19 175 tys. PLN w stosunku
do 31 272 tys. PLN z roku 2014 przy dynamice na poziomie 61,3%. W I kwartale 2017 r. przychody ze sprzedazy
osiaggnety poziom 26 822 tys. PLN, co oznacza wzrost o 9 935 tys. PLN w stosunku do 16 887 tys. PLN
wypracowanych w I kwartale 2016 r., przektadajac si¢ na dynamike rowna 58,8%.

Wzrost przychodéw w analizowanym okresie byl efektem rosnacej skali dzialalno$ci Emitenta. W ocenie Zarzadu
najwicksze znaczenie dla tak dynamicznej poprawy poziomu przychodéw miaty: (i) rosngca sie¢ dystrybucji
w Polsce, a takze za granica, w szczegdlno$ci nawigzanie wspotpracy z kolejnymi operatorami telefonii komorkowej
oraz sieciami handlowymi, (ii) lepsza penetracja rynku bedaca efektem rozszerzania portfolio produktéw, w tym
wprowadzenia nowych linii produktowych (linia strong obejmujaca telefony wzmocnione oraz linia smart obejmujaca
smartfony) oraz marki Maxton (marki budzetowej skierowanej do klienta dokonujacego wyboru na podstawie
ceny dostepnej w centrach handlowych), (iii) utrzymania wysokiej jakosci produktow, atrakcyjnego designu oraz
korzystnego stosunku jakos$ci do ceny.

Sprzedaz produktéw oferowanych przez Emitenta realizowana jest zar6wno w kraju, jak i za granicg. Przychody
ze sprzedazy krajowej stanowity w 2016 r. 79,1% przychodéw Emitenta, a ich warto$¢ wzrosta w stosunku do 2015 r.
0 98,4%. Rok wczesniej, tj. w roku 2015, wzrost ten wynosit 65,4% w stosunku do roku 2014. W I kwartale 2017 r.
sprzedaz krajowa stanowita 73% przychodéw wobec 84,3% w analogicznym okresie poprzedzajacego roku,
co oznaczato wzrost sprzedazy w kraju w stosunku do I kwartalu 2016 r. o 37,5%. W 2016 r. udziat eksportu
w przychodach ze sprzedazy Emitenta ksztaltowal si¢ na poziomie ok. 20,9%, a ich warto$§¢ wzrosta w poréwnaniu
z 2015 1. 0 230,3% (pomigdzy rokiem 2015 a 2014 dynamika wzrostu przychodéw z eksportu wynosita 39,6%).
W I kwartale 2017 r. sprzedaz zagraniczna stanowila 27% przychodéw wobec 15,7% w analogicznym okresie
poprzedzajacego roku, co oznaczato wzrost sprzedazy za granica w stosunku do I kwartatu 2016 r. o 173,9%.
Najwazniejszym rynkiem eksportowym jest Europa Srodkowo-Wschodnia (16,3-procentowy udziat w przychodach
ze sprzedazy w 2016 r.). Kolejnym kluczowym obszarem eksportowym jest Europa Zachodnia i kraje skandynawskie
(4,5-procentowy udziat w przychodach ze sprzedazy w 2016 r.). Najmniejszy udzial w przychodach ze sprzedazy
Emitenta ma rynek pozaeuropejski (ok. 0,1-procentowy udziat w przychodach ze sprzedazy w 2016 r.).
Z kolei w I kwartale 2017 r. Europa Srodkowo-Wschodnia miata udziata udziat na poziomie 21,4% przychodow
ze sprzedazy, Europa Zachodnia i1 kraje skandynawskie 5,6% przychodow ze sprzedazy, a sprzedazy poza rynki
europejskie nie odnotowano.

Zysk z dziatalno$ci operacyjnej Grupy osiagnal poziom 16 917 tys. PLN na koniec 2016 r. i byt o 10 726 tys. PLN
wyzszy niz w 2015 r., w ktorym wynosit 6 191 tys. PLN. Oznacza to dynamik¢ na poziomie 173,3%. W roku
poprzedzajacym wzrost zysku operacyjnego wynosit 3 407 tys. PLN, co dalo dynamik¢ réwna 122,4% w stosunku

11




Prospekt Emisyjny Maxcom S.A.

do 2 784 tys. PLN wypracowanych w 2014 r. Przyrost wartosci zysku operacyjnego w tempie przekraczajacym
dynamike przychoddéw jest efektem prowadzonej przez Grupe polityki kosztowej, dzigki ktorej w latach 2014-2016
wartos$¢ kosztéw rosta mniej niz proporcjonalnie do wartosci osigganych przychodow ze sprzedazy. Jest to wynikiem
efektu skali, wyzszy wolumen zaméwien sktadanych przez Emitenta pozwolit obnizy¢ koszt komponentéw oraz
wytworzenia pojedynczego telefonu. W I kwartale 2017 r. zysk z dziatalnosci operacyjnej Grupy osiagnal poziom
2 747 tys. PLN i byl o 655 tys. PLN wyzszy niz w pierwszym kwartale 2016 r., w ktorym wynosit 2 092 tys. PLN,
co oznacza dynamike rowna 31,3%.

W obliczu zerowej wartosci zysku netto z dziatalnosci zaniechanej oraz braku innych catkowitych dochodow w latach
2014-2016, a takze w pierwszym kwartale 2017 1 2016 roku doszto do zroéwnania wartosci zysku netto z dziatalnosci
kontynuowanej, zysku netto oraz catkowitego dochodu. Warto§¢ wskazanych pozycji wykazana w sprawozdaniu
finansowym Grupy jest wynikiem wszystkich opisanych powyzej tendencji i czynnikow, a takze zmian w zakresie
przychodow i kosztow finansowych oraz podatku dochodowego. Przychody finansowe nie wystapity w latach 2016
i 2015, natomiast w roku 2014 wynikaty z otrzymanych przez Grup¢ odsetek w nieistotnej wysokosci. Z kolei
w I kwartale 2017 r. przychody finansowe wyniosty 42 tys. PLN, podczas gdy w I kwartale 2016 r. nie wystgpowaty.
Natomiast w sktad kosztow finansowych wchodzity koszty odsetek wynikajace z posiadanych przez Grupg¢ kredytow
bankowych, leasingu i faktoringu, a takze ujemne rdznice kursowe. Wykorzystanie powyzszych produktow
finansowych w dziatalnosci Emitenta w latach 2014-2016, a takze w I kwartale 2017 r., rosto, czego wynikiem jest
wzrost wartosci kosztow finansowych. Z kolei warto$¢ ujemnych réznic kursowych jest efektem niekorzystnej
zmiany kursu walut obcych do zlotego (w szczegélnosci USD i EUR), ktore sa niezalezne od dziatalnosci
Grupy (cho¢ efekt ich wpltywu jest czgSciowo ograniczany poprzez zawieranie transakcji zabezpieczajacych
z wykorzystaniem instrumentéw pochodnych typu forward). W rezultacie zysk netto wypracowany w 2016 r. wynidst
12 238 tys. PLN, co oznacza wzrost o 8 260 tys. PLN (207,6%) w stosunku do 3 978 tys. PLN wypracowanych
w 2015 r. Z kolei wzrost zysku netto w 2015 r. wyniost 2 158 tys. PLN (118,6%) w relacji do 1 820 tys. PLN
osiggnietych w 2014 r. Natomiast w I kwartale 2017 r. zysk netto byt rowny 2 120 tys. PLN, co oznacza wzrost
0 592 tys. PLN (38,7%) w stosunku do I kwartatu 2016 r.

Emitent posiada ponadto dwie spoltki zalezne Teledoktor24 sp. z 0.0. oraz Myekoo Europe sp. z 0.0. w likwidacji.
Teledokor24 sp. z 0.0. to projekt polegajacy na sprzedazy urzadzen do monitorowania stanu zdrowia oraz medyczny
system teleinformatyczny, stworzony dla pacjentow i lekarzy, w celu tatwego 1 kompleksowego monitorowania stanu
zdrowia na odlegtos¢. Na Date¢ Prospektu Teledoktor24 sp. z o.0. prowadzi dzialalno$¢ w ograniczonym zakresie.
Ponadto udziat wynikéw Teledoktor24 sp. z 0.0. stanowi marginalng cz¢s¢ wynikéw finansowych Grupy. Przychody
Teledoktor24 sp. z 0.0. wynosily w latach 2016-2014 odpowiednio 1 tys. PLN, 15 tys. PLN i 11 tys. PLN wobec
odpowiednio 109 221 tys. PLN, 50 447 tys. PLN oraz 31 272 tys. PLN wypracowanych w analogicznych okresach
przez cata Grupg. Udziat przychodow Teledoktor24 sp. z 0.0. w zadnym z analizowanych okresow nie przekraczat
zatem 1% przychodow Grupy. Analogiczna sytuacja dotyczy kosztow generowanych przez Teledoktor24 sp. z o.o.
Spotka Myekoo Europe sp. z 0.0. w likwidacji od ponad 5 lat nie prowadzi dziatalno$ci operacyjnej, a wezesniej
jej dziatalno$¢ polegata na posrednictwie w sprzedazy réznego rodzaju towardow z Polski do Chin.

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

Na dzien 31 grudnia Na dzien 31 marca
2016 2015 2014 2017 2016
w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN

Aktywatrwale ........... ... ..ol 2004 876 1398 2156 1306
Rzeczowe aktywa trwalte ..................... 1178 784 692 1235 1215
Warto$ci niematerialne ....................... 7 4 147 5 3
Dtugoterminowe aktywa finansowe ............. 0 0 471 0 0
Naleznosci dlugoterminowe . .................. 425 0 0 472 0
Rozliczenia migdzyokresowe .................. 0 0 0 0 0
Aktywa z tytutu odroczonego podatku

dochodowego ........... ... ..., 394 88 88 444 88
Aktywa obrotowe ........... .. i, 49 927 22 049 15321 51127 24 462
ZAPASY .. 34 558 12 380 8 548 41 846 14 881
Naleznos$ci handlowe oraz pozostate naleznosci . . . 14 380 8 663 6 349 8304 8998
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego . ... ... 0 0 0 0 0
Rozliczenia migdzyokresowe .................. 314 305 134 404 152
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Na dzien 31 grudnia Na dzien 31 marca
2016 2015 2014 2017 2016
w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN
Pozostate aktywa finansowe ................... 36 507 89 36 287
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty ............. 639 194 201 537 144
AKtywarazem ...........ccoviieenninneennn. 51931 22925 16 719 53 283 25768
Kapital wlasny ogéltem ................... ... 17 564 7957 5079 19 683 8 855
Kapital wlasny przypadajacy akcjonariuszom
jednostki dominujacej ........... ... .0l 17 593 7973 5086 19713 8 875
Kapitat podstawowy ................ . ........ 102 102 102 102 102
Pozostate kapitaty rezerwowe ................. 7409 4584 3159 17 626 4584
Zyski zatrzymane . ................eeiiaiin.. 10 082 3287 1825 1985 4189
Kapitaly akcjonariuszy niekontrolujacych ..... -29 -16 -7 -30 =20
Zobowiazania dlugoterminowe ............... 1841 352 294 1889 621
Oprocentowane kredyty i pozyczki ............. 0 0 0 0 0
Zobowiazania z tytulu odroczonego podatku
dochodowego ............ ... ... il 181 60 54 153 60
Rezerwy ...... .. ... .. i 1124 83 66 1229 83
Pozostate zobowigzania finansowe ............. 519 192 157 490 461
Pozostate zobowigzania ...................... 17 17 17 17 17
Zobowiazania krotkoterminowe .............. 32 526 14 616 11 346 31711 13715
Zobowiazania z tytulu dostaw i ustug oraz inne
ZobOWIQzania .. .......ovii 8588 5043 2 609 3912 2577
Oprocentowane kredyty i pozyczki ............. 20319 8 635 8249 27013 13 157
Pozostate zobowiazania finansowe ............. 489 172 174 480 270
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego . ... 3109 753 303 285 275
Rozliczenia migdzyokresowe . ................. 0 0 0 0 0
REZEIWY .ot 21 13 11 21 13
Pasywarazem ............ccoeiiiiiiiiiiinnn 51931 22 925 16 719 53 283 23 191

Zrédlo: Sprawozdania Finansowe.

Suma aktywow na dzien 31 grudnia 2016 r. wynosita 51 931 tys. PLN, co oznacza wzrost o 29 006 tys. PLN
czyli 0 126,5% z poziomu 22 925 tys. PLN na dzien 31 grudnia 2015 r. W roku 2015 tgczna warto$¢ aktywow
wzrosta natomiast o 6 206 tys. PLN, co oznacza wzrost o 37,1% w stosunku do wartosci aktywow razem na koniec
2014 r. robwnej 16 719 tys. PLN. Wzrost sumy aktywdéw w roku 2016 wynikal przede wszystkim ze wzrostu
wartosci aktywow obrotowych o 27 878 tys. PLN, tj. do wartosci 49 927 tys. PLN, co oznacza wzrost o 126,4%
w stosunku do 22 049 tys. PLN na dzien 31 grudnia 2015 r. Analogiczna byla gldwna przyczyna wzrostu sumy
aktywow w roku 2015, gdzie warto$¢ aktywdw obrotowych wzrosta o 6 728 tys. PLN, czyli 0 43,9% w stosunku
do 15 321 tys. PLN na koniec 2014 r. Wzrost wartosci aktywoéw obrotowych w latach 2014-2016, a tym samym
tacznej wartosci aktywow Grupy, wynikat przede wszystkim z dynamicznego wzrostu skali dziatalnosci operacyjnej,
co obrazuje rosngca warto$¢ zapaséw oraz naleznosci handlowych.

Suma aktywoéw na dzien 31 marca 2017 r. wynosita 53 283 tys. PLN, co oznacza wzrost o 1 353 tys. PLN,
czyli 0 2,6% z poziomu 51 931 tys. PLN na dzien 31 grudnia 2016 r. Wzrost sumy aktywoéw w I kwartale 2017 r.
wynikat przede wszystkim ze wzrostu aktywow obrotowych o 1 200 tys. PLN, tj. do wartosci 51 127 tys. PLN,
co oznacza wzrost o 2,4% wzgledem poziomu 49 927 tys. PLN na koniec 2016 r. Wzrost warto$ci aktywow
obrotowych wynikat przede wszystkim ze wzrostu warto$ci zapaséw o 7 288 tys. PLN, tj. o 21,1% wzgledem
kofica 2016, czgsciowo zniwelowanego spadkiem nalezno$ci handlowych o 6 076 tys. PLN, tj. 42,3% wzgledem
kofica 2016 roku.

Warto$¢ zapasow rosta nie tylko co do wartosci bezwzglednych, ale réwniez w relacji do majatku Emitenta.
Dziato si¢ tak z uwagi na charakter dziatalno$ci operacyjnej Spotki oraz realizowang polityke ekspansji — wzrost skali
1 warto$ci sprzedazy jest poprzedzany inwestycja w postaci zlecenia montazu, a rozszerzenie asortymentu oraz
wieksza liczba klientdow powoduja koniecznos$¢ utrzymywania odpowiedniej liczby urzadzen gotowych do dostawy
w Polsce 1 Europie, co bylo odzwierciedlone w rosngcej na przestrzeni lat 2014-2016 oraz w I kwartale 2017 r.
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wartosci wchodzacych w sktad zapasdéw: zaliczek na dostawy oraz wartosci towaréw i materiatéw wykazanych
w Dbilansie. Wzrost warto$ci naleznos$ci handlowych wynikal w naturalny sposéb ze wzrostu skali dziatalnosci
1 zwigzanego z nig poziomu sprzedazy Grupy.

Laczna warto$¢ pasywow Grupy w latach 2014-2016 odpowiadata opisanej powyzej sumie aktywow, tj. na dzien
31 grudnia 2016 r. wynosita 51 931 tys. PLN (wzrost 0 29 006 tys. PLN, czyli o 126,5% w relacji do stanu na koniec
2015 r.), na dzien 31 grudnia 2015 r. byla rowna 22 925 tys. PLN (wzrost 0 6 206 tys. PLN, czyli 37,1% w stosunku
do stanu na koniec 2014 r.), a na dzien 31 grudnia 2014 r. 16 719 tys. PLN. Wzrost sumy pasywow w roku 2016
wynikat przede wszystkim ze: wzrostu wartosci zobowigzan krotkoterminowych o 17 910 tys. PLN, tj. do wartosci
32 526 tys. PLN, co oznacza wzrost o 122,5% w stosunku do 14 616 tys. PLN na dzien 31 grudnia 2015 r.,
oraz wzrostu warto$ci kapitalu wlasnego o 9 607 tys. PLN, tj. do wartosci 17 564 tys. PLN, co oznacza wzrost
o 120,7% w stosunku do 7 957 tys. PLN na dzien 31 grudnia 2015 r. Analogiczna byla gléwna przyczyna
wzrostu sumy pasywow w roku 2015, gdzie warto$¢ zobowigzan krotkoterminowych wzrosta o 3 270 tys. PLN,
czyli o 28,8% w stosunku do 11 346 tys. PLN na koniec 2014 r., a warto$¢ kapitalu wilasnego wzrosta
0 2 878 tys. PLN, czyli o 56,7% w stosunku do 5 079 tys. PLN na koniec 2014 r. Podobnie do opisywanego
powyzej wzrostu wartosci aktywoéw Grupy, wzrost sumy pasywow w latach 2014-2016 wynikat przede wszystkim
z dynamicznego wzrostu skali dziatalnosci operacyjnej, co obrazuje rosngca warto$¢ zobowigzan krotkoterminowych,
z wykorzystaniem ktorych byta finansowana (w szczegodlnosci znaczaco wzrosta warto$¢ zobowigzan z tytutu
dostaw 1 ustug oraz oprocentowanych kredytéw i pozyczek). Natomiast wskazany powyzej wzrost warto$ci kapitatu
wlasnego jest przede wszystkim efektem zyskéw wypracowywanych w ramach prowadzonej dziatalnosci, widocznej
w pasywach w postaci rosngcej wartosci zyskow zatrzymanych i pozostatych kapitatow rezerwowych.

Suma pasywoéw na dzien 31 marca 2017 r. wyniosta 53 283 tys. PLN, co oznacza wzrost o 1 353 tys. PLN,
czyli 0 2,6% wzgledem konca 2016 r. Wzrost sumy pasywow w I kwartale 2017 r. byt pochodng spadku wartosci
zobowiagzan krotkoterminowych o 815 tys. PLN, czyli o 2,5% do poziomu 31 711 tys. PLN wzgledem konca
2016 r., oraz wzrostu wartosci kapitatow wilasnych o 2 119 tys. PLN, tj. do wartosci 19 683 tys. PLN,
czyli o 12,1% w stosunku do konca 2016 r. W I kwartale 2017 r. Grupa splacita czgs¢ zobowigzan
krotkoterminowych, w tym z tytulu dostaw i ustug oraz innych, jak réwniez czg¢$¢ zobowiazan z tytutu podatku
dochodowego. Sptata powyzszych zobowigzan zostala czg¢éciowo sfinansowana wzrostem oprocentowanych
kredytéw i1 pozyczek oraz z zysku wygenerowanego w tym okresie. Wzrost wartosci kapitatow witasnych wynikat
z wypracowanego w | kwartale 2017 r. zysku netto na poziomie 2 120 tys. PLN.

Skonsolidowane sprawozdanie z przeplywéw pieni¢znych

Za okres 12 miesiecy Za oKkres 3 miesiecy
zakonczony dnia zakonczony dnia
31 grudnia 31 marca
2016 2015 2014 2017 2016
w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN
Przeplywy $rodkéw pienieznych z dzialalnosci
operacyjnej
Zysk/stratabrutto .............oooiiiiiiiin. 15 622 5014 2245 2526 1912
Korekty o pozycje ........cooiiiiiiiiiiiin., -23 463 -2372 326 -9 005 -5 559
Udziatl w zyskach/stratach inwestycji
w jednostki stowarzyszone wyceniane metoda
praw wiasnosSci ... 0 0 0 0 0
AMOTtYZACIA ..o vttt 279 183 156 83 59
Odsetki i dywidendy netto .................... 868 426 359 244 129
(Zysk) strata z tytutu dziatalno$ci inwestycyjnej . . -45 -20 -11 0 0
(Zysk) strata z tytutu réznic kursowych .......... 120 624 247 -42 47
Zysk/strata udzialowcow niekontrolujacych . ... .. -10 -9 -7 -1 -2
Zmiany w pozycjach bilansowych
Zmiana stanu nalezno$ci . ................... .. -6 093 -2296 814 5998 -148
Zmiana stanu zapasow .. ............eeneea... -22178 -3 832 -1 915 -7 288 -2 501
Zmiana stanu zobowiazan z wyjatkiem kredytow
ipozyczek ... 3862 3287 893 -4 616 -2423
Zmiana stanu rozliczen mi¢dzyokresowych ...... -9 -171 56 -139 153
Zmiana Stanu IeZerw .. ....................... 1048 19 74 77 0
Podatek dochodowy zaptacony ................ -1284 -582 -228 -3309 -861
Pozostate ........ ... ... ... .. -21 -1 -112 -12 -12
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Za okres 12 miesiecy Za okres 3 miesiecy
zakonczony dnia zakonczony dnia
31 grudnia 31 marca
2016 2015 2014 2017 2016
w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN
Srodki pieniezne netto z dzialalnosci
OPEracCyjNe] «oovvvne i enneeineenneennennns -7 841 2 642 2571 -6 479 -3 647
Sprzedaz aktywow trwatych i warto$ci
niematerialnych .......... ... ... ... ... ... 141 21 26 0 0
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych i wartosci
niematerialnych ......... ... ... ... ... ... -40 -103 -140 -8 -1
Odsetki otrzymane .......................... 0 0 0
Sptata udzielonych pozyczek .................. 380 0 0
Udzielenie pozyczek .......... ..., 0 0 0 0 0
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci
inwestycyjmej ......ociiiiiiiiiiiiiiiiian, 481 -82 -114 -8 -1
Sptata zobowiazan z tytutu leasingu finansowego . . -296 -185 -141 -82 -120
Wplywy z tytulu zaciagnigcia kredytow/pozyczek . . 11565 0 0 6 699 4475
Splata kredytow . ....... ... ... ... 0 -1 006 -971 0 0
Dywidendy wyptacone akcjonariuszom jednostki
dominujacej ... il -2 630 -1 100 -950 0 -630
Wykup aktywoéw finansowych utrzymywanych
do terminu wymagalno$ci .. ................. .. 0 0 0 0 0
Nabycie udziatow niekontrolujgcych .. .......... 0 0 0 0 0
Odsetki zaptacone ........ ... ... ... ... ... -854 -413 -393 -244 -128
Dotacje otrzymane ............... ... ... 21 138 118 12 0
Srodki pieniezne netto z dzialalnosci
finansowej ...l 7 806 -2566 -2 337 6 385 3597
Zwig¢kszenie/Zmniejszenie stanu Srodkéw
pienieznych ...l 446 -6 120 -102 -51
Zmiana stanu $rodkéw pieni¢znych z tytutu réznic
kursowych . ... .. . -2 0 0 0 0
Bilansowa zmiana stanu $Srodkow pienie¢znych,
WY ittt ittt 444 -6 120 -102 -51
Srodki pienigzne na poczatek okresu .......... 195 201 81 639 195
Srodki pieni¢zne na koniec okresu, w tym: ..... 639 195 201 537 144
— 0 ograniczonej mozliwos$ci dysponowania . . . ... 0 0 0 0 0

Zrodto: Sprawozdania Finansowe.

Dziatalno$¢ operacyjna Grupy wygenerowala w latach 2014-2016 odpowiednio: ujemne przeptywy pienigzne
netto w wysokosci 7 841 tys. PLN w 2016 r., dodatnie przeplywy pieni¢zne netto w wysokosci 2 642 tys. PLN
w 2015 r. oraz dodatnie przeptywy pienigzne netto w wysokosci 2 571 tys. PLN w 2014 r. W I kwartale 2017 r.
Grupa wygenerowala ujemne przeplywy netto z dziatalno$ci operacyjnej w wysokosci 6 479 tys. PLN, podczas
gdy w analogicznym okresie 2016 r. byly to ujemne przeptywy z dziatalnosci operacyjnej rowne 3 647 tys. PLN.

W 2016 r. najwigkszy wplyw na wartos¢ wygenerowanych przepltywow miaty korekty w stosunku do zysku brutto,
ktore obejmowaly: (i) ujemna korekte z tytutu wzrostu stanu zapasow w wysokosci 22 178 tys. PLN wynikajaca
z realizowanej polityki ekspansji — wzrost skali i wartosci sprzedazy jest poprzedzany inwestycja w postaci zlecenia
montazu, a rozszerzenie asortymentu oraz wigksza liczba klientow powoduja konieczno$¢ utrzymywania
odpowiedniej liczby urzadzen gotowych do dostawy w Polsce i Europie, co byto odzwierciedlone w rosnacej wartosci
wchodzacych w sktad zapasow zaliczek na dostawy oraz wartosci towaréw 1 materiatow, (ii) ujemna korekte z tytutu
wzrostu stanu nalezno$ci w wysokosci 6 093 tys. PLN, wynikajaca, podobnie jak w przypadku zapasow, ze wzrostu
skali sprzedazy i wspotpracy z wigksza liczba klientow, (iii) dodatnig korekte z tytulu wzrostu stanu zobowiazan
z wyjatkiem kredytow i pozyczek w wysokosci 3 862 tys. PLN, wynikajaca z rosngcego wolumenu zamoéwien
Emitenta, (iv) ujemna korekte z tytutu zaptaconego podatku dochodowego w wysokosci 1 284 tys. PLN, (v) dodatnia
korekte z tytutu wzrostu stanu rezerw.

W 2015 r. najwigkszy wpltyw na wartos¢ wygenerowanych przeptywow mialy korekty w stosunku do zysku brutto,
ktore obejmowaly: (i) ujemng korekte z tytutu wzrostu stanu zapasow w wysokosci 3 832 tys. PLN, co bylo skutkiem
opisywanej powyzej polityki ekspansji, (ii) dodatnia korekt¢ z tytulu wzrostu stanu zobowigzan z wyjatkiem
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kredytéw i1 pozyczek w wysokosci 3 287 tys. PLN, wynikajaca z rosnacego wolumenu zaméwien Emitenta,
(ii1) ujemna korekte z tytutlu wzrostu stanu naleznosci w wysokosci 2 296 tys. PLN, wynikajaca ze wzrostu
skali sprzedazy i wspotpracy z wigksza liczba klientow, (iv) dodatnig korekte w postaci straty z tytulu rdznic
kursowych w wysokosci 624 tys. PLN, (v) ujemng korekte z tytutu zaptaconego podatku dochodowego w wysokosci
582 tys. PLN.

W 2014 r. najwigkszy wpltyw na wartos¢ wygenerowanych przeptywow mialy korekty w stosunku do zysku brutto,
ktore obejmowaty: (i) ujemna korekte z tytutu wzrostu stanu zapasow w wysokosci 1 915 tys. PLN, co byto skutkiem
opisywanej powyzej polityki ekspansji, (ii) dodatnig korektg¢ z tytulu wzrostu stanu zobowigzan z wyjatkiem
kredytow i1 pozyczek w wysokosci 893 tys. PLN, wynikajaca z rosngcego wolumenu zaméwien Emitenta,
(iii) dodatnia korekte z tytutu spadku stanu naleznosci w wysokosci 814 tys. PLN, wynikajaca ze wzrostu skali
sprzedazy i wspotpracy z wigksza liczba klientow, (iv) dodatnig korekte z tytutu odsetek i dywidend w wysokos$ci
359 tys. PLN, (v) dodatnig korekte w postaci straty z tytutu roznic kursowych w wysokosci 247 tys. PLN.

W I kwartale 2017 r. najwigkszy wplyw na warto$¢ wygenerowanych przeptywoéw miaty korekty w stosunku
do zysku brutto, ktore obejmowaty: (i) ujemng korekte z tytutu wzrostu stanu zapaséw w wysokosci 7 288 tys. PLN
(2 501 tys. PLN w I kwartale 2016 r.) wynikajaca z kontynuacji realizowanej polityki ekspansji odzwierciedlonej
w rosnacej wartosci wchodzacych w sktad zapasow zaliczek na dostawy oraz wartos$ci towaréw 1 materiatow,
(i1) dodatnig korekte z tytutu wzrostu stanu naleznosci w wysokosci 5 998 tys. PLN (w I kwartale 2016 byta to
ujemna warto$¢ 148 tys. PLN), ktora odzwierciedla gtdownie splate naleznosci handlowych, (iii) ujemng korekte
z tytulu sptaty zobowigzan z wyjatkiem kredytow i pozyczek w wysokosci 4 616 tys. PLN, wynikajaca ze splaty
czgsci zobowigzan handlowych emitenta (w anlogicznym okresie 2016 r. byta to sptata w kwocie 2 423 tys. PLN),
(iv) ujemng korekte z tytutu zaptaconego podatku dochodowego w wysokosci 3 309 tys. PLN (w I kwartale 2016 .
byta to ujemna korekta w kwocie 861 tys. PLN), (v) dodatnig korekte z tytutu wzrostu stanu rezerw (brak korekty
z tego tytutu w [ kwartale 2016 r.).

We wskazanym okresie dziatalno$¢ inwestycyjna Grupy wygenerowala: dodatnie przeplywy pienig¢zne netto
w wysokosci 481 tys. PLN w 2016 r., ujemne przeptywy pieni¢zne netto w wysokosci 82 tys. PLN w 2015 r. oraz
ujemne przeptywy pieni¢zne netto w wysokosci 114 tys. PLN w 2014 r. W pierwszym kwartale 2017 r. Grupa
wygenerowata ujemne przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej, ktére wyniosty 8 tys. PLN, wzgledem ujemnych
przeptywow w kwocie 1 tys. PLN w I kwartale 2016 r.

Natomiast efektem dziatalnosci finansowej Grupy byly dodatnie przeplywy pieni¢zne netto w wysokosci
7 806 tys. PLN w 2016 r., ujemne przeptywy pieni¢zne netto w wysokosci 2 566 tys. PLN w 2015 r. oraz
ujemne przeptywy pieni¢zne netto w wysokosci 2 337 tys. PLN w 2014 r. W I kwartale 2017 odnotowano
dodatnie przeptywyw pieni¢zne netto z dziatalnosci finansowej w wysokosci 6 385 tys. PLN (I kwartat 2016:
3 597 tys. PLN).

W wyniku przepltywow srodkow pienigznych z dziatalnosci operacyjnej, inwestycyjnej i finansowej, a takze zmiany
stanu §rodkow pieni¢znych z tytutu réznic kursowych, poziom $rodkoéw pieni¢znych na koniec okresu w latach
2014-2016 wynosit: 639 tys. PLN na koniec 2016 r., 194 tys. PLN na koniec 2015 r. oraz 201 tys. PLN na koniec
2014 r. Na koniec I kwartatu 2017 r. wartos$¢ srodkoéw pienigznych wyniosta 537 tys. PLN.

B.8  Wybrane najwazniejsze informacje finansowe pro forma, ze wskazaniem ich charakteru.

Przy wybranych najwazniejszych informacjach finansowych pro forma nalezy wyraznie stwierdzi¢, ze
ze wzgledu na ich charakter informacje finansowe pro forma dotycza sytuacji hipotetycznej, a tym samym
nie przedstawiajg rzeczywistej sytuacji finansowej spotki ani jej wynikow.

Nie dotyczy. Prospekt nie zawiera informacji finansowych pro forma.

Emitent nie sporzadzat informacji finansowych pro forma. Nie zaistniaty przestanki, ktore naktadatyby na Emitenta
obowigzek sporzadzenia informacji finansowych pro forma.

B.9 W przypadku prognozowania lub szacowania zyskow nalezy poda¢ wielko$¢ liczbowa.

Zarzad Emitenta, przygotowujac prognoz¢ na lata 2017-2018, bral pod uwage m.in.:

*  prognozy dotyczace sytuacji makroekonomicznej gospodarki w Polsce, ktére moga mie¢ wptyw na dziatalno$¢
Grupy,

*  publicznie dostgpne informacje dotyczace rynku telefonow komoérkowych w Polsce i w Europie,

*  samodzielng oceng tendencji rozwoju rynku telefonéw komodrkowych w Polsce i w Europie,

16



Prospekt Emisyjny Maxcom S.A.

e strategi¢ rozwoju Grupy, w tym zalozenia dotyczace przewidywanych przychodow, kosztoéw oraz przeplywow
finansowych, w szczego6lnosci planowanych inwestycji i mozliwosci ich finansowania z wykorzystaniem
srodkow pozyskanych w ramach Oferty, poczawszy od III kwartatu 2017 r.

Sporzadzajac prognoze wynikow na lata 2017-2018, Emitent przyjat okreslone zatozenia. Na wskazane zatozenia
moga mie¢ wplyw czynniki zewnetrzne, takie jak zmiany warunkow prowadzenia dziatalnosci gospodarczej,
w szczegolnosci dotyczace przepisow prawa, w tym regulacji podatkowych i administracyjnych. Nie mozna roéwniez
wykluczy¢ wystapienia zdarzen nadzwyczajnych, ktore moga w istotny sposoéb wptynaé na przyjete zalozenia.

Prognoza wybranych danych finansowych

2017 2018
Wybrane skonsolidowane wyniki finansowe w tys. PLN w tys. PLN
Przychody ze sprzedazy . . ... ... ...t 156 691 209 758
Zysk operacyjny powigkszony o amortyzacje (EBITDA) ... ... i 22 854 28 812
ZYSK OPCTACYJILY .« v o ettt e e e e e e e e e e e e e e e e e 22427 28 326
ZYSK NELO . o .ttt 17 676 22 004

Zrédio: Emitent.

B.10 Opis charakteru wszystkich zastrzezen zawartych w raporcie biegtego rewidenta w odniesieniu do historycznych
informacji finansowych.

Nie dotyczy. Opinie wyrazone przez bieglych rewidentéw o badanych historycznych informacjach finansowych
Spotki nie zawieraly zastrzezen.

B.11 W przypadku gdy poziom kapitalu obrotowego emitenta nie wystarcza na pokrycie jego obecnych potrzeb,
nalezy zataczy¢ wyjasnienie.

Nie dotyczy. Zarzad os$wiadcza, iz w jego ocenie poziom kapitalu obrotowego posiadanego przez Grupe,
posiadanego finansowania oraz zdolnosci Grupy do generowania dodatkowych przeplywow z dziatalnosci
operacyjnej sa wystarczajace dla pokrycia przez nia biezacych potrzeb i prowadzenia dziatalnosci w okresie
co najmniej 12 miesigcy od Daty Prospektu.

Dzial C — Papiery wartosciowe

C.1  Opis typu i klasy papierow wartosciowych stanowiacych przedmiot oferty lub dopuszczenia do obrotu, w tym
ewentualny kod identyfikacyjny papierow wartosciowych.

Na podstawie Prospektu przedmiotem oferty publicznej jest nie mniej niz 1 i nie wigcej niz 660.000 Nowych
Akcji wartosci nominalnej 0,05 PLN kazda oferowanych przez Spotkg oraz nie wigcej niz 183.600 istniejacych
akcji zwyklych na okaziciela serii A, o warto$ci nominalnej 0,05 PLN (pig¢ groszy) kazda oferowanych przez
Akcjonariusza Sprzedajacego oraz nie wigcej niz 20.400 istniejagcych akcji zwyklych na okaziciela serii A,
o wartosci nominalnej 0,05 PLN (pig¢ groszy) kazda oferowanych przez Akcjonariusza Sprzedajacego.

Ponadto Prospekt zostal sporzadzony w zwiazku z ubieganiem si¢ przez Spotke o dopuszczenie i wprowadzenie
do obrotu na rynku regulowanym (rynku podstawowym) prowadzonym przez GPW facznie 2.040.000 akcji
zwyktych na okaziciela Spotki serii A oraz nie mniej niz 1 i nie wigcej niz 660.000 akcji zwyktych na okaziciela
serii B Spotki oraz nie mniej niz 1 i nie wigcej niz 660.000 PDA.

C.2  Waluta emisji papierow wartosciowych.

Akcje sa emitowane w ztotych (PLN).

C.3  Liczba akcji wyemitowanych i w petni optaconych oraz wyemitowanych i nieoptaconych w pehi.

Wartos$¢ nominalna akcji lub wskazanie, ze akcje nie majg warto$ci nominalne;j.

Na Datg Prospektu kapitat zaktadowy Spotki wynosit 102.000,00 PLN i dzielit si¢ na 2.040.000 akcji zwyktych
na okaziciela serii A o wartosci nominalnej 0,05 PLN kazda akcja.

Akcje sg akcjami zwyklymi na okaziciela. Na kazda Akcj¢ przypada jeden glos na Walnym Zgromadzeniu.
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C4

Opis praw zwigzanych z papierami warto$ciowymi.

Prawa i1 obowigzki zwigzane z Akcjami okreslajg w szczegdlnosci przepisy Kodeksu Spotek Handlowych, Ustawy
o Obrocie Instrumentami Finansowymi, Ustawy o Ofercie Publicznej oraz postanowienia Statutu Spotki. Ponizej
wymieniono najwazniejsze prawa akcjonariuszy zwigzane z Akcjami:

akcjonariuszom Spotki przystuguje prawo do rozporzadzania Akcjami;

akcjonariuszom Spotki przyshuguje prawo do udzialu w zysku, ktory zostanie wykazany w rocznym,
zbadanym przez bieglego rewidenta jednostkowym sprawozdaniu finansowym, przeznaczonym uchwatg
Walnego Zgromadzenia do wyplaty na rzecz akcjonariuszy Spotki (prawo do dywidendy);

akcjonariuszom Spoétki przystuguje prawo objecia akceji Spotki nowej emisji w stosunku do liczby posiadanych
Akcji (prawo poboru);

w przypadku likwidacji Spotki majatek pozostaly po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli Spotki
dzieli si¢ pomigdzy akcjonariuszy Spotki w stosunku do dokonanych przez kazdego z nich wptat na kapitat
zaktadowy;

akcjonariusz wykonuje prawo glosu na Walnych Zgromadzeniach; kazda Akcja daje prawo do jednego glosu
na Walnym Zgromadzeniu;

akcjonariuszom Spotki reprezentujacym co najmniej potowe kapitatu zaktadowego Spoétki lub co najmniej
polowe ogotu gtoséw w Spotce przystuguje prawo zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia;

akcjonariusz lub akcjonariusze Spotki reprezentujacy co najmniej jedng dwudziesta kapitatu zaktadowego
Spotki moga zadaé zwolania nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i umieszczenia okre§lonych spraw
w porzadku obrad tego Walnego Zgromadzenia;

akcjonariusz lub akcjonariusze Spolki reprezentujacy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego Spotki
mogg zada¢ umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia,

akcjonariusz lub akcjonariusze Spotki reprezentujacy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego
mogg przed terminem Walnego Zgromadzenia zglasza¢ Spoétce na piSmie lub przy wykorzystaniu $rodkow
komunikacji elektronicznej projekty uchwal dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad Walnego
Zgromadzenia lub spraw, ktére maja zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad;

kazdy akcjonariusz Spotki ma prawo zgda¢ wydania mu odpiséw wnioskow w sprawach objetych porzadkiem
obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia;

kazdy akcjonariusz Spotki ma prawo zada¢ wydania odpisdOw sprawozdania Zarzadu z dziatalnoSci Spotki
i sprawozdania finansowego wraz z odpisem sprawozdania Rady Nadzorczej oraz opinii bieglego rewidenta
najp6zniej na pigtnascie dni przed Walnym Zgromadzeniem;

akcjonariusze, posiadajacy jedng dziesiatg kapitatu zaktadowego reprezentowanego na Walnym Zgromadzeniu,
majg prawo zadania, aby lista obecnosci na Walnym Zgromadzeniu byta sprawdzona przez wybrang w tym
celu komisje, ztozong co najmniej z trzech osob;

Zarzad jest zobowigzany do udzielenia akcjonariuszowi Spotki, podczas obrad Walnego Zgromadzenia,
na jego zadanie informacji dotyczacych Spotki, jezeli jest to uzasadnione dla oceny sprawy objetej
porzadkiem obrad Walnego Zgromadzenia;

akcjonariuszom Spoélki reprezentujacym co najmniej jedna piata kapitatu zakladowego Spotki przystuguje
prawo do zadania wyboru Rady Nadzorczej w drodze glosowania oddzielnymi grupami;

akcjonariusze Spotki sa uprawnieni do zaskarzania uchwat podjetych przez Walne Zgromadzenie w drodze
powodztwa o uchylenie uchwaty lub powodztwa o stwierdzenie niewaznosci uchwaty;

zgodnie z art. 84 Ustawy o Ofercie Publicznej, na wniosek akcjonariusza lub akcjonariuszy Spotki,
posiadajacych co najmniej 5% ogdlnej liczby glosow, Walne Zgromadzenie moze podja¢ uchwale w sprawie
zbadania przez bieglego, na koszt Spotki, okreslonego zagadnienia zwigzanego z utworzeniem Spotki
lub prowadzeniem jej spraw.

C.5

Opis wszystkich ograniczen dotyczacych swobodnej zbywalnosci papierow wartosciowych.

Ustawowe ograniczenia zbywalnos$ci akeji

Ustawa o Ofercie Publicznej, Ustawa o Obrocie Instrumentami Finansowymi i Kodeks Spoétek Handlowych
przewiduja w szczegolnosci ponizsze ograniczenia dotyczace swobodnej zbywalnosci akcji:
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¢ obowiazek zawiadomienia KNF oraz Spotki ciazy na kazdym, kto: (i) osiagnal lub przekroczyt 5%, 10%, 15%,
20%, 25%, 33%, 33 1/3%, 50%, 75% albo 90% ogolnej liczby gloséw w spolce publicznej; (ii) posiadal
co najmniej 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 33 1/3%, 50%, 75% albo 90% ogdlnej liczby glosow w tej
spotce, a w wyniku zmniejszenia tego udziatu osiagnal, odpowiednio, 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%,
33 1/3%, 50%, 75% albo 90% lub mniej ogodlnej liczby glosoéw; (iii) zmienit dotychczas posiadany udzial
ponad 10% ogolnej liczby glosow o co najmniej 2% ogolnej liczby glosow w spolce publicznej, ktorej akcje
sa dopuszczone do obrotu na rynku oficjalnych notowan gieldowych (na Dat¢ Prospektu takim rynkiem
jest rynek podstawowy GPW); (iv) zmienit dotychczas posiadany udziat ponad 33% ogolnej liczby glosow
w spoélce publicznej o co najmniej 1% ogdlnej liczby glosow;

¢ obowiagzek ogloszenia wezwania do zapisywania si¢ na sprzedaz lub zamiang akcji w celu: (i) przekroczenia
progu 33% ogolnej liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu, (ii) przekroczenia progu 66% ogolnej liczby
glosow na Walnym Zgromadzeniu;

e  zakaz nabywania lub zbywania, na rachuneck witasny lub osoby trzeciej, instrumentéw finansowych, w oparciu
o informacj¢ poufng;

e zakaz nabywania lub zbywania instrumentoéw finansowych w czasie trwania okresu zamknigtego przez osoby
okreslone w Ustawie o Obrocie Instrumentami Finansowymi;

e spotka dominujaca (w rozumieniu art. 4 ust. 1 pkt 4 Kodeksu Spoétek Handlowych) ma obowigzek zawiadomié
spotke zalezng o powstaniu lub ustaniu stosunku dominacji w terminie dwodch tygodni od dnia powstania tego
stosunku, pod rygorem zawieszenia wykonywania prawa glosu z akcji spotki dominujacej reprezentujacych
wigcej niz 33% kapitatu zaktadowego spotki zaleznej.

Umowne ograniczenia zbywalnos$ci Akcji

Spotka

Spolka zobowiaze si¢ wobec Oferujacego, ze w okresie nie dtuzszym niz 360 dni od dnia ustalenia ostatecznej
Ceny Akcji Oferowanych, przy zachowaniu okreslonych wyjatkow, bez uprzedniej pisemnej zgody Oferujacego,
nie bedzie dokonywac¢ emisji, oferowaé, sprzedawac, obcigza¢ ani w inny sposob rozporzadzaé, ani publicznie
oglasza¢ emisji, oferty, sprzedazy ani zbycia lub zamiaru podje¢cia takich dziatan lub podejmowac dziatan
zmierzajacych do lub mogacych skutkowaé emisja, oferta, sprzedaza lub zbyciem akcji Spotki lub papierow
wartosciowych wymiennych lub zamiennych na akcje Spotki lub umozliwiajacych ich uzyskanie w drodze realizacji
praw zwiazanych z takimi papierami warto$ciowymi, innych praw umozliwiajacych nabycie akcji Spotki, ani innych
papierow wartosciowych lub instrumentow finansowych, ktérych wartos¢ jest ustalana bezposrednio lub posrednio
przez odniesienie do ceny powyzszych papieréw warto§ciowych stanowiacych ich instrument bazowy, wilacznie
ze swapami na akcje, kontraktami terminowymi i opcjami.

Spotka zobowigze si¢ réwniez wobec Oferujacego, ze w okresie nie dluzszym niz 360 dni od dnia ustalenia
ostatecznej Ceny Akcji Oferowanych nie bedzie, bez pisemnej zgody Menedzeréw Oferty, nabywac lub publicznie
oglasza¢ zamiaru nabycia akcji Spolki ani obniza¢ lub publicznie oglasza¢ zamiaru obnizenia swojego kapitalu
zaktadowego.

Akcjonariusze Sprzedajqcy

Akcjonariusze Sprzedajacy zobowiaza si¢ wobec Oferujacego, ze w okresie nie dtuzszym niz 360 dni od dnia
ustalenia ostatecznej Ceny Akcji Oferowanych, przy zachowaniu okreslonych wyjatkow, bez uprzedniej pisemnej
zgody Oferujacego, nie beda oferowaé, sprzedawaé lub w inny sposdb rozporzadzaé (lub ogtasza¢ zamiaru
takiego rozporzadzania) pozostatymi w ich posiadaniu Akcjami Spotki lub tez oferowac, emitowaé, sprzedawac
lub w inny sposéb rozporzadza¢ (lub oglasza¢ zamiaru takiego rozporzadzenia) jakimikolwiek instrumentami
finansowymi wymiennymi lub zamiennymi na takie Akcje Spolki lub uprawniajacymi do nabycia lub objgcia
takich Akcji Spotki ani bra¢ udzialu w transakcjach z wykorzystaniem instrumentow pochodnych, ktorych skutek
ekonomiczny bytby réwnowazny ze skutkiem takiej sprzedazy, przekazania lub rozporzadzenia, bez wzglgdu na to,
czy transakcja taka bylaby rozliczana gotowkowo, czy w inny sposob.

Informacje o podpisaniu umoéw ograniczenia zbywania akcji zostang podane do publicznej wiadomosci w formie
aneksu do Prospektu, o ktorym mowa w art. 51 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publiczne;j.
Ograniczenia zbywalnoS$ci Akcji wynikajace ze Statutu Spoétki

Statut nie zawiera ograniczen co do zbywalno$ci Akcji.
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C.6  Wskazanie, czy oferowane papiery wartosciowe sg lub bedg przedmiotem wniosku o dopuszczenie do obrotu
na rynku regulowanym, oraz wskazanie wszystkich rynkéw regulowanych, na ktorych papiery wartosciowe
sa lub maja by¢ przedmiotem obrotu.

Akcje Spolki nie byly i nie sg przedmiotem obrotu na zadnym rynku regulowanym.

Spotka zamierza zlozy¢ wniosek do GPW o dopuszczenie 1 wprowadzenie tacznie 2.040.000 akcji zwyktych
na okaziciela Spotki serii A, do 660.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B oraz do 660.000 PDA do obrotu
na rynku regulowanym (rynku podstawowym) GPW w systemie notowan ciaghych.

W zwigzku z: (i) Oferta oraz (ii) dopuszczeniem i wprowadzeniem Akcji i PDA do obrotu gietdowego zamiarem
Spolki jest docelowa rejestracja tacznie 2.040.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A, do 660.000 akcji zwyktych
na okaziciela serii B oraz do 660.000 PDA w depozycie papierow warto§ciowych prowadzonym przez KDPW.

C.7  Opis polityki dywidendy.

Dane historyczne na temat dywidendy

W dniu 22 czerwca 2015 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwate nr 12 w sprawie podzialu zysku
Spotki, zgodnie z ktorg na wyptate dywidendy dla akcjonariuszy zostala przeznaczona kwota 500.000,00 PLN.
Zysk netto za rok 2014 wynosit 1.925.015,36 PLN.

Ponadto, Zwyczajne Walne Zgromadzenie w dniu 14 czerwca 2016 r. podj¢to uchwate w sprawie podzialu zysku
Spolki, zgodnie z ktéra na wyplate dywidendy dla akcjonariuszy zostata przeznaczona kwota 1.230.000,00 PLN.
Zysk netto za rok 2015 wynosit 4.055.447,13 PLN.

Ponadto, w roku 2016 spotka trzykrotnie wyplacata zaliczke na poczet dywidendy:
*  wdniu 5 lutego 2016 r. zaliczke na poczet dywidendy z zysku osiagnietego w 2015 r. w kwocie 630.000,00 PLN;

* w dniu 4 pazdziernika 2016 r. zaliczke na poczet dywidendy z zysku osiaggnigtego w 2016 r. w kwocie
1.000.000,00 PLN; oraz

* w dniu 22 grudnia 2016 r. zaliczk¢ na poczet dywidendy z zysku osiagnigtego w 2016 r. w kwocie
1.000.000,00 PLN.

W dniu 14 marca 2017 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwale nr 12 w sprawie podzialu zysku
Spotki, zgodnie z ktérag na wyptlate dywidendy dla akcjonariuszy zostata przeznaczona kwota 2.000.000,00 PLN.
Uchwata dotyczyta wczesniej wyptaconych zaliczek w dniach 4 pazdziernika 2016 r. oraz 22 grudnia 2016 .
Zysk netto za rok 2016 wynosit 12.217.070,41 PLN.

Polityka w zakresie wyplaty dywidendy

Zarzad jest przychylnie nastawiony do mozliwosci rekomendowania Walnemu Zgromadzeniu wyptaty dywidendy,
poczawszy od podziatu ewentualnego zysku za rok obrotowy 2017.

Decyzje Zarzadu dotyczace rekomendowania Walnemu Zgromadzeniu wyptaty dywidendy oraz jej wysoko$ci beda
podejmowane po zakonczeniu kazdego roku obrotowego. Kazdorazowo decyzja taka bedzie uwzgledniaé przede
wszystkim wysoko$¢ wypracowanego zysku, sytuacje¢ finansowa Spoitki, potrzeby kapitatlowe Grupy, jak rowniez
wysokos¢ kwot, ktore moga zostaé przeznaczone na wyplate dywidendy. Zamiarem Zarzadu jest rekomendowanie
w przysztosci Walnemu Zgromadzeniu podejmowania uchwat w sprawie wyptaty dywidendy, przy uwzglednieniu
czynnikow wskazanych powyzej, w kwocie na poziomie minimum 25% zysku netto za dany rok obrotowy.

Polityka w zakresie wyptaty dywidendy bedzie jednak w miarg potrzeby zmieniana przez Zarzad, a decyzje w tej
sprawie beda podejmowane z uwzglednieniem szeregu rdéznych czynnikéw dotyczacych Spotki, w tym perspektyw
dalszej dziatalnosci, przysztych zyskdéw, zapotrzebowania na srodki pieni¢zne, sytuacji finansowej. Kazda uchwata
o wyplacie dywidendy bedzie ponadto rozpatrywana przez Walne Zgromadzenie.

Wszystkie Akcje, wiacznie z Akcjami Oferowanymi, maja rowne prawa do dywidendy (oraz zaliczki na poczet
dywidendy) i uprawniaja posiadaczy do udzialu w zyskach Spoétki od daty ich nabycia, pod warunkiem podjgcia
przez Walne Zgromadzenia uchwaly o podziale zysku (lub odpowiednio w przypadku zaliczki na poczet dywidendy
uchwat Zarzadu i Rady Nadzorczej) i data wyptaty dywidendy zostanie ustalona po dacie kupna Akcji.

Wyptata dywidendy oraz okreslenie wysoko$ci wyptacanej dywidendy zaleza jednak ostatecznie od decyzji
akcjonariuszy na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu i w tym zakresie akcjonariusze nie sa zwigzani zadna
rekomendacja Zarzadu.

Akcje Oferowane bedg uczestniczy¢ w dywidendzie za rok obrotowy 2017.
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Dzial D — Ryzyko

D.1  Najwazniejsze informacje o gtdwnych czynnikach ryzyka charakterystycznych dla emitenta lub jego branzy.

Ryzyka zwiazane z dzialalno$cia Grupy

e Ryzyko zwiazane z szybkim rozwojem technologii — Emitent prowadzi dzialalno$¢ w sektorze
charakteryzujacym si¢ dynamicznym rozwojem technologii, w zwigzku z tym moze wystapi¢ ryzyko
koniecznosci ponoszenia przez Spoétke znacznych nieplanowanych naktadéw na dostosowanie swojej oferty
produktowej do nowszych rozwigzan technologicznych.

* Ryzyko zwigzane ze zmianami kurséw walut — Znaczne wahania kursow walut moga skutkowac
zmniejszeniem warto$ci naleznosci Grupy lub tez zwigkszeniem warto$ci zobowigzan Grupy.

*  Ryzyko zwiazane z niedostarczeniem towaru odbiorcom — Istnieje ryzyko, ze w przypadku wystapienia
zdarzenia losowego, takiego jak przyktadowo pozar w magazynie, zatonigcie kontenerowca z produktami
Emitenta czy kradziez, produkty Emitenta moga ulec utracie lub zniszczeniu. Co wigcej, produkty Emitenta moga
rowniez przesta¢ spetnia¢ kryteria jakosciowe, np. w przypadku niewtasciwego sposobu przechowywania.
W wyniku zaistnienia wskazanych powyzej sytuacji postanowienia umow z odbiorcami moga zosta¢ naruszone,
co moze skutkowa¢ natozeniem przez kontrahentéw kar na Emitenta.

*  Ryzyko zwigzane z dostawcami — Nie mozna wykluczy¢ wystapienia ryzyka opodznienia lub niedostarczenia
produktéw zamdéwionych u poszczegodlnych dostawcow, co z kolei moze spowodowaé powstanie luk
w asortymencie Emitenta. Ponadto, istnieje rowniez ryzyko obnizenia jakos$ci produktow dostarczanych
przez dostawcoéw, jak i obawa obnizenia standardow dostarczanych produktow. Dostawcy moga rowniez
nie zachowywaé¢ norm bezpieczenstwa w stosunku do przekazywanych produktéw. Co wigcej, istnieje
ryzyko wzrostu kosztow produkcji lub spadku marzy ze sprzedazy produktow Emitenta.

* Ryzyko zwigzane z terminowoscia dostaw produktow — Z uwagi na to, ze produkty sa zamawiane
u niezaleznych dostawcow, Emitent nie dysponuje catkowitym wptywem na terminowa realizacj¢ dostawy.
Opoznienie terminu realizacji dostawy moze spowodowac ograniczenie dostgpnosci niektorych grup
asortymentowych, co z kolei moze mieé¢ wptyw na obnizenie wynikdéw sprzedazy, jak i wiarygodnosci wérdd
klientow.

*  Ryzyko zwigzane ze wzrostem kosztéow produkcji i transportu — Wickszo$¢ produktow, ktoére oferuje
Emitent, pochodzi od zagranicznych dostawcow, przede wszystkim z Chin. Z uwagi na to, ze w Chinach
wystepuja nizsze koszty wytworzenia produktu anizeli w Polsce, mozna liczy¢ si¢ z wizja presji na podwyzszanie
cen sprzedazy gotowych produktow pochodzacych od wytwércéw z Chin, spowodowane przede wszystkim
wzrostem oczekiwan pracownikéw co do wynagrodzen.

. Ryzyko zwigzane ze wzrostem cen surowcow — Wzrost cen surowcOw moze spowodowaé zwigkszenie
kosztow produkeji prowadzonej przez Grupe. Ponadto wystepuje znaczace ryzyko, ze w przysztosci ceny
strategicznych surowcow wykorzystywanych przez Spotke wzrosng w taki sposob, ze pociagnie to za sobg
wzrost cen produktéw oferowanych przez Grupe, a co za tym idzie — ograniczenie ich sprzedazy.

*  Ryzyko zwiazane z nietrafiong grupa produktéw — Nie mozna zapewni¢, iz w przysziosci Emitent bedzie
skutecznie identyfikowaé zmieniajace si¢ potrzeby i preferencje, a takze ze bedzie w stanie reagowac
na wskazane czynniki w sposob odpowiedni.

*  Ryzyko zwiazane z pogorszeniem wizerunku — Istnieje ryzyko pogorszenia wizerunku Emitenta w wyniku
réznego rodzaju czynnikow, wsrdd ktoérych wymieni¢ mozna migedzy innymi pogorszenie jakosci oferowanych
produktéw, niezachowanie norm bezpieczenstwa produktu, standardu obstugi klienta, dostepnosci dla klientow
czy nieodpowiednie pozycjonowanie produktow. Co wigcej, nie mozna wykluczy¢ ryzyka pogorszenia
wizerunku Spotki na skutek czynnikdéw zewngtrznych, przyktadowo negatywnych kampanii innych podmiotow.

*  Ryzyko zwigzane ze strukturg odbiorcow zagranicznych — Sprzedaz eksportowa, ktoérag podejmuje Emitent,
narazona jest na ryzyko specyficzne dla kraju odbiorcow, takie jak przyktadowo zmiany wielkosci i struktury
rynku komponentéw, zmiany sity nabywczej ludnosSci, jak rowniez stabilno$¢ systemu gospodarczego
i politycznego.

*  Ryzyko zwiazane z nieskuteczng realizacja lub przyjeciem blednej strategii rozwoju — Rynek, na ktérym
dziata Spotka, to rynek wysoce konkurencyjny i podlegajacy nieustannej ewolucji, ktorej zaréwno kierunek,
jak i natgzenie zalezne sa od wielu czynnikoéw, w wigkszos$ci niezaleznych od Spotki.

* Ryzyko zwigzane z zarzadzaniem i Koncentracja zapasow — Zarzadzanie zapasami towardw nalezy
do istotnych czynnikéw, ktére maja wpltyw na wyniki sprzedazy w branzy Grupy Emitenta. Niewlasciwe
zarzadzanie zapasami stanowi ryzyko dla cen, marz i koniecznego poziomu kapitatu obrotowego.
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D.3  Najwazniejsze informacje o gtownych czynnikach ryzyka charakterystycznych dla papierow wartosciowych.

Ryzyka zwiazane ze struktura akcjonariatu, Oferta oraz Akcjami

*  Ryzyko zwigzane ze strukturg akcjonariatu oraz potencjalnymi konfliktami intereséw w zwiazku z powigzaniami
rodzinnymi.

*  Ryzyko zwigzane z wyptatg dywidendy w przysztosci.

*  Ryzyko zwigzane z mozliwo$cig podjecia przez Akcjonariuszy Sprzedajacych dziatan, ktore nie lezg w interesie
lub sa sprzeczne z interesem Spoétki lub jej pozostatych akcjonariuszy.

*  Naruszenie przepiséw prawa przez Spotke moze skutkowaé odmowg zatwierdzenia aneksu do Prospektu.
*  Ryzyko zwigzane z niedoj$ciem emisji Nowych Akcji do skutku.

*  Ryzyko zwigzane z subskrybowaniem mniejszej liczby Akcji niz ostateczna suma podwyzszenia kapitatu
zaktadowego okreslona przez Zarzad Spotki.

*  Ryzyko zwigzane z plasowaniem Akcji Oferowanych.
*  Ryzyko zwigzane z powddztwem o uchylenie lub stwierdzenie niewaznosci Uchwaty w Sprawie Podwyzszenia.
*  Ryzyko zwigzane z odwolaniem, odstapieniem lub zawieszeniem Oferty.

* W przypadku naruszenia lub podejrzenia naruszenia przepisow prawa w zwiazku z Oferta lub ubieganiem si¢
o dopuszczenie i wprowadzenie Akcji do obrotu na rynku regulowanym KNF moze m.in. zakazac
przeprowadzenia Oferty lub zawiesi¢ Ofert¢ oraz nakaza¢ wstrzymanie ubiegania si¢ lub zakaza¢ ubiegania si¢
o dopuszczenie lub wprowadzenie Akcji do obrotu na rynku regulowanym (rynku podstawowym) prowadzonym
przez GPW.

*  Ryzyko poniesienia przez inwestoréw straty w przypadku niedojécia do skutku lub zawieszenia Oferty albo
niedojscia do skutku emisji Nowych Akcji.

i Ryzyko zwigzane z subskrypcja i optaceniem zapisu na Akcje Oferowane.

Dzial E — Oferta

E.1  Wplywy pieni¢zne netto ogotem oraz szacunkowe koszty emisji lub oferty ogotem, w tym szacunkowe koszty
pobierane od inwestora przez emitenta lub oferujacego.

Koszty Oferty

Ze wzgledu na fakt, ze na Date Prospektu nie jest znana Cena Akcji Oferowanych, niemozliwe jest precyzyjne
okreslenie wielko$ci wpltywow brutto z emisji Nowych Akcji.

Spotka oczekuje, ze z emisji Nowych Akcji pozyska okoto 47,0 min PLN brutto (45 min PLN netto po odliczeniu
kosztow Oferty).

Spoltka poniesie koszty zwigzane z przygotowaniem Oferty, w tym koszty wynagrodzenia Oferujacego, Bieglego
Rewidenta, CMS, Doradcy Finansowego, koszty druku i dystrybucji Prospektu, koszty optat administracyjnych
i sadowych, koszty zwigzane z rejestracja akcji w depozycie papierow wartosciowych i ich dopuszczeniem do obrotu
na GPW oraz koszty promocji Oferty. Oferujacy otrzyma wynagrodzenie prowizyjne z tytutu realizacji Oferty,
ktorego wysoko$¢ uzalezniona jest od wielkosci Oferty i ostatecznej ceny emisyjnej Akcji Oferowanych. Pozostali
doradcy otrzymaja wynagrodzenie state.

Zarzad Emitenta szacuje koszty Oferty jak ponize;j:

Kwota
Pozycja (mln PLN)
Koszty sporzadzenia Prospektu, doradztwa i oferowania® .......... ... ... 1,759
Szacunkowy koszt promocji Oferty . .. .. ... e 0,120
Inne koszty, w tym optaty administracyjne (ogloszenia obligatoryjne, optaty KDPW i GPW, optaty sadowe i notarialne) . . . 0,076
RAZEIM ..ttt ittt ittt tieieeeeeeeaeesesesansasosesensasosesonsasososansasosossnsasosessnsnsanas 1,995

* W tym ustugi maklerskie i finansowe (w tym kwota prowizji za plasowanie Nowych Akcji przy zalozeniu pozyskania z Oferty 47 min PLN brutto), ustugi
biegtego rewidenta, ustugi doradztwa finansowego oraz ustugi prawne.

Szczegdlowe informacje na temat rzeczywistych kosztow Oferty zostang przekazane przez Spotke do publicznej
wiadomos$ci w formie raportu biezacego w trybie art. 56 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publiczne;.
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Koszty plasowania Akcji Sprzedawanych obcigzaja Akcjonariuszy Sprzedajacych.

Spotka, Akcjonariusze Sprzedajacy ani Oferujacy nie beda pobiera¢ zadnych optat od podmiotow sktadajacych
zapisy. Kwota wptacona przez inwestora przy skladaniu zapisu moze zosta¢ jednak powigkszona o ewentualng
prowizje firmy inwestycyjnej przyjmujacej zapis (w tym Oferujacego), zgodnie z regulacjami tej firmy inwestycyjne;.
Ponadto inwestor moze ponies¢ ewentualne koszty zwigzane z otwarciem i prowadzeniem rachunku papierdéw
warto$ciowych, o ile inwestor sktadajacy zapis na Akcje Oferowane nie posiadal takiego rachunku wczesniej.

E.2a Przyczyny oferty, opis wykorzystania wplywow pienigznych, szacunkowa warto$¢ netto wplywow
pienigznych.

Wysokos¢ szacowanych wplywow z Oferty

Spotka oczekuje, ze wptywy netto z emisji Akcji Oferowanych wyniosg ok. 45.000.000 PLN (stownie: czterdziesci
pig¢ milionéw ztotych). Ostateczna kwota tych wplywow bedzie zalezala od ostatecznej liczby Akcji Oferowanych
przydzielonych inwestorom w Ofercie oraz Ceny Akcji Oferowanych oraz ostatecznych kosztow Oferty.

Informacje na temat rzeczywistych wptywéw brutto i netto z emisji Akcji Oferowanych oraz rzeczywistej wielkosci
kosztéw Oferty zostang przekazane przez Spotke do publicznej wiadomosci w formie raportu biezacego w trybie
art. 56 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publiczne;j.

Informacje dotyczace wykorzystania wplywow z Oferty

Srodki pozyskane w ramach przeprowadzonej Oferty zostana przeznaczone na realizacje nastepujacych celow
emisyjnych:

Lp.  Okreslenie celu emisyjnego Warto$¢ sSrodkow
1. Wprowadzenie i rozw6j nowych produktow z linii biznesowych klasycznych telefonow komérkowych
i smartfonow w Polsce 1 EUropie . .. ... 23,0 min PLN
2. Wprowadzenie w Polsce i Europie innowacyjnego smartfona dla seniorow z dedykowanym oprogramowaniem
autorskim ,,Przyjazny Ekran” oraz bransoletka SOS . ... ... . . 5,0 mln PLN
3. Ekspansja na rynki zagraniczne w Europie:
» akwizycje przedsigbiorstw, ktore przyspiesza ekspansj¢ zagraniczng Emitenta w Europie ............ 10,0 mln PLN
» uruchomienie wlasnych przedstawicielstw handlowych na rynkach zagranicznych . ................. 5,0 min PLN
4. Wprowadzenie i rozwoj akcesoriow dedykowanych do telefonéw Maxcomiinnych ................... 2,0 min PLN
RaAZEIM ..ttt ittt it ittt eeeneeeeeaneasosesensasosesansasosesensasosasansasosasanss 45,0 min PLN

Zrédio: Emitent.

Wprowadzenie i rozwdj nowych modeli klasycznych telefonow komorkowych i smartfonow w Polsce i Europie

Zrealizowanie celu emisyjnego polegajacego na wprowadzeniu nowych produktow do oferty Spotki ma dla Emitenta
najwyzszy priorytet, gdyz jego realizacja umozliwi pozyskanie nowych klientoéw w Polsce i w Europie we wszystkich
kanatach sprzedazy wykorzystywanych przez Emitenta (w szczegdlnosci w kanatach: operatorow GSM,
wielkopowierzchniowych sieci handlowych oraz dystrybutoréw).

Srodki pozyskane w ramach emisji zwicksza kapital obortowy Spélki i zostang wykorzystane do sfinansowania
catego procesu wprowadzenia na rynek nowych modeli telefonéw, w szczegdlnosci takich jego etapdw, jak: badania
marketingowe, dziatania R&D, design telefonéw przez pracowni¢ projektowa, prace programistyczne, budowa
listy komponentéw niezbednych do produkcji, kontraktowanie fabryk w Chinach, testowanie spetniania norm
w akredytowanych laboratoriach, transport morski, lotniczy lub ladowy gotowych produktow do Europy, dziatania
public relations i marketingowe.

Zaktadana jest petna realizacja tego celu w czasie 14 miesi¢cy od zakonczenia Oferty.

Wprowadzenie w Polsce i Europie innowacyjnego smartfona dla seniorow z dedykowanym oprogramowaniem
autorskim ,, Przyjazny Ekran” oraz bransoletkqg SOS

Realizacja celu emisyjnego w postaci wprowadzenia innowacyjnego smartfona dla senioréw z dedykowanym
oprogramowaniem autorskim ,,Przyjazny Ekran” oraz bransoletka SOS ma na celu zaoferowanie produktu, ktory
uzupetni luke rynkowa powstata pomiedzy klasycznymi telefonami komérkowymi a smartfonami dedykowanymi
masowemu odbiorcy.

Srodki pozyskane w ramach emisji zwicksza kapital obrotowy Spélki i zostana wykorzystane do sfinansowania
catego procesu wprowadzenia na rynek smartfona dla seniordw. Proces skladat si¢ bedzie z etapéw analogicznych
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do tych charakterystycznych dla nowych modeli telefondow, jednak z uwagi na charakter produktu szczegodlny
nacisk, z czym wigze si¢ alokacja srodkoéw z emisji, bedzie potozony na badania marketingowe, dziatania badawczo-
-rozwojowe, opracowanie wzoru telefonu i bransoletki SOS oraz na prace programistyczne zwigzane ze stworzeniem
intuicyjnego oprogramowania dla senioréw, a takze promocj¢ i marketing opracowanego rozwigzania. Autorem
projektu telefonu bedzie dziat R&D Emitenta wspierany przez sprzecjalistdw zewnetrznych z Polski, produkcja
hardware zostanie zlecona starannie wyselekcjonowanej fabryce z Chin, natomiast oprogramowanie begdzie bazowalo
na systemie operacyjnym Android, na ktory zostanie natozony autorski interfejs uzytkownika o nazwie ,,Przyjazny
Ekran” stworzony przez Maxcom.

Z uwagi na rozpoczgte na poczatku 2017 roku prace projektowe w zakresie sprzetowym (hardware)
i oprogramowania (software) zaktadana jest petna realizacja tego celu w czasie 6 miesi¢cy od zakonczenia Oferty.

Ekspansja na rynki zagraniczne w Europie poprzez akwizycje przedsiebiorstw oraz uruchomienie wlasnych
przedstawicielstw handlowych na rynkach zagranicznych

W ramach wskazanego powyzej celu emisyjnego Spotka planuje dalsza ekspansj¢ na rynki zagraniczne, dzigki ktorej
mozliwe bedzie skokowe zwigkszenie sprzedazy eksportowej. Zaktadanym efektem jest zatem dalszy wzrost skali
prowadzonej dziatalnos$ci.

W celu dynamicznej realizacji wskazanej powyzej ekspansji zagranicznej Spotka rozpoczela juz wstepne dziatania
majace na celu rozpoznanie rynku i identyfikacje potencjalnych podmiotéw zagranicznych, ktére moglyby podlegac
akwizycji przez Emitenta. Rynki charakteryzujace si¢ najwyzszym potencjalem akwizycyjnym z perspektywy
Emitenta to: Francja, Niemcy, Rumunia, Wielka Brytania oraz Wtochy. Podmioty znajdujgce si¢ w spektrum
zainteresowania Emitenta to przede wszystkim mniejsi producenci i dystrybutorzy sprzetu telekomunikacyjnego
oraz lokalni hurtownicy posiadajacy relacje sprzedazowe z operatorami telekomunikacyjnymi i sklepami oferujgcymi
urzadzenia telekomunikacyjne. Celem akwizycji jest zwigkszenie przychodow na zagranicznych rynkach bez
konieczno$ci organicznego budowania struktur sprzedazowych, a tym samym skokowe zwigkszenie poziomu
sprzedazy, a takze uzyskanie dostepu do nowych dystrybutoréw i relacji biznesowych. W ocenie Zarzadu Emitenta
akwizycja producenta lub dystrybutora o profilu dziatalnosci zblizonym do Maxcom przyczyni si¢ do istotnego
zwickszenia udzialu Maxcom w rynku, na ktorym dziatal bedzie dany podmiot, a w konsekwencji zwigkszy
pozycj¢ konkurencyjng Grupy. Na Date Prospektu cele akwizycji nie zostaty zdefiniowane.

W przypadku, gdy wejscie na dany rynek poprzez akwizycje nie bedzie mozliwe Iub bedzie zbyt kosztowne,
Spolka zaktada uruchomienie wtasnych przedstawicielstw, przeznaczajac $rodki z emisji na ich organizacj¢, w tym
wynajem biur, zakup narzedzi pracy oraz zatrudnienie personelu. W tym celu prowadzone sa ciggle poszukiwania
w zakresie pozyskania wykwalifikowanej i doswiadczonej kadry.

Ponadto, Emitent rozwaza powolanie przedstawicielstw w krajach o mniejszym potencjale rynkowym,
w szczegolnosci w: Belgii, Bulgarii, Danii, Hiszpanii, Holandii, Portugalii, Serbii oraz Szwecji.

Planowane jest co najmniej jedno wejscie poprzez akwizycje lub powolywanie co najmniej jednego
przedstawicielstwa kwartalnie. Zaktadana jest petna realizacja tego celu w czasie 24 miesiecy od zakonczenia Oferty.

Wprowadzenie i rozwdj akcesoriow dedykowanych do telefonéw Maxcom i innych

Realizacja celu emisyjnego w postaci wprowadzenia i rozwoju akcesoridw jest w ocenie Spoiki szansg na wzrost
dywersyfikacji produktowej, dodatkowy wzrost sprzedazy wynikajacy z rozszerzenia oferty, a tym samym
wzrost skali dziatalnosci.

Srodki pozyskane w ramach emisji zwigksza kapitat obrotowy Spotki i zostang wykorzystane do sfinansowania
catego procesu wprowadzenia akcesoriow na rynek. Kluczowe etapy procesu to w szczego6lnosci zaprojektowanie
akcesoriow dopasowanych wzorniczo oraz funkcjonalnie do produktéw marki Maxcom oraz innych popularnych
marek (w szczegélnosci tzw. marek ,,A”), a takze uniwersalnych akcesoriow dla szerokiej gamy produktow
dostepnych na rynku telekomunikacyjnym, takich jak urzadzenia powerbank, zakup komponentéw niezbednych
do produkcji, dobér oraz kontraktowanie podwykonawcow w Polsce badz w krajach azjatyckich, transport
gotowych produktéw oraz dziatania marketingowe.

Zaktadana jest petna realizacja tego celu w czasie 18 miesi¢ey od zakonczenia Oferty.

E.3  Opis warunkow oferty.

Oferta

Na podstawie Prospektu przedmiotem oferty publicznej jest nie mniej niz 1 i nie wigcej niz 660.000 Nowych Akcji
wartosci nominalnej 0,05 PLN kazda oferowanych przez Spotke oraz nie wigcej niz 204.000 Akcji Sprzedawanych
o wartosci nominalnej 0,05 PLN kazda oferowanych przez Akcjonariuszy Sprzedajacych.
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Ponadto Prospekt zostal sporzadzony w zwiazku z ubieganiem si¢ przez Spotke o dopuszczenie i wprowadzenie
do obrotu na rynku regulowanym (rynku podstawowym) prowadzonym przez GPW facznie 2.040.000 akcji
zwyklych na okaziciela Spotki serii A oraz nie mniej niz 1 i nie wigeej niz 660.000 akcji zwyktych na okaziciela
serii B Spotki oraz nie mniej niz 1 i nie wigcej niz 660.000 PDA. Nowe Akcje beda przydzielane inwestorom
w pierwszej kolejnosci, co oznacza, iz Akcje Sprzedawane zostang przydzielone przez Akcjonariuszy Sprzedajacych
wylacznie, gdy w ramach Oferty zostang objete wszystkie Nowe Akcje. Ponadto Oferta Akcji Sprzedawanych
dojdzie do skutku w przypadku subskrybowania i przydziatu wszystkich oferowanych Nowych Akcji.

Intencja Spotki 1 Akcjonariuszy Sprzedajacych jest zaoferowanie w Transzy Inwestoréw Indywidualnych
ok. 10% Akcji Oferowanych. Nowe Akcje oraz Akcje Sprzedawane oferowane sa tacznie w ramach Oferty
z rozroznieniem, iz intencjg Spotki 1 Akcjonariuszy Sprzedajgcych jest przydzielenie Inwestorom Indywidualnym
wylacznie Nowych Akcji. Inwestorom Instytucjonalnym moga za§ zosta¢ przydzielone zaréwno Nowe Akcje,
jak i Akcje Sprzedawane.

Informacja o ostatecznej liczbie Akcji Oferowanych, w tym oferowanych w poszczegdlnych transzach, zostanie
podana do publicznej wiadomosci, w trybie przewidzianym w art. 54 ust. 3 Ustawy o Ofercie Publicznej, najpozniej
w dniu rozpoczecia przyjmowania zapisoéw od Inwestorow Instytucjonalnych.

Zgodnie z upowaznieniem zawartym w uchwale nr 2 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia
28 marca 2017 r. ostateczna liczba Nowych Akcji zostanie ustalona przez Zarzad, w uzgodnieniu z Oferujacym
i bedzie wynosi¢ nie wigcej niz 660.000 Nowych Akcji. Emitent moze podjaé decyzje o ustaleniu ostatecznej
liczby Nowych Akcji mniejszej niz 660.000, jak réwniez moze podjaé decyzje o odstgpieniu od Oferty
w odniesieniu do oferowanych przez siebie Nowych Akcji, przy czym decyzj¢ taka moze podjac¢ najpdzniej w dniu
ustalenia Ceny Akcji Oferowanych.

Ostateczna liczba Akcji Sprzedawanych zostanie ustalona przez kazdego z Akcjonariuszy Sprzedajacych,
w uzgodnieniu z Oferujacym i bedzie wynosi¢ lacznie nie wigcej niz 204.000 akcji, w tym nie wigce] niz
183.600 Akcji Sprzedawanych przez Arkadiusza Wilusza i 20.400 akcji sprzedawanych przez Andrzeja Wilusza.

Akcjonariusze Sprzedajacy moga podjac¢ decyzj¢ o ustaleniu ostatecznej liczby Akcji Sprzedawanych, mniejszej niz
tacznie 204.000 Akcji Sprzedawanych, jak rowniez moga podja¢ decyzje o odstgpieniu od Oferty w odniesieniu
do oferowanych przez siebie Akcji Sprzedawanych, przy czym decyzj¢ taka moga podja¢ najpdzniej w dniu
ustalenia Ceny Akcji Oferowanych.

W przypadku podjecia decyzji przez Emitenta o odstapieniu od Oferty, réwniez Akcjonariusze Sprzedajacy
podejma decyzje o odstapieniu od Oferty. Nie przewiduje si¢ przeprowadzenia Oferty w odniesieniu tylko do Akcji
Sprzedawanych, mozliwe jest jednak odstapienie od Oferty wylacznie przez Akcjonariuszy Sprzedajacych.
Decyzja Akcjonariuszy Sprzedajacych o odstgpieniu od Oferty musi by¢ jednomyslna i dotyczy¢ wszystkich Akcji
Sprzedawanych.

Inwestorom, ktorzy ztoza zapisy na Akcje Oferowane przed przekazaniem do publicznej wiadomos$ci informacji
o Cenie Akcji Oferowanych oraz informacji o ostatecznej liczbie Akcji Oferowanych w ramach Oferty
i o ostatecznej liczbie Akcji oferowanych w poszczegolnym transzach, przystugiwaé bedzie uprawnienie
do uchylenia si¢ od skutkéw prawnych ztozonego zapisu poprzez ztozenie o§wiadczenia na pismie, w terminie dwoch
dni roboczych od dnia przekazania do publicznej wiadomosci takiej informacji, stosownie do art. 54 ust. 1 pkt 3
Ustawy o Ofercie Publiczne;j.

Inwestorzy powinni zwréci¢ uwage na fakt, ze jedynym prawnie wigzacym dokumentem ofertowym sporzadzonym
na potrzeby tej Oferty, zawierajagcym informacje na temat Spotki oraz Akcji Oferowanych jest Prospekt wraz
z opublikowanymi aneksami do Prospektu, po ich zatwierdzeniu przez KNF, i komunikatami aktualizujacymi do
Prospektu oraz informacja o ostatecznej liczbie Akcji Oferowanych w Ofercie, ostatecznej liczbie Akcji oferowanych
w poszczegolnych transzach oraz Cenie Akcji Oferowanych.

Waluta emitowanych papierow wartosciowych, tj. Nowych Akcji, jest polski ztoty.

Cena Maksymalna

Cena maksymalna Akcji Oferowanych (,,Cena Maksymalna”) ustalona przez Spotke oraz Akcjonariuszy
Sprzedajacych, na podstawie rekomendacji Oferujacego na potrzeby sktadania zapisow w Transzy Inwestorow
Indywidualnych wynosi 72 PLN (siedemdziesigt dwa ztote).

Zapisy w Transzy Inwestorow Indywidualnych bedg sktadane po Cenie Maksymalne;j.
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Uprawnieni Inwestorzy

Akcje Oferowane beda oferowane w nastepujacych transzach:
e Transza Inwestorow Indywidualnych, oraz

e Transza Inwestoréw Instytucjonalnych.

Inwestorami uprawnionymi do nabywania Akcji Oferowanych w Transzy Inwestorow Indywidualnych i Transzy
Inwestoréw Instytucjonalnych, na zasadach okreslonych w Prospekcie, sa nastgpujacy rezydenci i nierezydenci
w rozumieniu Prawa Dewizowego: osoby fizyczne, osoby prawne oraz podmioty nieposiadajace osobowosci prawnej,
posiadajace zdolno$¢ do zaciggania zobowigzan i nabywania praw we wilasnym imieniu, z wylaczeniem 0sob
amerykanskich w rozumieniu Regulacji S. Zapis na sprzedaz Akcji Oferowanych w Transzy Inwestorow
Instytucjonalnych moze zlozy¢ wylacznie inwestor, ktory otrzymat od Oferujacego zaproszenie do wzigcia udzialu
w budowie Ksiggi Popytu, ztozyt deklaracj¢ w procesie budowy Ksiggi Popytu i otrzymat od Oferujacego wezwanie
do zlozenia zapisu na Akcje w Transzy Inwestorow Instytucjonalnych.

Oferta nie przewiduje preferencyjnego sposobu traktowania poszczegolnych rodzajow inwestorow lub okreslonych
grup powigzanych (wlacznie z programami dla rodzin i 0s6b zaprzyjaznionych) przy przydziale Akcji Oferowanych.
Przewidywany harmonogram Oferty

Ponizej przedstawiono informacje na temat przewidywanego harmonogramu Oferty wedlug czasu warszawskiego.
Rozpoczgcie Oferty nastapi w dniu publikacji Prospektu, co nastapi niezwlocznie po jego zatwierdzeniu przez
Komisj¢ Nadzoru Finansowego.

Harmonogram Oferty

rozpoczecie Oferty w dniu publikacji Prospektu, co nastgpi niezwlocznie po jego zatwierdzeniu przez
Komisj¢ Nadzoru Finansowego

6-12 czerwca 2017 r. okres przyjmowania zapisow w Transzy Inwestoréw Indywidualnych

5-13 czerwca 2017 r. proces budowania ksig¢gi popytu wérdd Inwestorow Instytucjonalnych

14 czerwca 2017 r. ustalenie i opublikowanie ostatecznej liczby Akcji Oferowanych w ramach Oferty,
ostatecznej liczby Akcji Oferowanych oferowanych w poszczegoélnych transzach oraz
Ceny Akcji Oferowanych

14-20 czerwcea 2017 r. okres przyjmowania zapisow w Transzy Inwestorow Instytucjonalnych

21 czerwea 2017 r. przydzial Akcji Oferowanych

30 czerwca 2017 r. zaktadany pierwszy dzien notowania Akcji Istniejacych i PDA na GPW

Powyzszy harmonogram moze ulec zmianie. Niektore zdarzenia, ktore zostalty w nim przewidziane, sg niezalezne
od Spoétki. Spotka, w uzgodnieniu z Oferujgcym, zastrzega sobie prawo do zmiany powyzszego harmonogramu
Oferty, w tym termindow przyjmowania zapisOw na Akcje Oferowane. Informacja o zmianie poszczegdlnych
terminow Oferty zostanie przekazana w trybie przewidzianym w art. 52 Ustawy o Ofercie Publicznej, tj. w formie
komunikatu aktualizujagcego w sposob, w jaki zostal opublikowany niniejszy Prospekt, o ile bezwzglednie
obowigzujace przepisy prawa nie b¢dg wymagaly upublicznienia takiej informacji w formie aneksu do Prospektu
(po jego uprzednim zatwierdzeniu przez KNF).

Zmiana termindw rozpoczgcia lub zakonczenia przyjmowania zapiséw i podanie do publicznej wiadomosci stosowne;j
informacji o tym nastapi najpozniej w ostatnim dniu przed pierwotnym terminem rozpoczgcia lub zakonczenia
przyjmowania zapisow na Akcje Oferowane.

Nowe terminy dla innych zdarzen przewidzianych w harmonogramie zostang podane do publicznej wiadomosci
najp6zniej w dniu uptywu danego terminu.

Ustalenie Ceny Akcji Oferowanych

Cena emisyjna Nowych Akcji oraz cena sprzedazy Akcji Sprzedawanych (,,Cena Akcji Oferowanych”) zostanie
ustalona w drodze budowania Ksiggi Popytu wsrdd Inwestoréw Instytucjonalnych, gdzie w okresie budowy Ksiegi
Popytu Inwestorzy Instytucjonalni begda sklada¢ deklaracje popytu oparte na dwoch parametrach: liczbie akeji,
na ktoére zgloszony jest popyt, oraz cenie.
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Cena Akcji Oferowanych bedzie jednakowa dla Nowych Akcji i Akceji Sprzedawanych oraz dla obu transz nie bedzie
wyzsza niz Cena Maksymalna. Cena Akcji Oferowanych zostanie ustalona przez Zarzad Spoiki oraz Akcjonariuszy
Sprzedajacych, w uzgodnieniu z Oferujacym, po zakonczeniu procesu budowania Ksiegi Popytu wsrod Inwestorow
Instytucjonalnych.

Inwestorzy Instytucjonalni beda dokonywac zapisow po Cenie Akcji Oferowanych.

Informacja na temat Ceny Akcji Oferowanych zostanie przekazana do publicznej wiadomosci w trybie okreslonym
w art. 54 ust. 3 Ustawy o Ofercie Publicznej, tj. w sposob, w jaki zostat opublikowany niniejszy Prospekt, najpozniej
do godz. 9:00 pierwszego dnia przyjmowania zapisow w Transzy Inwestorow Instytucjonalnych.

Emitent oraz Akcjonariusze Sprzedajacy nie beda pobiera¢ zadnych optat od podmiotéw sktadajacych zapisy
na Akcje Oferowane. Kwota wptacona przez inwestora przy skladaniu zapisu moze zostaé jednak powickszona
o ewentualna prowizj¢ firmy inwestycyjnej przyjmujacej zapis, zgodnie z regulacjami tej firmy inwestycyjne;j.

W momencie sktadania zapisow inwestorzy nie beda ponosi¢ dodatkowych kosztow z wyjatkiem ewentualnych
kosztéw zwigzanych z otwarciem i prowadzeniem rachunku papieréw wartosciowych, o ile inwestor sktadajacy zapis
na Akcje Oferowane nie posiadat takiego rachunku wcze$niej, zgodnie z postanowieniami wlasciwych umoéw,
regulaminéw i innych regulacji podmiotu przyjmujacego zapis.

Umowa o Gwarantowanie Oferty

W zwigzku z emisja Nowych Akcji Spotka nie zamierza podpisywa¢ umowy o subemisje ustugowa czy subemisje
inwestycyjna.

Dzialania stabilizacyjne

Na Date¢ Prospektu nie przewiduje si¢ podejmowania dziatan stabilizacyjnych w rozumieniu Rozporzadzenia
o Stabilizacji.

W ramach Oferty nie przewiduje si¢ mozliwosci dokonania nadprzydziatu lub opcji dodatkowego przydziatu typu
greenshoe”.

E.4  Opis intereséw, wiacznie z konfliktem interesow, o istotnym znaczeniu dla emisji lub oferty.

Oferujacy 1 jego podmioty powigzane (takze jako cze$¢ organizacji miedzynarodowych lub o zasiggu globalnym,
$wiadczacych ustugi finansowe) jest lub moze byé zaangazowany w dziatalno$¢ w zakresie bankowosci
inwestycyjnej, bankowosci korporacyjnej, papierow wartosciowych, zarzadzania inwestycjami oraz indywidualnego
zarzadzania majatkiem. W zakresie dziatalnosci dotyczacej papieréw wartosciowych kazdy z podmiotow
powigzanych zajmuje si¢ lub moze si¢ zajmowaé subemisja papieréw wartoSciowych, obrotem papierami
warto$ciowymi (na rachunek wiasny lub klientow), ustugami maklerskimi, obrotem walutami, obrotem na gietdach
towarowych 1 instrumentami pochodnymi (na rachunek wtasny lub klientow), a takze $wiadczeniem ushug
maklerskich, ustug bankowosci inwestycyjnej, sporzadzaniem analiz, ustug finansowania i doradztwa finansowego
oraz w zakresie bankowosci korporacyjnej, udzielania kredytéw lub $wiadczenia innych ustug bankowych przez nich
Iub ich podmioty powigzane. W zakresie dozwolonym przez obowigzujace przepisy prawa i zasady dotyczace
konfliktu interesow odno$nie do prowadzenia dziatalno$ci maklerskiej i w ramach bankowosci inwestycyjnej oraz
bankowosci korporacyjnej (a) w normalnym toku dziatalno$ci zwigzanej z dokonywaniem obrotu instrumentami
finansowymi, §wiadczeniem ustug maklerskich lub ustug finansowania Oferujacy i jego podmioty powigzane
mogg w dowolnym czasie posiada¢ inwestycje dtugo- lub krdotkoterminowe, zapewnia¢ finansowanie inwestycji
oraz moze — na rachunek wilasny lub swoich klientéw — angazowac si¢ w obrot lub w inny sposob strukturyzowac
lub przeprowadza¢ transakcje dotyczace dluznych lub udziatowych papierow wartosciowych lub kredytow
uprzywilejowanych dowolnego podmiotu uczestniczacego w Ofercie lub transakcje dotyczace jakiejkolwiek
waluty albo towaru zwigzanych z Ofertg, lub transakcje dotyczace dowolnych powigzanych instrumentéw
pochodnych; (b) Oferujacy i ich podmioty powiazane, ich dyrektorzy, czlonkowie organdéw zarzadzajacych
lub nadzorczych, cztonkowie kadry kierowniczej i pracownicy moga w dowolnym czasie inwestowa¢ na wiasny
rachunek lub zarzadza¢ funduszami inwestujacymi na wtasny rachunek w dtuzne lub udzialowe papiery wartosciowe
emitowane przez dowolny podmiot uczestniczacy w Ofercie, w jakiekolwiek waluty lub towary zwigzane z Oferta
lub w jakiekolwiek powigzane instrumenty pochodne; (¢) Oferujacy lub ich podmioty powigzane moga w dowolnym
czasie dokonywaé¢ w zwyklym toku czynnosci maklerskich na rzecz jakiegokolwiek podmiotu uczestniczacego
w Ofercie; (d) Oferujacy lub jego podmioty powigzane w zakresie dozwolonym przez przepisy prawa moga
w zakresie bankowos$ci korporacyjnej udziela¢ kredytéw lub $wiadczy¢ inne ustugi bankowe.
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Oferujacy lub podmioty powigzane prowadzili w przesztosci oraz mogg w przysziosci §wiadczy¢ ustugi bankowosci
inwestycyjnej, komercyjnej oraz inne uslugi finansowe, a takze dokonywaé innego rodzaju transakcji
z Akcjonariuszem Sprzedajacym, podmiotami, w stosunku do ktérych Akcjonariusze Sprzedajacy sa podmiotem
dominujgcym, ze Spotka oraz jej podmiotami powigzanymi. Oferujacy lub podmioty powigzane otrzymywali i moga
w przyszlosci otrzymywaé wynagrodzenie i prowizje zwyczajowo nalezne z tytulu $wiadczenia takich ustug
lub przeprowadzania transakcji.

W zwiazku z Ofertg Oferujacy oraz jego podmioty powiazane dzialaja wylacznie na rzecz Akcjonariuszy Sprzedajacych
oraz Spolki oraz, z zastrzezeniem bezwzglednie obowigzujacych przepisow prawa, nie ponosza jakiejkolwiek
odpowiedzialnosci wobec jakichkolwiek innych osob.

Oferujacy lub jego podmioty powigzane mogg nabywaé instrumenty finansowe emitowane przez Akcjonariuszy
Sprzedajacych, Spotke, ich podmioty powiagzane lub instrumenty finansowe powigzane z instrumentami
finansowymi emitowanymi przez wskazane powyzej podmioty. W zwigzku z Oferta Oferujacy lub kazdy z jego
podmiotow powigzanych moze réwniez dziala¢ jako inwestor na wlasny rachunek, naby¢ Akcje Oferowane
oferowane w Ofercie, a nastgpnie je posiadaé, zby¢ lub rozporzadzi¢ nimi w inny sposéb. Oferujacy przekaze
informacje o nabyciu Akcji Oferowanych lub o dokonywaniu transakcji opisanych powyzej jedynie w przypadku,
gdy obowigzek ujawniania takich transakcji bedzie wynikaé z powszechnie obowigzujacych przepisdéw prawa
lub regulacji.

E.5 Imi¢ i nazwisko (nazwa) osoby lub podmiotu oferujacego papier wartosciowy do sprzedazy.

Umowy zakazu sprzedazy akcji typu ,,lockup”: strony, ktorych to dotyczy, oraz wskazanie okresu objetego
zakazem sprzedazy.

Akcjonariusze Sprzedajacy

Podmiotami oferujacymi akcje do sprzedazy w Ofercie na podstawie niniejszego Prospektu sa: Pan Arkadiusz Wilusz
oraz Pan Andrzej Wilusz (,,Akcjonariusze Sprzedajacy”).

Pan Arkadiusz Wilusz, w ramach Oferty, oferuje do sprzedazy 183.600 Akcji Istniejacych, stanowigcych 9% istniejacego
kapitatu zaktadowego oraz uprawniajacych do wykonywania 9% ogolnej liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu.

Pan Andrzej Wilusz, w ramach Oferty, oferuje do sprzedazy 20.400 Akcji Istniejacych, stanowiacych 1% istniejacego
kapitatu zaktadowego oraz uprawniajacych do wykonywania 1% ogolnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu.

Umowne ograniczenia zbywalnosci Akcji

Spotka

Spotka zobowiaze si¢ wobec Oferujacego, ze w okresie nie dhuzszym niz 360 dni od dnia ustalenia ostatecznej
Ceny Akcji Oferowanych, przy zachowaniu okreslonych wyjatkéw, bez uprzedniej pisemnej zgody Oferujacego,
nie bedzie dokonywaé emisji, oferowaé, sprzedawaé, obcigza¢ ani w inny sposéb rozporzadzaé, ani publicznie
oglasza¢ emisji, oferty, sprzedazy ani zbycia lub zamiaru podjecia takich dziatan lub podejmowaé dziatan
zmierzajacych do lub mogacych skutkowal emisja, oferta, sprzedaza lub zbyciem akcji Spotki lub papierow
wartosciowych wymiennych lub zamiennych na akcje Spoétki lub umozliwiajacych ich uzyskanie w drodze realizacji
praw zwiazanych z takimi papierami wartoSciowymi, innych praw umozliwiajacych nabycie akcji Spotki, ani innych
papierow warto$ciowych lub instrumentéow finansowych, ktérych warto$¢ jest ustalana bezposrednio lub posrednio
przez odniesienie do ceny powyzszych papierdw wartosciowych stanowigcych ich instrument bazowy, wlacznie
ze swapami na akcje, kontraktami terminowymi i opcjami.

Spotka zobowiaze si¢ réwniez wobec Oferujacego, ze w okresie nie dluzszym niz 360 dni od dnia ustalenia
ostatecznej Ceny Akcji Oferowanych nie bedzie, bez pisemnej zgody Menedzerow Oferty, nabywac lub publicznie
oglasza¢ zamiaru nabycia akcji Spotki ani obnizaé lub publicznie oglasza¢ zamiaru obnizenia swojego kapitatu
zaktadowego.

Akcjonariusze Sprzedajgcy

Akcjonariusze Sprzedajacy zobowiaza si¢ wobec Oferujacego, ze w okresie nie dtuzszym niz 360 dni od dnia
ustalenia ostatecznej Ceny Akcji Oferowanych, przy zachowaniu okreslonych wyjatkow, bez uprzedniej pisemne;j
zgody Oferujacego, nie beda oferowac, sprzedawaé lub w inny sposéb rozporzadzaé (lub oglasza¢ zamiaru takiego
rozporzadzania) pozostalymi w ich posiadaniu Akcjami Spoiki lub tez oferowaé, emitowaé, sprzedawac lub w inny
sposoéb rozporzadzaé (lub oglasza¢ zamiaru takiego rozporzadzenia) jakimikolwiek instrumentami finansowymi
wymiennymi lub zamiennymi na takie Akcje Spotki lub uprawniajagcymi do nabycia lub objgcia takich Akcji
Spotki ani bra¢ udzialu w transakcjach z wykorzystaniem instrumentéw pochodnych, ktorych skutek ekonomiczny
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bylby rownowazny ze skutkiem takiej sprzedazy, przekazania lub rozporzadzenia, bez wzgledu na to, czy transakcja
taka bylaby rozliczana gotéwkowo, czy w inny sposob.

Informacje o podpisaniu umoéw ograniczenia zbywania akcji zostang podane do publicznej wiadomosci w formie
aneksu do Prospektu, o ktorym mowa w art. 51 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publiczne;j.

E.6  Wielko$¢ i wartos¢ procentowa natychmiastowego rozwodnienia spowodowanego oferta.

W przypadku oferty subskrypcji skierowanej do dotychczasowych akcjonariuszy nalezy poda¢ wielko$é
i warto$¢ procentowa natychmiastowego rozwodnienia, jesli nie dokonaja oni subskrypcji na nowa ofertg.

Struktura akcjonariatu po przeprowadzeniu Oferty

Ponizsza tabela przedstawia strukture akcjonariatu Spotki na Date Prospektu oraz spodziewang strukture akcjonariatu
po przeprowadzeniu Oferty.

Stan Stan Stan
na Date Prospektu po przeprowadzeniu Oferty* po przeprowadzeniu Oferty**
% glosow % glosow % glosow
Liczba Akcji na WZ Liczba Akcji na WZ Liczba Akcji na WZ

Arkadiusz Wilusz ............ 1.836.000 90,00 1.652.400 61,2 1.836.000 68

Andrzej Wilusz .............. 204.000 10,00 183.600 6,8 204.000 7,6
Pozostali ................... - - 864.000 32 660.000 24,4
Razem ..................... 2.040.000 100 2.700.000 100 2.700.000 100

Zrédlo: Emitent.
* Przy zalozeniu sprzedazy i objecia w Ofercie wszystkich Akcji Oferowanych.

** Przy zatozeniu objecia i optacenia w Ofercie wylqcznie wszystkich Nowych Akcji.

E.7  Szacunkowe koszty pobierane od inwestora przez emitenta lub oferujacego.

Spotka, Akcjonariusze Sprzedajacy ani Oferujacy nie beda pobieraé zadnych optat od podmiotow sktadajacych
zapisy. Kwota wptacona przez inwestora przy sktadaniu zapisu moze zosta¢ jednak powickszona o ewentualng
prowizj¢ firmy inwestycyjnej przyjmujacej zapis (w tym Oferujacego), zgodnie z regulacjami tej firmy inwestycyjnej.
Ponadto inwestor moze ponies¢ ewentualne koszty zwigzane z otwarciem i prowadzeniem rachunku papierow
warto$ciowych, o ile inwestor sktadajacy zapis na Akcje Oferowane nie posiadat takiego rachunku wczesniej.
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CZYNNIKI RYZYKA

Przed podjeciem decyzji o inwestycji w Akcje Oferowane potencjalni inwestorzy powinni starannie przeanalizowaé
czynniki ryzyka przedstawione ponizej oraz inne informacje zawarte w Prospekcie. Wystgpienie jednego lub kilku
z wymienionych ryzyk samodzielnie lub w polgczeniu z innymi okolicznosciami moze mie¢ istotny niekorzystny wplyw
w szczegolnosci na dzialalnos¢ Grupy, jej przeplywy pienigzne, sytuacje finansowq, wyniki finansowe, perspektywy
lub ceng rynkowq Akcji.

Nie mozna wykluczyé, ze z uplywem czasu lista ryzyk okreslonych ponizej nie bedzie kompletna ani wyczerpujgca
i w zwigzku z tym na Date Prospektu ryzyka te nie mogq byc¢ traktowane jako jedyne, na ktore Grupa jest narazona.
Kolejnos¢, w jakiej ryzyka zostaly przedstawione ponizej, nie odzwierciedla prawdopodobienstwa ich wystgpienia
ani ich natezenia lub znaczenia. Grupa moze by¢ narazona na dodatkowe ryzyka i negatywne czynniki, ktore nie sq
na Date Prospektu znane Grupie. Wystgpienie zdarzen opisanych jako ryzyka moze spowodowal spadek ceny
rynkowej Akcji, w wyniku czego inwestorzy, ktorzy nabedq Akcje, mogq ponies¢ strate rowng calosci lub czesci
ich inwestycji.

Ryzyka zwiazane z otoczeniem, w jakim Grupa prowadzi dzialalno$¢

Ryzyko zwigzane 7 sytuacjqg makroekonomiczng

Grupa prowadzi swoja dzialalno§¢ w Polsce oraz poza jej granicami. Dziatalnos¢ Grupy oraz osiggane przez Grupe
wyniki finansowe w duzym stopniu uzaleznione sg od stanu koniunktury gospodarczej panujacej przede wszystkim
na rynku krajowym, a takze na rynkach zagranicznych, a w szczegoélnosci od takich czynnikéw makroekonomicznych
jak: dynamika wzrostu PKB, inflacja, stopa bezrobocia, polityka monetarna i fiskalna panstwa, poziom inwestycji
przedsigbiorstw, dostepnos¢ kredytdw, wysoko§¢ dochodow gospodarstw domowych oraz wysoko$¢ popytu
konsumpcyjnego. Zaréwno wyzej wymienione czynniki, jak i kierunek i poziom ich zmian, maja wptyw na dziatalno$¢,
perspektywy rozwoju, sytuacj¢ finansowa lub wyniki Grupy. Istnieje ryzyko, ze w przypadku pogorszenia si¢
w przysztosci tempa rozwoju gospodarczego w kraju oraz na innych rynkach lub zastosowania instrumentow
ksztattowania polityki gospodarczej panstwa negatywnie wplywajacych na pozycj¢ rynkowa Grupy, moze nastgpié
obnizenie poziomu popytu na produkty i uslugi Grupy oraz wzrost kosztow Grupy, a tym samym pogorszenic si¢
wynikéw finansowych. Opisane powyzej pogorszenie wskaznikow makroekonomicznych w Polsce i w innych krajach
moze zatem mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢, perspektywy rozwoju, sytuacje finansowa lub wyniki Grupy.

Ryzyka zwigzane z dzialalno§cia Grupy

Ryzyko zwiqzane 7 szybkim rozwojem technologii

Emitent prowadzi dziatalno$¢ w sektorze charakteryzujacym si¢ dynamicznym rozwojem technologii. Z uwagi
na powyzsze moze wystapi¢ ryzyko konieczno$ci ponoszenia przez Spotke znacznych nieplanowanych naktadoéw
na dostosowanie swojej oferty produktowej do nowszych rozwigzan technologicznych. Dodatkowo, rozwigzania
technologiczne stosowane w produktach Emitenta moga by¢ niewystarczajace dla utrzymania dotychczasowych
i pozyskania nowych klientow. Wystapienie takiej sytuacji moze mie¢ niekorzystny wpltyw na dziatalno$¢ Grupy,
jej sytuacje finansowa i wyniki, a takze na cen¢ Akcji.

Ryzyko zwigzane ze zmianami kursow walut

Ryzyko walutowe Emitenta oraz jego ekspozycja na to ryzyko wynikaja z zagranicznych transakcji sprzedazy
oraz zakupu, zawieranych przede wszystkim w EUR i USD. W 2016 r. udzial eksportu w przychodach ze sprzedazy
Emitenta ksztaltowal si¢ na poziomie ok. 20,9%, a ich warto$¢ wzrosta w poréwnaniu z 2015 r. o 230,3%.
Dynamika wzrostu przychodéw z eksportu pomiedzy rokiem 2015 a 2014 wynosita 39,6%. Emitent zakltada
kontynuacje rozwoju dziatalno$ci na rynkach zagranicznych. Znaczne wahania kurséw walut moga skutkowac
zmniejszeniem wartosci nalezno$ci Grupy lub tez zwigkszeniem wartosci zobowigzan Grupy. Wystapienie takiej sytuacji
moze mie¢ niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowa i wyniki, a takze na ceng Akcji.

Ryzyko zwiqzane 7 niedostarczeniem towaru odbiorcom

Emitent, w ramach prowadzonej przez siebie dzialalno$ci, zawiera umowy dostaw z odbiorcami korporacyjnymi.
Cze$¢ umow z dostawcami zawiera klauzule, ktore naktadaja na Emitenta kary umowne w przypadku niedostarczenia
towaru w terminach lub ilo$ciach uzgodnionych z odbiorcami. Istnieje ryzyko, ze w przypadku wystapienia zdarzenia
losowego, takiego jak przyktadowo pozar w magazynie, zatonigcie kontenerowca z produktami Emitenta czy kradziez,
produkty Emitenta moga ulec utracie lub zniszczeniu. Co wigcej, produkty Emitenta moga réwniez przesta¢ spetniad
kryteria jako$ciowe, np. w przypadku niewlasciwego sposobu przechowywania. W wyniku zaistnienia wskazanych
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powyzej sytuacji postanowienia umow z odbiorcami moga zosta¢ naruszone, co moze skutkowaé nalozeniem
przez kontrahentow kar na Emitenta. W historii dziatalnosci Grupy wspomniane wyzej sytuacje nie mialy miejsca.
Wystgpienie takiej sytuacji moze mie¢ niekorzystny wplyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowa i wyniki, a takze
na cen¢ Akcji.

Ryzyko zwigzane 7 dostawcami

Emitent posiada kilkunastu dostawcoéw, z czego dziesieciu najwickszych dostawcow Maxcom odpowiadato w 2016 r.
za ponad 80% wyprodukowanych urzadzen. Emitent podejmuje wspotprace ze sprawdzonymi dostawcami. Nie mozna
wykluczy¢ wystapienia ryzyka opdznienia lub niedostarczenia produktow zamdéwionych u poszczegédlnych dostawcow,
co z kolei moze spowodowaé powstanie luk w asortymencie Emitenta. Powyzsze moze rowniez skutkowaé obnizeniem
wiarygodnosci Emitenta, jak i utratg czesci planowanych przychodéow ze sprzedazy. Ponadto, istnieje réwniez
ryzyko obnizenia jakos$ci produktéw dostarczanych przez dostawcow, jak i obawa obnizenia standardow dostarczanych
produktéw. Dostawcy moga rowniez nie zachowywaé norm bezpieczenstwa w stosunku do przekazywanych produktow.
Co wigcej, istnieje ryzyko wzrostu kosztow produkcji lub spadku marzy ze sprzedazy produktéw Emitenta. Wspomniana
wyzej sytuacja nie miata miejsca w historii dziatalno$ci Grupy. Wystapienie takiej sytuacji moze mie¢ niekorzystny
wplyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacj¢ finansowa i wyniki, a takze na ceng Akcji.

Ryzyko zwigzane 7 terminowosciq dostaw produktow

Kluczowym czynnikiem rozwoju Grupy jest odpowiednia dostgpnos¢ produktow. Z uwagi na to, ze produkty
sa zamawiane u niezaleznych dostawcow, Emitent nie dysponuje catkowitym wplywem na terminowa realizacjg
dostawy. Opodznienie terminu realizacji dostawy moze spowodowaé ograniczenie dostepnosci niektoérych grup
asortymentowych, co z kolei moze mie¢ wplyw na obnizenie wynikow sprzedazy, jak i wiarygodnosci wérod klientow.
Emitent podejmuje dzialania, ktéore maja na celu zabezpieczenie si¢ przed ograniczeniem dostgpnosci produktow
— zamoOwienia sktadane sa z wielomiesigcznym wyprzedzeniem, a w magazynach utrzymywane sa optymalne sktady.
Wspomniane wyzej sytuacje nie mialy miejsca w historii dziatalnosci Grupy. Jednakze istnieje ryzyko zwigzane
z terminowoscig dostaw produktéw od dostawcow, ktorego wystapienie moze mie¢ niekorzystny wplyw na dziatalnosé
Grupy, jej sytuacj¢ finansowa 1 wyniki, a takze na ceng Akcji.

Ryzyko zwiqgzane ze wzrostem kosztow produkcji i transportu

Wigkszo$¢ produktow, ktore oferuje Emitent, pochodzi od zagranicznych dostawcoéw, przede wszystkim z Chin.
Z uwagi na to, ze w Chinach wystepuja nizsze koszty wytworzenia produktu anizeli w Polsce, mozna liczy¢ si¢
z wizjg presji na podwyzszanie cen sprzedazy gotowych produktow pochodzacych od wytworcow z Chin, spowodowane
przede wszystkim wzrostem oczekiwan pracownikéw co do wynagrodzen. Wystgpienie takiej sytuacji moze miec
niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowa i wyniki, a takze na cen¢ Akcji.

Ryzyko zwiqgzane ze wzrostem cen surowcow

Cena towarow nabywanych przez Grup¢ w duzej mierze uzalezniona jest od wahan cen surowcoéw, w tym zlota,
srebra, tantalu, ropy naftowej. Wzrost cen surowcoéw moze spowodowaé zwickszenie kosztow produkcji prowadzonej
przez Grupe. Ponadto wystepuje znaczace ryzyko, ze w przysziosci ceny strategicznych surowcoéw wykorzystywanych
przez Spotke wzrosng w taki sposob, ze pociggnie to za sobg wzrost cen produktéw oferowanych przez Grupe, a co
za tym idzie — ograniczenie ich sprzedazy. Wystgpienie takiej sytuacji moze mie¢ niekorzystny wplyw na dziatalnosé¢
Grupy, jej sytuacj¢ finansowa i wyniki, a takze na ceng Akcji.

Ryzyko zwiqzane 7 nietrafiong grupgq produktow

Popyt na produkty oferowane przez Grupe zalezy od szeregu czynnikow, w tym miedzy innymi od przewidywania
zmieniajacych sie potrzeb i preferencji klientow, produktow wprowadzanych przez konkurentdow oraz zmian
w postrzeganiu produktéw Emitenta przez klientow. Nie mozna zapewnic, iz w przysztosci Emitent bedzie skutecznie
identyfikowa¢ zmieniajace si¢ potrzeby i preferencje, a takze ze bedzie w stanie reagowac na wskazane czynniki w sposob
odpowiedni. Nieodpowiednia reakcja na zmieniajace si¢ potrzeby i preferencje moze mie¢ niekorzystny wplyw
na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowa i wyniki, a takze na cene Akcji.

Ryzyko zwigzane 7 pogorszeniem wizerunku

Istnieje ryzyko pogorszenia wizerunku Emitenta w wyniku réznego rodzaju czynnikéw, wsrdéd ktorych wymienié
mozna migdzy innymi pogorszenie jakos$ci oferowanych produktow, niezachowanie norm bezpieczenstwa produktu,
standardu obstugi klienta, dostgpnosci dla klientow czy nieodpowiednie pozycjonowanie produktow. Co wigcej,
nie mozna wykluczy¢ ryzyka pogorszenia wizerunku Spétki na skutek czynnikéw zewnetrznych, przyktadowo
negatywnych kampanii innych podmiotow. Wystgpienie wskazanych sytuacji mogloby przyczyni¢ si¢ do utraty czesci
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klientéw lub tez obnizenia cen oferowanych produktéw, co mogloby mie¢ niekorzystny wpltyw na dzialalno$¢ Grupy,
jej sytuacje finansowa i wyniki, a takze na ceng Akcji.

Ryzyko zwigzane ze strukturq odbiorcow zagranicznych

Sprzedaz eksportowa, ktorg podejmuje Emitent, narazona jest na ryzyko specyficzne dla kraju odbiorcow, takie jak
przyktadowo zmiany wielkosci i struktury rynku komponentéw, zmiany sity nabywczej ludnosci, jak rowniez stabilnosé
systemu gospodarczego i politycznego. Potencjalne niekorzystne zmiany w krajach odbiorcéw mogg mie¢ niekorzystny
wplyw na dzialalno$¢ Grupy, jej sytuacj¢ finansowa 1 wyniki, a takze na ceng Akcji.

Ryzyko zwigzane 7 nieskuteczng realizacjq lub przyjeciem blednej strategii rozwoju

Rynek, na ktorym dziata Spoétka, to rynek wysoce konkurencyjny i podlegajacy nieustannej ewolucji, ktorej zaré6wno
kierunek, jak i nat¢zenie zalezne sa od wielu czynnikow, w wigkszos$ci niezaleznych od Spotki. Z uwagi na powyzsze,
przyszta pozycja Grupy, w tym jej przychody, rentowno$¢, zalezna jest od zdolnosci Spoltki do wypracowania
i wdrozenia skutecznej dlugoterminowej strategii rozwoju. Ewentualne niewlasciwe decyzje, ktore wynikaé moga
z blednej oceny sytuacji lub niezdolnosci dostosowania Grupy do zmieniajacych si¢ warunkéw rynkowych, mogg mieé
nickorzystny wplyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowa i wyniki, a takze na ceng Akcji.

Ryzyko zwiqzane 7 zarzgdzaniem i koncentracjqg zapasow

Zarzadzanie zapasami towarow nalezy do istotnych czynnikow, ktore majg wptyw na wyniki sprzedazy w branzy Grupy
Emitenta. Z jednej strony poziom zapaséw powinien utatwia¢ podjecie decyzji zakupowej w trakcie oferowania danej
kolekcji zapasowej, co skutkuje wzrostem zapasu w magazynach. Z kolei z drugiej strony wyzszy poziom zapaséw
tworzy dodatkowe zapotrzebowanie na kapital obrotowy, a takze moze prowadzi¢ do nagromadzenia produktow
trudnozbywalnych, cieszacych si¢ mniejszym zainteresowaniem odbiorcow. Co wigcej, wystapienie zdarzen losowych,
takich jak pozary czy trzesienia ziemi, ktore objetyby magazyny Emitenta, mogloby wywota¢ zaktocenia w ciaglosci
dostaw do klientow, jak réwniez utrate czegsci lub wszystkich zapasow. Niewlasciwe zarzadzanie zapasami stanowi
ryzyko dla cen, marz i koniecznego poziomu kapitalu obrotowego, co moze mie¢ niekorzystny wptyw na dzialalno$§¢
Grupy, jej sytuacj¢ finansowg i wyniki, a takze na cen¢ Akcji.

Ryzyko zwigzane 7 brakiem majgtku produkcyjnego

Produkty Maxcom sa projektowane i tworzone przez pracownikow Emitenta w Polsce, w szczegoélnosci przez
wewnetrzny dziat R&D. Pracownicy Emitenta odpowiedzialni sa za projektowanie oraz okreslenie specyfikacji
i funkcjonalnosci danego urzadzenia, ktére sprawiaja, ze jest ono unikatowe. Po stronie Emitenta lezy ponadto praca
nad oprogramowaniem oraz jego dostosowywanie do potrzeb dedykowanych rynkow, na ktore finalnie trafiajg
urzadzenia, a takze kontrola kazdego z etapow produkcji.

Zleceniu zewnetrznym podmiotom podlega natomiast montowanie urzadzen. Spolka podaza za ogdlnym trendem
panujacym wsrod wiodacych firm telekomunikacyjnych na $wiecie, zlecajac montowanie urzadzen wyspecjalizowanym
fabrykom w Chinach, ktdre nie sg wtasno$cig Emitenta. Poszczegdlne komponenty urzadzen, w tym m.in.: ptyty gléwne,
wyswietlacze, procesory 1 obudowy, wytwarzaja natomiast podwykonawcy specjalizujacy si¢ w danym asortymencie.

Z uwagi na fakt, ze Emitent nie jest wlascicielem fabryk montujacych urzadzenia, istnieje ryzyko, ze moze to powodowaé
uzaleznienie Emitenta od podmiotéw zajmujacych si¢ montazem. Nie mozna wykluczy¢ rowniez wystapienia ryzyka
opoznienia lub niedostarczenia produktéw lub podzespotéw, co moze spowodowacé powstanie luk w asortymencie
Emitenta. Ponadto, istnieje rowniez ryzyko obnizenia jako$ci produktow oraz wzrostu kosztow produkcji.

Wystapienie ktorejkolwiek ze wskazanych powyzej sytuacji moze mie¢ nickorzystny wplyw na dziatalnosé
Grupy, jej sytuacje finansowa i wyniki, a takze na cenc Akcji. Zadna ze wspomnianych powyzej sytuacji nie miala
miejsca w historii dzialalno$ci Grupy, a Emitent kontroluje proces montowania zaré6wno w jego trakcie w Chinach,
jak i po dostarczeniu gotowych urzadzen do Tychow.

Ryzyko zwigzane 7 sezonowosciq sprzedazy

Calkowite przychody Emitenta nie sa w znaczacy sposob podatne na zjawisko sezonowosci. Jednakze Emitent zauwaza,
ze wyniki osiggane pod koniec roku sa w nieznaczny sposob lepsze anizeli wyniki osiggane w pozostalych okresach.
Jest to spowodowane gtownie tym, ze sprzet elektroniczny jest czgsto wybieranym produktem w kategorii produktow
na prezent. Zmiana trendow konsumenckich w tym zakresie, a co za tym idzie spadek zainteresowania konsumentow
sprzetami elektronicznymi, moze mie¢ niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacj¢ finansowa i wyniki,
a takze na ceng Akcji.
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Ryzyko stopy procentowej

Na Date Prospektu Grupa finansuje swoja dziatalno$¢ kredytami o zmiennej stopie procentowej opartymi o stawke
referencyjna (WIBOR). W konsekwencji Grupa jest narazona na ryzyko zmian poziomu rynkowych stop procentowych,
ktorych wzrost moze przyczyni¢ si¢ do zwigkszenia kosztow obstugi zadluzenia Grupy w zakresie zaciagnigtych
kredytow bankowych i pozyczek opartych o zmienne stopy procentowe. Tym samym wzrost poziomu rynkowych
stop procentowych moze mie¢ niekorzystny wplyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowa i wyniki, a takze
na cen¢ Akcji.

Ryzyko utraty plynnosci i terminowego regulowania zobowigzan

Emitent posiada szereg zobowigzan z tytutu zawartych umow finansowych. W przypadku gwattownego, réwnoczesnego
spadku popytu oraz wzrostu kosztow, szczegélnie w sytuacji ostabienia waluty, u Emitenta moga pojawi¢ si¢ trudnosci
w utrzymaniu plynnosci finansowej. Wspomniane ewentualne problemy z pltynnos$cia moga negatywnie wptynaé
na mozliwos¢ wywiazywania si¢ przez Emitenta z harmonogramu sptat ujetych w tych umowach. W konsekwencji,
utrata ptynnosci moze skutkowa¢ wypowiedzeniem umow, zadaniami zwrotu pozyczonych srodkow czy koniecznos$cia
zaplaty kar umownych. Wystapienie takiej sytuacji moze mie¢ niekorzystny wptyw na dzialalnos¢ Grupy, jej sytuacje
finansowa i wyniki, a takze na ceng¢ Akcji.

Ryzyko uzaleinienia od najwazniejszych odbiorcow

Emitent prowadzi sprzedaz swoich produktéw w kanatach B2B, tj. do odbiorcéw biznesowych. Wsrod dziesigciu
kluczowych odbiorcow Emitenta znajduje si¢ szesciu operatorow telekomunikacyjnych. Pozostate pozycje stanowia
sieci handlowe oraz dealerzy i agenci sprzedazy. Laczny udzial 10 najwigkszych odbiorcow Grupy w przychodach
ze sprzedazy wynosit w 2016 r. ok. 71%.

Dzi¢ki wysokiej jakosci oferowanych telefonow komoérkowych, niskiemu wspolczynnikowi awaryjnosci urzadzen
i bardzo dobrej korelacji jakosci do ceny wspodtpraca Emitenta z gtownymi odbiorcami ma charakter dlugoterminowy
oraz niejednokrotnie owocuje jej rozwojem na kolejne rynki.

Nie mozna jednak wykluczy¢ wystapienia ryzyka zakonczenia wspotpracy z ktorymkolwiek z odbiorcow, ktorej
przyczyna moze by¢ wynikiem zdarzen zaleznych lub niezaleznych od Grupy. Istnieje ponadto ryzyko, ze ktérykolwiek
z odbiorcow bedzie chcial zmieni¢ zasady dotychczasowej wspolpracy z Emitentem, ktore nie beda dla Maxcom
korzystne z biznesowego punktu widzenia.

Wystgpienie wskazanych powyzej sytuacji moze mie¢ niekorzystny wptyw na dzialalno§¢ Grupy, jej sytuacje finansowa
1 wyniki, a takze na cen¢ Akcji.

Ryzyko zwigzane 7 konkurencjq

Ryzyko zwigzane z nasileniem si¢ dziatalnosci konkurencji dotyczy zwlaszcza konkurencji ze strony dotychczasowych
i nowych marek na rynku produktow elektronicznych oraz telefonow komoérkowych o zasiegu europejskim badz
globalnym. Zagraniczne przedsigbiorstwa, w przypadku wystapienia sytuacji obnizenia si¢ popytu wewnetrznego
we wlasnym kraju, poszukuja nowych rynkéw zbytu i tym samym rozpoczynaja lub przyspieszaja ekspansje na nowe
rynki. Rowniez przedsigbiorstwa, ktore istnieja juz na rynku krajowym, w przypadku slabnacego popytu na innych
rynkach mogg nasili¢ dziatlania marketingowe i sprzedazowe w Polsce. Wystepuje ryzyko przejmowania czesci
potencjalnych klientow Emitenta przez nowych badz tez bardziej ekspansywnych uczestnikow rynku, co z kolei moze
utrudniaé realizacje planowanego rozwoju i wzrostu wartosci przedsigbiorstwa Emitenta. Duza konkurencja na rynku
moze skutkowa¢ obnizeniem mozliwych do osiggnigcia marz, co z kolei moze mie¢ niekorzystny wptyw na dziatalno$¢
Grupy, jej sytuacj¢ finansowg i wyniki, a takze na cen¢ Akcji.

Ryzyko zwigzane ze zmiang struktury popytu

Emitent utrzymuje okreslone stany magazynowe w szerokim asortymencie towardw. Zakupy, ktére sa realizowane
przez Spoétke, sa funkcja oceny zapotrzebowania rynku na poszczegdlne grupy asortymentowe, a w zwiazku z tym
s3 narazone na ryzyko biednej oceny rynku lub zmian struktury popytu. Ewentualne zmiany popytu, w tym
przede wszystkim gwaltowny spadek zapotrzebowania na okre$lone grupy towarowe w przypadku uprzednich
znaczacych ich zakupow, moze wigzaé si¢ z poniesieniem przez Emitenta strat zwigzanych z zamrozeniem kapitatu
obrotowego lub konieczno$cig zastosowania znaczacych warto$ciowo rabatoéw. Powyzsze moze mie¢ istotny niekorzystny
wplyw na dzialalno$¢ Grupy, jej sytuacj¢ finansowa 1 wyniki, a takze na ceng Akcji.

Ryzyko zwigzane 7 wejsciem na nowe rynki zagraniczne

Strategia Emitenta zaklada zaré6wno ekspansje i rozwdj poprzez umacnianie pozycji Grupy na rynkach istniejacych,
czyli rozw6] w obszarach dotychczasowej dziatalno$ci, jak i pozyskanie nowych rynkéw produktowych i rynkéw
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zbytu. Wejscie na nowe rynki wigze si¢ z koniecznoscia poniesienia nakladéw dotyczacych przystosowania zakresu
sprzedawanych towaréw do wymogéw lokalnych, migdzy innymi poprzez dostosowanie si¢ do systemow prawnych
krajow odbiorcow, jak rowniez opracowania nowych strategii sprzedazowych. Z uwagi na powyzsze wystepuje ryzyko
polegajace na tym, ze korzysci zwigzane z wejSciem Grupy na nowe rynki zagraniczne mogg by¢ mniejsze niz planowane,
badz moga one zosta¢ osiagnigte w dtuzszym niz zaktadany horyzoncie czasowym. Wystapienie takiej sytuacji moze
mie¢ niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacj¢ finansowa i wyniki, a takze na ceng Akcji.

Ryzyko zwiqzane 7 zarzgdzaniem odpadami

Emitent w ramach swojej dziatalnosci podporzadkowany jest przede wszystkim przepisom Ustawy o Zuzytym Sprzecie
Elektrycznym i Elektroniczym, jak rowniez przepisom Ustawy o Odpadach. Z uwagi na powyzsze na Emitenta
zostal nalozony szereg obowigzkow i wymagan. W przesztosci na Emitenta nie zostaly natozone wspomniane kary.
Niezastosowanie si¢ do wymagan okreslonych przez ustawodawce moze skutkowaé natozeniem kar, co moze miec
niekorzystny wplyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowa i wyniki, a takze na ceng Akcji.

Ryzyko zwigzane 7 uzaleinieniem od kluczowej kadry menedZerskiej

Dziatalnos¢ Grupy oraz jej perspektywy rozwoju sa w duzej mierze zalezne od wiedzy, doswiadczenia oraz kwalifikacji
kadry zarzadzajacej. Osoby wchodzace w sklad kadry menedzerskiej posiadaja doswiadczenie i specjalistyczng wiedze
na temat dziatalno$ci Grupy oraz branzy, w ktorej Grupa prowadzi dziatalno§¢. W zwiazku z tym, sukces Grupy zalezy
rowniez od mozliwo$ci utrzymania kadry menedzerskiej. Grupa nie moze jednak zagwarantowac, ze bedzie zdolna
do utrzymania wszystkich lub niektorych z tych oséb w przysztosci, jak rowniez, ze utrzymanie lub pozyskiwanie kadry
menedzerskiej nie bedzie si¢ wigzato ze wzrostem wynagrodzen i koniecznos$cia zaoferowania dodatkowych $wiadczen
na rzecz takich osob. Utrata kadry menedzerskiej Grupy lub niezdolnos$¢ do jej pozyskania, odpowiedniego przeszkolenia,
motywowania i utrzymania, moga mie¢ niekorzystny wplyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowa i wyniki,
a takze na cen¢ Akcji.

Ryzyko utraty pracownikow oraz moZliwosci pozyskania wykwalifikowanej kadry

Mozliwoé¢ rozwoju Grupy zalezy od mozliwosci utrzymania pracownikow, ktorzy posiadaja odpowiednie kwalifikacje
i doswiadczenie. Grupa moze mie¢ w przyszlosci trudnosci z pozyskaniem wykwalifikowanej kadry pracowniczej
posiadajacej odpowiednia wiedzg, doswiadczenie oraz uprawnienia. Utrata odpowiednio wykwalifikowanej kadry moze
opo6zni¢ lub uniemozliwié realizacje strategii Grupy. Ponadto, w przypadku gdy Grupa straci lub nie begdzie w stanie
zatrudni¢ niezb¢dnych wykwalifikowanych pracownikow do obstugi jej biezacej dzialalnosci, moze to mie¢ istotny
negatywny wplyw na rozwodj i wykonywanie dziatalnosci operacyjnej. W takiej sytuacji Grupa moze by¢ zmuszona
do zaoferowania wyzszych stawek wynagrodzenia dla kadry pracownikoéw lub przyznania im dodatkowych $wiadczen.
Wystapienie takiej sytuacji moze mie¢ nickorzystny wplyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowa i wyniki,
a takze na cen¢ Akcji.

Ryzyko zwiqzane 7 mozliwosciq niezrealizowania celow emisji lub znaczqcej ich zmiany oraz mozliwoscig pozyskania
srodkow z emisji akcji w wysokosci mniejszej niz zakltadana

Szczegoétowe informacje odnosnie do przeznaczenia Srodkéw z Oferty opisane zostaly w rozdziale ,,Wykorzystanie
wplywow z Oferty”. Istnieje ryzyko, ze Zarzad Emitenta podejmie decyzj¢ o przesunigciu czgsci lub catosci srodkow
na odmienny, alternatywny cel emisji. W przypadku pojawienia si¢ okolicznosci — zaréwno zewngtrznych niezaleznych
od Emitenta, jak 1 wewngtrznych, lezacych po stronie Emitenta, ktére moga skutkowaé uniemozliwieniem
lub utrudnieniem realizacji przyjetych celow emisji w zatozonym czasie, Emitent b¢dzie zmuszony do przesuni¢cia
w czasie realizacji przyjetych celow lub zmiany celéw emisji. Wystapienie powyzej wskazanej sytuacji moze mied
niekorzystny wplyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowa i wyniki, a takze na ceng Akcji.

Ryzyko zwigzane 7 dokonywaniem transakcji 7 podmiotami powigzanymi

Emitent oraz Spétki z Grupy, w ramach swojej dziatalnos$ci, zawierajg transakcje z podmiotami powigzanymi — transakcje
w obrebie grupy kapitatowej. Transakcje te mogg stanowié¢ przedmiot badania organéw podatkowych w celu ustalenia,
czy byly zawierane na warunkach rynkowych i czy w zwiazku z tym prawidlowo zostaty ustalone zobowigzania
podatkowe. Istnieje ryzyko, ze organy podatkowe zakwestionuja rynkowo$¢ warunkow konkretnej transakcji
z podmiotem powigzanym, co mogloby skutkowa¢ konieczno$cig zaptaty dodatkowego podatku wraz z odsetkami
za zwloke, co z kolei mogloby mie¢ istotny negatywny wpltyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa lub perspektywy
Grupy. Aczkolwiek wielko$¢ transakcji z podmiotami powigzanymi ma charakter marginalny w odniesieniu do catej
dziatalnosci Emitenta.
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Ryzyko niewystarczajqcej ochrony ubezpieczeniowej

Posiadane przez Grupe polisy ubezpieczeniowe moga okaza¢ si¢ niewystarczajace dla zabezpieczenia Grupy
przed wszystkimi ryzykami i stratami, jakie Grupa moze ponies¢ w zwiazku z prowadzeniem swojej dziatalnosci.
Niektore rodzaje ubezpieczen moga okazaé si¢ w ogodle niedostepne badz niedostgpne w komercyjnie uzasadnionych
warunkach. W zwiazku z powyzszym ochrona ubezpieczeniowa, jaka Grupa posiada, moze nie by¢ wystarczajaca
dla pelnej rekompensaty poniesionych strat. Bioragc pod uwage zakres ochrony ubezpieczeniowe] posiadanej obecnie
przez Grupe, niektoére szkody moga nie by¢ objete ochrong ubezpieczeniowg lub moga by¢ objete czgsciowa ochrong
ubezpieczeniowg. Pozostale czynniki, obejmujace w szczegodlnosci zmiany otoczenia regulacyjnego, takze moga
spowodowa¢, ze wpltywy z ubezpieczenia nie bgda wystarczajace do naprawy powstatych szkdd. Ponadto Grupa moze
ponies¢ znaczace straty lub szkody, za ktore uzyskanie petnego lub jakiegokolwiek odszkodowania moze okazac si¢
niemozliwe. W przypadku gdy wystapi szkoda nieobj¢ta ochrong ubezpieczeniowa lub szkoda przewyzszajaca sume
ubezpieczenia, wowczas moze dojs¢ do sytuacji, w ktorej Grupa bedzie musiata wydatkowa¢ wlasne $rodki finansowe.
Ponadto Grupa moze zostaé zobowigzana do naprawienia szkod poniesionych w wyniku zdarzen, ktére nie zostaty
objete ochrong ubezpieczeniowa. Grupa nie moze rowniez zapewnié¢, ze W przyszlosci nie powstang istotne szkody
przewyzszajace limity ochrony ubezpieczeniowej posiadanej przez Grupg. Emitent objety jest ubezpieczeniem mienia
od wszystkich ryzyk dla klienta korporacyjnego w PZU S.A. Przedmiotem ubezpieczenia sg $rodki obrotowe
(sprzet elektroniczny) oraz mienie osob trzecich. Suma ubezpieczenia wynosi 23.000.000 PLN w przypadku $rodkéw
obrotowych oraz 200.000 PLN w przypadku mienia osob trzecich. Okres ubezpieczenia konczy si¢ z dniem 10 lutego
2018 r. Wszystkie szkody, ktore nie zostaly objete ochrong ubezpieczeniowa lub ktore przewyzszaja warto$§¢ ochrony
ubezpieczeniowej, moga mie¢ niekorzystny wplyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacj¢ finansowa i wyniki, a takze
na cen¢ Akcji.

Ryzyko zwigzane 7 utratq przez Emitenta dotacji otrzymanej ze srodkow Unii Europejskiej

W ramach zawartej w dniu 20 wrzesnia 2016 r. umowy z Polska Agencja Rozwoju Przedsigbiorczosci (,,PARP”)
o dofinansowanie projektu ,Zakup ustug doradczych niezbg¢dnych w procesie pozyskania kapitatu i wejscia
MAXCOM S.A. na rynek GPW” w ramach programu operacyjnego Inteligentny Rozwoj, 2014-2020, poddziatanie 3.1.5
Wsparcie MSP w dostepie do rynku kapitatowego — 4 stock, Spolce zostato przyznane dofinansowanie w wysokosci
169.000 PLN (stownie: sto sze$¢dziesiat dziewig¢ tysiecy zlotych) na realizacj¢ tego projektu. Okres kwalifikowalnosci
wydatkow dla projektu objetego umowa zakonczy si¢ z dniem 31 grudnia 2019 r. Ewentualne naruszenie przez Spotke
postanowien umowy moze skutkowaé wypowiedzeniem umowy przez PARP i obowiazkiem zwrotu dofinansowania
zgodnie z umowa, a takze moze mie¢ niekorzystny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacj¢ finansowa i wyniki,
a takze na cen¢ Akcji.

Ryzyko zwiqzane z zadluieniem Spotki

Spotka korzysta z finansowania dluznego udzielonego przez banki w formie kredytow (zob. rozdz. ,,Opis dzialalnosci
Spotki — Istotne umowy — Umowy finansowe™). Z uwagi na powyzsze Spotka podlega typowym ryzykom zwigzanym
z tego rodzaju finansowaniem. Naruszenie warunkow finansowania, w tym mie¢dzy innymi terminu splaty rat kredytu
czy innych zobowigzan okre$lonych w dokumentacji kredytowej, moze mie¢ skutek w postaci negatywnej zmiany
warunkow udzielonego finansowania, jak rowniez, w przypadku nieuzyskania od podmiotow finansujacych
odpowiedniego zwolnienia z przestrzegania finansowania, moze skutkowaé¢ odmowa przez strony finansujace dalszego
finansowania i zgdaniem natychmiastowej splaty zadluzenia. Wystgpienie wspomnianych powyzej sytuacji moze mieé
istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, perspektywy rozwoju, sytuacje finansowa lub wyniki Spotki.

Ryzyko dziatalnosci wynikajqcej 7 przepisow prawa

Dziatalnos¢ Grupy podlega wielu przepisom prawa, w szczegolnosci przepisom z zakresu prawa cywilnego — w tym
przede wszystkim regulacjom Kodeksu Cywilnego, Ustawy o Zuzytym Sprzgcie Elektronicznym, jak rowniez przepisom
regulujacym zagadnienie danych osobowych. Srodowisko prawne i regulacyjne w Polsce nadal charakteryzuje sie
czgstymi zmianami, a przepisy nie sg stosowane przez sady i wladze publiczne w sposdb jednolity. Ryzyko zmian
przepisoOw prawa i ich interpretacji w przysztosci moze mieé niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje
finansowg i wyniki, a takze na cen¢ Akcji.

Ryzyko zwigzane ze zmiang przepisow prawa podatkowego oraz jego interpretacjq

Istnieje ryzyko, ze wraz z wprowadzeniem nowych regulacji podatkowych zaré6wno w Polsce, jak i w innych krajach,
w ktorych Spoétka sprzedaje swoje produkty, Grupa bedzie zmuszona do podjecia dziatan dostosowawczych, co moze
skutkowaé powstaniem znaczacych kosztow wymuszonych okoliczno$ciami zwigzanymi z dostosowaniem si¢
do nowych przepisow oraz kosztow zwigzanych z niestosowaniem si¢ do nich. Stosowaniu przepiséw prawa
podatkowego czesto towarzysza kontrowersje oraz spory, ktére sg zazwyczaj rozstrzygane dopiero przez sady
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administracyjne. Ponadto praktyka stosowania prawa podatkowego przez organy podatkowe nie jest jednolita,
a w orzecznictwie sgdoéw administracyjnych w zakresie prawa podatkowego wystepuja istotne rozbieznosci. Spotka
nie moze wykluczy¢, ze organy podatkowe dokonaja odmiennej, niekorzystnej dla Grupy interpretacji stosowanych
przez Grupe przepisow podatkowych.

Wobec powyzszego Spotka nie moze wykluczyé potencjalnych sporéw z organami podatkowymi, a w rezultacie
zakwestionowania przez organy podatkowe prawidlowos$ci rozliczen podatkowych Grupy w zakresie nieprzedawnionych
zobowigzan podatkowych oraz okreslenia zaleglosci podatkowych. Powyzsze moze mie¢ niekorzystny wplyw na
dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacj¢ finansowa i wyniki, a takze na ceng Akcji.

Ryzyka zwigzane ze strukturg akcjonariatu, Oferta oraz Akcjami

Ryzyko zwiqzane ze strukturg akcjonariatu oraz potencjalnymi konfliktami intereséw w zwigzku z powiqzaniami
rodzinnymi

Na Datg¢ Prospektu akcjonariuszami wigkszosciowymi Spotki jest Pan Arkadiusz Wilusz i Pan Andrzej Wilusz,
ktérzy bezposrednio posiadaja tacznie 100,00% Akcji w kapitale zaktadowym Spotki i 100,00% gloséw na Walnym
Zgromadzeniu. Po podwyzszeniu kapitatu zaktadowego w drodze emisji Akcji Serii B i dopuszczeniu do obrotu
Akcji Spotki, przy zatozeniu sprzedazy i objecia w ramach Oferty wszystkich Akcji Oferowanych, beda posiadali
facznie 68,00% Akcji w kapitale zaktadowym Spoétki i 68,00% glosow na Walnym Zgromadzeniu. W przypadku
objecia w ramach Oferty wyltacznie wszystkich Nowych Akcji, Pan Arkadiusz Wilusz i Pan Andrzej Wilusz
beda posiadali tacznie 75,60% Akcji w kapitale zaktadowym Spétki i 75,60% gltosow na Walnym Zgromadzeniu.
W konsekwencji akcjonariusze ci beda mieli mozliwo$¢ wywierania dominujacego wptywu na kluczowe decyzje
Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej oraz prowadzong przez Spoétke polityke rozwoju, ktore moga by¢ niezgodne
z oczekiwaniami akcjonariuszy mniejszosciowych. Z tego wzgledu istnieje ryzyko, iz nabywcy papieréw wartoSciowych,
bedacych przedmiotem Oferty, nie beda mieli znaczacego wplywu na dziatalnos¢ Grupy.

Co wigcej pomigdzy niektorymi cztonkami organdéw zarzadzajacych i nadzorczych wystepuja powiazania rodzinne.
Pan Arkadiusz Wilusz, pelniacy funkcj¢ Prezesa Zarzadu, jest bratem Pana Andrzeja Wilusza, Wiceprezesa Zarzadu.
Aleksander Wilusz bedacy cztonkiem Rady Nadzorczej jest synem pana Arkadiusza Wilusza, Prezesa Zarzadu.
Pani Edyta Wilusz, bgdaca Zastgpca Przewodniczacego Rady Nadzorczej, jest zona Pana Andrzeja Wilusza,
Wiceprezesa Zarzadu. Powyzsze moze mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$é, sytuacje finansowa oraz wyniki
dziatalnosci. Istnienie powigzan rodzinnych pomiedzy cztonkami organdéw Spotki rodzi potencjalne ryzyko konfliktu
interesow pomiedzy petnieniem funkcji w organach Spoétki a relacjami prywatnymi, wynikajacymi ze stosunku
pokrewienstwa. Z uwagi na fakt wystepowania powyzszego powigzania nie mozna wykluczy¢ potencjalnego zaistnienia
konfliktu interesow pomigdzy interesami tych osob a interesami Spoiki.

Ryzyko zwigzane 7 wyplatg dywidendy w przyszlosci

Mozliwos¢ wyptaty dywidendy w przysztosci oraz jej wysoko$¢ bedzie zaleze¢ od szeregu czynnikow, w tym: dostepne;j
do podziatu kwoty zysku i kapitaldw rezerwowych, wydatkdéw i planow inwestycyjnych, zyskow generowanych w danym
okresie, rentownosci, czy stopnia zadtuzenia Emitenta.

Ponadto, zgodnie z Kodeksem Spotek Handlowych, dywidenda jest wyptacana wylacznie w przypadku, gdy Walne
Zgromadzenie podejmie stosowna uchwale o przeznaczeniu zysku do podzialu pomigdzy akcjonariuszy. Zarzad
nie jest zobowigzany do proponowania Walnemu Zgromadzeniu podjg¢cia takiej uchwaly za dany rok obrotowy.
Nawet jezeli Zarzad zarekomenduje przeznaczenie zysku za dany rok obrotowy na wyptate dywidendy, Zarzad
nie moze zagwarantowac, ze Zwyczajne Walne Zgromadzenie podejmie odpowiednig uchwale umozliwiajaca wyplate
dywidendy.

Brak pewnosci co do mozliwosci wyptaty dywidendy i dotrzymania zasad okreslonych w polityce dywidendowej
moze mie¢ negatywny wplyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacj¢ finansowa, a takze wyniki dziatalnosci Grupy i ceng
Akcji Oferowanych.

Ryzyko zwigzane 7 mozliwoscig podjecia przez Akcjonariuszy Sprzedajgcych dzialan, ktore nie leiqg w interesie
lub sq sprzeczne 7 interesem Spotki lub jej pozostalych akcjonariuszy

Po zakonczeniu Oferty, przy zatozeniu, ze wszystkie Akcje Oferowane zostang ostatecznie zaoferowane i sprzedane
na rzecz inwestorow zewnetrznych, Akcjonariusze Sprzedajacy beda tacznie posiada¢ Akcje reprezentujace nie mniej
niz 38,8% ogolnej liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu. Po zakonczeniu Oferty Akcjonariusze Sprzedajacy
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beda mogli takze naby¢ dodatkowe Akcje, zwickszajac w ten sposob udzial w ogolnej liczbie glosow na Walnym
Zgromadzeniu.

Akcjonariusze Sprzedajagcy moga wywiera¢ decydujacy wplyw na podejmowane przez organy Spoétki decyzje,
ktoére moga nie by¢ zgodne z zamierzeniami lub interesem pozostatych akcjonariuszy Spotki. Spotka nie jest w stanie
przewidzie¢ sposobu, w jaki Akcjonariusze Sprzedajacy beda wykonywacé przyshugujace im uprawnienia korporacyjne,
ani wptywu dziatan podejmowanych przez Akcjonariuszy Sprzedajacych na dziatalnos$¢ Spotki, jej przychody i wyniki
finansowe, a takze zdolno$¢ do realizacji zatozonej strategii. Spotka nie moze rowniez przewidzie¢, czy polityka
i dziatania Akcjonariuszy Sprzedajacych wobec Spodtki beda zgodne z interesami nabywcow Akcji Oferowanych
oraz pozostalych akcjonariuszy Spotki.

Wskazane wyzej czynniki moga wywrze¢ istotny negatywny wplyw na interesy pozostatych akcjonariuszy Spotki,
jak rowniez na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacj¢ finansowg oraz wyniki dziatalnosci.

Naruszenie przepisow prawa przez Spotke moze skutkowaé odmowq zatwierdzenia aneksu do Prospektu

W przypadku wystapienia potrzeby sporzadzenia aneksu do Prospektu i wystgpienia z wnioskiem o jego zatwierdzenie
KNF moze na podstawie art. 51 ust. 4 Ustawy o Ofercie Publicznej odmowic¢ zatwierdzenia aneksu, w przypadku gdy
nie odpowiada on pod wzgledem formy lub tresci wymogom okreslonym w przepisach prawa. Odmawiajac zatwierdzenia
aneksu, KNF stosuje odpowiednio $rodki, o ktorych mowa w art. 16 lub art. 17 Ustawy o Ofercie Publicznej,
tj. w szczego6lnosci moze: (i) nakaza¢ wstrzymanie ubiegania si¢ o dopuszczenie lub wprowadzenie papierow
wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym, na okres nie dtuzszy niz 10 dni roboczych; (ii) zakaza¢ ubiegania si¢
o dopuszczenie lub wprowadzenie papieréw warto§ciowych do obrotu na rynku regulowanym, (iii) opublikowac,
na koszt Emitenta, informacj¢ o niezgodnym z prawem dzialaniu w zwigzku z ubieganiem si¢ o dopuszczenie
lub wprowadzenie papierow wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym.

Ryzyko zwigzane z niedojsciem emisji Nowych Akcji do skutku

Emisja Nowych Akcji nie dojdzie do skutku w nastgpujacych przypadkach:

*  Spotka odstgpi od przeprowadzenia Oferty w odniesieniu do Nowych Akcji; lub

e Zarzad nie ztozy w terminie wniosku w sprawie rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego; lub

* cmisja Nowych Akcji nie dojdzie do skutku, tj. sad rejestrowy wyda postanowienic o odmowie rejestracji
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki, a postanowienie to uprawomocni si¢;

* nieztozenia przez Zarzad o$wiadczenia w formie aktu notarialnego o wysokosci objetego kapitatu zaktadowego,
o ktorym mowa w art. 310 KSH;

*  nieobjecia zapisem i nieoplacenia nalezycie przynajmniej jednej Nowej Akcji na dzien zamknigcia subskrypcji
w terminach okreslonych w Prospekcie.

Ponadto, Uchwata w Sprawie Podwyzszenia zawiera upowaznienie dla Zarzadu do okreslenia ostatecznej liczby
Nowych Akcji, ktére zostang zaoferowane do objecia, oraz do okre$lenia zgodnie z art. 432 § 4 KSH ostatecznej
sumy, o jaka zostanie podwyzszony kapital zaktadowy Spotki. Zarzad moze skorzysta¢ z powyzszego upowaznienia
przed rozpoczgciem przyjmowania zapisow na Nowe Akcje i okresli¢ ostateczng liczbe Nowych Akcji oferowanych
w Ofercie. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, ze w przypadku okreslenia przez Zarzad ostatecznej liczby Nowych Akcji
oferowanych w Ofercie oraz subskrybowania przez inwestoréw w Ofercie mniejszej liczby Nowych Akcji niz okreslona
przez Zarzad, Sad Rejestrowy moze uzna¢, ze emisja Nowych Akcji nie doszla do skutku, i w konsekwencji
odmowi¢ rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego. Informacja o ostatecznej ustalonej liczbie Nowych Akcji
wraz z informacja o skorzystaniu przez Zarzad z upowaznienia zostanie przekazana do publicznej wiadomosci w trybie
okreslonym w art. 56 ust. | w zwigzku z art. 54 ust. 3 Ustawy o Ofercie Publicznej, tj. w sposob, w jaki zostanie
opublikowany Prospekt.

Jednoczesnie nalezy uwzgledni¢ fakt, ze w przypadku gdy Spotka uzna, ze cena za Akcje Oferowane mozliwa
do uzyskania w ramach Oferty jest zbyt niska lub nie jest mozliwe uplasowanie satysfakcjonujacej liczby Nowych
Akcji, moze zosta¢ podjeta decyzja o zawieszeniu lub odwotaniu Oferty. Decyzja w tym zakresie zostanie podjeta
po zakonczeniu procesu budowania Ksiegi Popytu, jednak przed rozpoczgciem przyjmowania zapisow w Transzy
Inwestoréw Instytucjonalnych.

Informacja o ewentualnym niedojsciu do skutku emisji Nowych Akcji zostanie podana do wiadomos$ci réwniez
zgodnie z art. 56 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej. W przypadku niedojécia emisji Nowych Akcji do skutku
wlascicielom PDA zostang zwrocone wplaty bez jakichkolwiek odsetek lub odszkodowan.
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Ryzyko zwigzane 7 subskrybowaniem mniejszej liczby Akcji nii ostateczna suma podwyiszenia kapitatu zakltadowego
okreslona przez Zarzqd Spotki

Zarzad, zgodnie z Uchwala w Sprawie Podwyzszenia, zostal upowazniony do okreslenia ostatecznej sumy, o jakg kapitat
zakladowy Spoétki ma by¢ podwyzszony, przy czym tak okre§lona suma nie moze by¢ nizsza niz 0,05 PLN oraz
nie moze by¢ wyzsza niz 33.000 PLN. Spotka zwraca uwage potencjalnych inwestorow, ze subskrybowanie
mniejszej liczby Nowych Akcji niz wynikajaca z okre$lonej przez Zarzad ostatecznej sumy podwyzszenia kapitatu
zakladowego moze budzi¢ watpliwosci, czy emisja doszta do skutku, a w konsekwencji moze skutkowaé¢ odmowa
rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego. Odmowa rejestracji podwyzszenia kapitalu zaktadowego moze z kolei
spowodowaé zamrozenie na pewien czas $rodkéw finansowych wptaconych na pokrycie Nowych Akcji i utratg
potencjalnych korzysci przez inwestorow, bowiem kwoty wplacone na pokrycie Nowych Akcji zostang zwrocone
subskrybentom bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowan.

Rejestracja podwyzszenia kapitatu zaktadowego, w zwigzku z emisjg Nowych Akcji, uzalezniona jest rowniez od zlozenia
przez Zarzad o$wiadczenia w formie aktu notarialnego okreslajacego ostateczng sume, o jakg ma zostaé podwyzszony
kapital zaktadowy oraz wysokos¢ objetego kapitatu zakladowego na podstawie liczby Nowych Akcji objetych
waznymi zapisami. Wskazane o$wiadczenie, zltozone na podstawie art. 432 § 4 Kodeksu Spoétek Handlowych
oraz zgodnie z art. 310 Kodeksu Spéltek Handlowych w zwiazku z art. 431 § 7 Kodeksu Spotek Handlowych,
powinno zosta¢ zatagczone do wniosku o zarejestrowanie podwyzszenia kapitatu zaktadowego. Nieztozenie przez Zarzad
takiego o$wiadczenia uniemozliwitoby rejestracje podwyzszenia kapitalu zaktadowego w drodze emisji Nowych Akcji
i tym samym spowodowatoby niedojscie emisji Nowych Akcji do skutku.

W przypadku wystapienia zdarzenia powodujacego niedoj$cie Oferty lub emisji Nowych Akcji do skutku informacja
w tym zakresie zostanie przekazana do publicznej wiadomosci w formie aneksu do Prospektu (po jego uprzednim
zatwierdzeniu przez KNF), w ten sam sposob, w jaki zostat opublikowany Prospekt.

Ryzyko zwigzane 7 plasowaniem Akcji Oferowanych

Oferujacy dotozy racjonalnych staran, aby pozyska¢ nabywcéw na Akcje Oferowane. Niemniej jednak nie mozna
zagwarantowac, ze Oferujacy zapewni nabywcoéw na Akcje Oferowane, ktore nie zostang objete zapisami.

Uchwala w Sprawie Podwyzszenia zawiera upowaznienie dla Zarzadu do okreslenia ostatecznej liczby Nowych Akcji,
ktore zostang zaoferowane do objecia, oraz do okreslenia zgodnie z art. 432 § 4 KSH ostatecznej sumy, o jaka zostanie
podwyzszony kapitat zaktadowy Spotki, przy czym tak okreslona suma nie moze by¢ nizsza niz 0,05 PLN i wyzsza
niz 33.000 PLN. Pomimo wskazanego powyzej upowaznienia Zarzadu, w przypadku zaistnienia zdarzen skutkujacych
odstgpieniem przez Spotke od przeprowadzenia Oferty po rozpoczeciu przyjmowania zapiséw, Oferta nie dojdzie
do skutku pomimo ztozonych juz przez inwestoréw czgsci zapisow, a Akcje Oferowane nie zostang objete.

Ryzyko zwigzane 7 powodztwem o uchylenie lub stwierdzenie niewainosci Uchwaly w Sprawie PodwyZszenia

Stosownie do art. 422 Kodeksu Spélek Handlowych, uchwala Walnego Zgromadzenia sprzeczna ze statutem
badz dobrymi obyczajami i godzaca w interes spotki lub majaca na celu pokrzywdzenie akcjonariusza moze zostaé
zaskarzona w drodze wytoczonego przeciwko spoéice powodztwa o uchylenie uchwaty. Ponadto, przepis z art. 425
Kodeksu Spoétek Handlowych stanowi, ze uchwata Walnego Zgromadzenia sprzeczna z ustawg moze zosta¢ zaskarzona
w drodze wytoczenia przeciwko Spotce powddztwa o stwierdzenie niewaznosci takiej uchwaly. Spotka podjeta wszelkie
wymagane prawem czynnosci w celu zapewnienia zgodnosci Uchwaty w Sprawie PodwyzZszenia z przepisami prawa,
Statutem, dobrymi obyczajami i interesem Spoétki. Wedhug najlepszej wiedzy Spoltki, na Dat¢ Prospektu nie zostato
wytoczone jakiekolwiek powoddztwo w odniesieniu do Uchwaly w Sprawie Podwyzszenia. Spotka nie moze jednak
zapewnic, ze nie zostaly lub nie zostang one wytoczone.

Ryzyko zwigzane 7 odwolaniem, odstgpieniem lub zawieszeniem Oferty

Do dnia rozpoczecia przyjmowania zapisow w Transzy Inwestorow Instytucjonalnych Spotka oraz Akcjonariusze
Sprzedajacy, w uzgodnieniu z Oferujacym, moga odwotaé przeprowadzenie oferty Akcji Oferowanych w ramach Oferty
bez podawania przyczyn swojej decyzji, co bedzie rownoznaczne z odwolaniem Oferty. Spotka moze odstapié
od przeprowadzenia Oferty, takze gdy wynik budowania Ksiggi Popytu okaze si¢ niesatysfakcjonujacy dla Spotki.

Od dnia rozpoczecia przyjmowania zapisow w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych do dnia przydziatu Akcji
Oferowanych Spotka, w uzgodnieniu z Oferujagcym, moze odstapi¢ od przeprowadzenia oferty Akcji Oferowanych
w ramach Oferty, przy czym takie odstgpienie moze nastapi¢ z powodow, ktére w ocenie Spdtki sg powodami waznymi,
przy czym do waznych powoddéw mozna zaliczy¢ w szczegdlnos$ci: (i) nagle lub nieprzewidziane zmiany w sytuacji
ekonomiczno-politycznej w Polsce lub w innym kraju, ktére moglyby mie¢ istotny negatywny wplyw na rynki
finansowe, gospodarke Polski, Oferte lub na dzialalnos¢ Spédtki (np. zamachy terrorystyczne, wojny, katastrofy,
powodzie); (ii) nagte i nieprzewidziane zmiany lub wydarzenia o innym charakterze niz wskazane w punkcie (i) powyzej,
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mogace mie¢ istotny negatywny wplyw na dzialalno$§¢ Spotki lub mogace skutkowaé poniesieniem przez Spotke
istotnej szkody lub istotnym zakldéceniem jej dziatalnosci; (iii) istotng negatywna zmian¢ dotyczaca dziatalnosci,
sytuacji finansowej lub wynikéw operacyjnych Spoéltki; (iv) zawieszenie lub istotne ograniczenie obrotu papierami
warto§ciowymi na GPW lub na innych rynkach gietdowych w przypadku, gdy mogloby to mie¢ istotny negatywny
wptyw na Ofertg; (v) niewystarczajacg zdaniem Spotki i Oferujacego spodziewang liczbe Akcji w obrocie na GPW,
niezapewniajaca odpowiedniej ptynnosci Akcji.

Emitent moze podja¢ decyzje o ustaleniu ostatecznej liczby Nowych Akcji mniejszej niz 660.000, jak réwniez
moze podja¢ decyzj¢ o odstapieniu od Oferty w odniesieniu do oferowanych przez siebie Nowych Akcji, przy czym
decyzj¢ takg moze podjaé najpézniej w dniu ustalenia Ceny Akcji Oferowanych.

Akcjonariusze Sprzedajacy moga podja¢ decyzje o ustaleniu ostatecznej liczby Akcji Sprzedawanych mniejszej
niz tacznie 204.000 Akcji Sprzedawanych, jak réwniez moga podja¢ decyzj¢ (jednomyslnie) o odstapieniu od Oferty
w odniesieniu do oferowanych przez siebie Akcji Sprzedawanych, przy czym decyzj¢ taka moga podja¢ najpdzniej
w dniu ustalenia Ceny Akcji Oferowanych.

W przypadku podjecia decyzji przez Emitenta o odstgpieniu od Oferty rowniez Akcjonariusze Sprzedajacy podejma
decyzje o odstgpieniu od Oferty. Nie przewiduje si¢ przeprowadzenia Oferty w odniesieniu tylko do Akcji
Sprzedawanych, mozliwe jest jednak odstapienic od Oferty wylacznie przez Akcjonariuszy Sprzedajacych.
Decyzja Akcjonariuszy Sprzedajacych o odstgpieniu od Oferty musi by¢ jednomys$lna i dotyczy¢ wszystkich Akcji
Sprzedawanych.

Odwotanie Oferty jest rdwnoznaczne z rezygnacja z ubiegania si¢ o dopuszczenie Akcji do obrotu na rynku
regulowanym. Informacja o odwotaniu Oferty lub o odstapieniu od przeprowadzenia Oferty zostanie podana przez
Emitenta do publicznej wiadomos$ci niezwlocznie po jej podjeciu, w sposoéb w jaki zostat udostepniony Prospekt,
tj. w trybie art. 47 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej. W przypadku odstapienia od przeprowadzenia Oferty zlozone
zapisy na Akcje Oferowane zostang uznane za niewazne, a dokonane platnosci zostang zwrocone bez jakichkolwiek
odsetek 1 odszkodowan nie pdzniej niz 14 dni po dniu ogloszenia o odstgpieniu od przeprowadzenia Oferty.

Decyzja o zawieszeniu Oferty, bez podawania przyczyn, moze zosta¢ podjeta przez Spotke, w uzgodnieniu z Oferujacym,
w kazdym czasie przed rozpoczgciem przyjmowania zapisow w Transzy Inwestorow Instytucjonalnych. Od dnia
rozpoczecia przyjmowania zapisow w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych do dnia przydziatu Akcji Oferowanych
Spotka, w uzgodnieniu z Oferujacym, moze podjac decyzj¢ o zawieszeniu przeprowadzenia Oferty tylko z powodow,
ktére w ocenie Spotki sa powodami waznymi. Do waznych powodow nalezy zaliczyé w szczegodlnosci zdarzenia,
ktoére moglyby w negatywny sposéb wptynaé na powodzenie Oferty lub powodowac zwickszone ryzyko inwestycyjne
dla nabywcow Akceji Oferowanych. Decyzja w przedmiocie zawieszenia Oferty moze zostaé podjeta bez jednoczesnego
wskazania nowych terminoéw Oferty, ktore moga zostac¢ ustalone w terminie pézniejszym.

Informacja o zawieszeniu Oferty zostanie podana do publicznej wiadomo$ci w formie komunikatu aktualizujacego,
z zastrzezeniem, ze jesli zawieszenie Oferty nastapi w trakcie trwania zapiséw, to informacja o tym zostanie podana
do publicznej wiadomos$ci w formie aneksu do Prospektu w sposob, w jaki zostat opublikowany niniejszy Prospekt.

Jezeli decyzja o zawieszeniu Oferty zostanie podjeta w okresie od rozpoczecia przyjmowania zapisow do dnia
przydziatu Akcji Oferowanych, ztozone zapisy i wplaty pozostaja wazne, z zastrzezeniem, ze inwestor moze uchylic¢ si¢
od skutkow ztozonego zapisu, po publikacji informacji o zawieszeniu Oferty. Informacja w tym zakresie zostanie
podana do publicznej wiadomosci tacznie z informacjg o zawieszeniu Oferty, w trybie art. 51 Ustawy o Ofercie
Publicznej, tj. w formie anecksu do Prospektu w sposob, w jaki zostal opublikowany niniejszy Prospekt. Uznanie
wczesniej ztozonych zapisow na Akcje za niewazne moze nastgpi¢ jedynie w wyniku odwotania Oferty, co bedzie
robwnoznaczne z rezygnacja ubiegania si¢ o dopuszczenie Akcji do obrotu na rynku regulowanym oraz zostanie
zakomunikowane zgodnie z art. 49 ust. 1b Ustawy o Ofercie Publicznej w ten sam sposdb, w jaki zostal opublikowany
niniejszy Prospekt.

Jezeli decyzja o zawieszeniu Oferty zostanie podjgta po przeprowadzeniu procesu budowania Ksiegi Popytu,
ale przed rozpoczeciem przyjmowania zapisow od Inwestoréw Instytucjonalnych, Spoétka w uzgodnieniu z Oferujagcym
moze ponownie przeprowadzi¢ proces budowania Ksiegi Popytu, przy czym w takiej sytuacji Spotka w uzgodnieniu
z Oferujagcym okresli, czy wezesniej ztozone deklaracje i zaproszenia do nabycia Akcji tracg czy zachowuja waznos$¢.

Informacja w tym zakresie zostanie podana do publicznej wiadomo$ci tacznie z informacja o zawieszeniu Oferty, w trybie
art. 52 Ustawy o Ofercie Publicznej, tj. w formie komunikatu aktualizujacego w sposdb, w jaki zostat opublikowany
niniejszy Prospekt.

Dokonujac zawieszenia Oferty, Spotka nie ma obowigzku jednoczesnego podania nowych terminéw jej przeprowadzenia.
Jednakze podjecie decyzji o odwieszeniu Oferty nastapi w takim terminie, aby przeprowadzenie Oferty byto dalej
prawnie dopuszczalne, w szczegdlnos$ci uwzgledniajagc ograniczenia wynikajace z art. 431 § 4 oraz 438 § 1 Kodeksu
Spotek Handlowych, tj. 3 miesigce od dnia otwarcia subskrypcji.
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Po rozpoczgciu przyjmowania zapisow w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych Emitent moze podja¢ decyzje
o zawieszeniu oferty Akcji Oferowanych jedynie z waznych powodéw. Do waznych powodow nalezy zaliczy¢
w szczegdlnosci zdarzenia, ktére moglyby w negatywny sposob wplynagé na powodzenie Oferty lub powodowaé
zwigkszone ryzyko inwestycyjne dla nabywcow Akcji Oferowanych. W tym przypadku informacja o zawieszeniu
zostanie podana w formie aneksu do Prospektu, w trybie art. 51 Ustawy o Ofercie Publicznej. Aneks ten bedzie podany
do publicznej wiadomos$ci w ten sam sposob, w jaki zostal opublikowany Prospekt. Decyzja w przedmiocie zawieszenia
Oferty moze zosta¢ podjeta bez jednoczesnego wskazania nowych terminéw Oferty, ktére moga zostaé ustalone
w terminie pozniejszym.

Na Date Prospektu nie mozna wykluczy¢ odwotania, zawieszenia lub odstapienia od przeprowadzenia Oferty.

Powyzej wymienione czynniki moga mie¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacj¢ finansowa, wyniki
dziatalnosci Grupy i cene Akcji Oferowanych.

W przypadku naruszenia lub podejrzenia naruszenia przepisow prawa w zwigzku z Ofertq lub ubieganiem sig
o dopuszczenie i wprowadzenie Akcji do obrotu na rynku regulowanym KNF moZe m.in. zakazaé przeprowadzenia
Oferty lub zawiesi¢ Oferte oraz nakazalé wstrzymanie ubiegania si¢ lub zakazaé ubiegania si¢ o dopuszczenie
lub wprowadzenie Akcji do obrotu na rynku regulowanym (rynku podstawowym) prowadzonym przez GPW

W wypadku stwierdzenia naruszenia lub zaistnienia podejrzenia naruszenia przepisow prawa w odniesieniu
do Oferty lub wniosku o dopuszczenie i wprowadzenie Akcji lub Praw do Akcji do obrotu na rynku regulowanym,
KNF moze zakaza¢ przeprowadzenia Oferty lub zawiesi¢ Oferte, a takze nakaza¢ wstrzymanie ubiegania si¢ lub zakazad
ubiegania si¢ o dopuszczenie lub wprowadzenie akcji do obrotu na rynku regulowanym.

Zgodnie z art. 16 Ustawy o Ofercie Publicznej, w przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia naruszenia
przepisow prawa w zwigzku z ofertg publiczng, subskrypcja lub sprzedaza, dokonywanymi na podstawie tej oferty,
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, przez emitenta, sprzedajacego lub inne podmioty uczestniczace w tej ofercie,
subskrypcji lub sprzedazy w imieniu lub na zlecenie emitenta lub sprzedajacego albo uzasadnionego podejrzenia,
ze takie naruszenie moze nastgpi¢, KNF moze:

*  nakaza¢ wstrzymanie rozpoczecia oferty publicznej, subskrypcji lub sprzedazy albo przerwanie jej przebiegu,
na okres nie dtuzszy niz 10 dni roboczych; lub

e zakazad rozpoczgcia oferty publicznej, subskrypcji lub sprzedazy albo dalszego jej prowadzenia; lub

e opublikowaé, na koszt emitenta lub sprzedajacego, informacj¢ o niezgodnym z prawem dziataniu w zwiazku
z oferta publiczng, subskrypcja lub sprzedaza.

Z kolei w przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia naruszenia przepisOw prawa w zwigzku z ubieganiem
si¢ o dopuszczenie lub wprowadzenie papieréw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej przez emitenta lub podmioty wystepujace w imieniu lub na zlecenie emitenta albo
uzasadnionego podejrzenia, ze takie naruszenie moze nastgpié, zgodnie z art. 17 Ustawy o Ofercie Publicznej, KNF
moze:

e nakaza¢ wstrzymanie ubiegania si¢ o dopuszczenie lub wprowadzenie papierow wartosciowych do obrotu
na rynku regulowanym na okres nie dtuzszy niz 10 dni roboczych;

*  zakaza¢ ubiegania si¢ o dopuszczenie lub wprowadzenie papieréw wartosciowych do obrotu na rynku
regulowanym; lub

e opublikowaé, na koszt emitenta, informacj¢ o niezgodnym z prawem dzialaniu w zwiazku z ubieganiem si¢
o dopuszczenie lub wprowadzenie papieréw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym.

KNF, zgodnie z przepisami art. 18 Ustawy o Ofercie Publicznej, moze zastosowaé wskazane powyzej $rodki, takze
w przypadku gdy:

e oferta publiczna, subskrypcja lub sprzedaz papierow wartosciowych, dokonywane na podstawie tej oferty,
lub ich dopuszczenie lub wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym w znaczacy sposob naruszatyby
interesy inwestorow;

*  istniejg przestanki, ktére w $wietle przepiséw prawa moga prowadzi¢ do ustania bytu prawnego emitenta;

e dziatalno$¢ emitenta byta lub jest prowadzona z razacym naruszeniem przepisOw prawa, ktére to naruszenie
moze mie¢ istotny wplyw na ocen¢ papierow wartosciowych emitenta lub tez w $wietle przepisow prawa moze
prowadzi¢ do ustania bytu prawnego lub do upadtosci emitenta; lub

e  status prawny papierdw wartosciowych jest niezgodny z przepisami prawa, i w $wietle tych przepisow istnieje
ryzyko uznania tych papierow wartosciowych za nieistniejace lub obarczone wada prawna majaca istotny wplyw
na ich ocene.
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Stosownie do przepisow art. 20 ust. 1 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, w przypadku gdy wymaga
tego bezpieczenstwo obrotu na rynku regulowanym lub jest zagrozony interes inwestorow, spotka prowadzaca rynek
regulowany, na zadanie KNF, wstrzymuje dopuszczenie do obrotu na tym rynku lub rozpoczgcie notowan wskazanych
przez KNF papierow warto§ciowych lub innych instrumentéw finansowych, na okres nie dluzszy niz 10 dni roboczych.

Wszelkie tego typu sankcje moga mie¢ negatywny wptyw na Oferte i jej powodzenie.

Ryzyko poniesienia przez inwestorow straty w przypadku niedojscia do skutku lub zawieszenia Oferty albo niedojscia
do skutku emisji Nowych Akcji

W przypadku wystapienia sytuacji, o ktorych mowa w pkt Ryzyko zwigzane z niedojsciem emisji Nowych Akcji
do skutku lub Ryzyko zwigzane z odwolaniem, odstgpieniem lub zawieszeniem Oferty, tj. gdy emisja Nowych Akcji
nie dojdzie do skutku lub zostanie podjeta decyzja o odstapieniu od przeprowadzenia lub zawieszeniu Oferty,
gdy jednoczes$nie inwestorzy zloza zapisy i dokonaja wptat, wowczas wplaty te zostang inwestorom zwrdcone
bez jakichkolwiek odsetek 1 odszkodowan.

Taka sytuacja moze spowodowac poniesienie ewentualnych strat, wynikajacych z zamrozenia Srodkow, liczac od dnia
wptaty do dnia dokonania zwrotu §rodkow.

Ryzyko zwigzane 7 subskrypcjq i optaceniem zapisu na Akcje Oferowane

Wszelkie konsekwencje wynikajace z niewtasciwego wypehienia formularza zapisu na Akcje Oferowane ponosi osoba
sktadajaca zapis.

Ponadto, niedokonanie wptaty na Akcje Oferowane w okreslonym terminie oraz na warunkach okreslonych w Prospekcie
lub jej dokonanie w niepeinej wysoko$ci powoduje niewaznos¢ zapisu.

Ryzyko zwigzane 7 odmowg przyjmowania zapisow na Akcje Oferowane od Inwestoréw Instytucjonalnych

Po zakonczeniu procesu budowania ksiggi popytu Zarzad Spotki, w uzgodnieniu z Oferujacym, dokona uznaniowego
wyboru Inwestoréw Instytucjonalnych, do ktorych zostang wystane zaproszenia do ztozenia zapisu na Akcje Oferowane
w liczbie wskazanej w zaproszeniu oraz dokonania wplaty na Akcje Oferowane na rachunek wskazany w takim
zaproszeniu. Zaproszenia do Inwestorow Instytucjonalnych zostang przestane przez Oferujacego. Zapisy sktadane przez
Inwestoréw Instytucjonalnych, ktorzy zostali zaproszeni do sktadania zapisow na Akcje Oferowane, beda przyjmowane
na zasadach okre$lonych w zaproszeniu do sktadania zapisow.

Inwestorzy Instytucjonalni, ktérzy nie otrzymajg zaproszenia do zlozenia zapisu na Akcje Oferowane, muszg si¢ liczy¢
z ryzykiem odmowy przyjecia zapisu w Transzy dla Inwestoréw Instytucjonalnych.

Ryzyko zwigzane 7 naruszeniem zasad prowadzenia akcji promocyjnej

Akcjonariusze Sprzedajacy lub inne podmioty dzialajace w ich imieniu moga prowadzi¢ akcje promocyjna
zwigzang z przeprowadzang Oferta zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa, okreslonymi w Ustawie o Ofercie
Publicznej oraz Rozporzadzeniu 809/2004. Materiatly powinny w szczegodlnosci wskazywaé w swojej tresci, iz maja
charakter wytacznie promocyjny lub reklamowy, a takze, ze zostat lub zostanie opublikowany Prospekt, oraz wskazywac
miejsca, w ktorych Prospekt bedzie dostepny.

Informacje przekazywane w ramach akcji promocyjnej powinny by¢ zgodne z informacjami zamieszczonymi
w Prospekcie udostepnionym do publicznej wiadomosci albo z informacjami, ktére powinny zosta¢ zamieszczone
w Prospekcie zgodnie z przepisami prawa, gdy Prospekt jeszcze nie zostat udostgpniony do publicznej wiadomosci,
jak rowniez nie mogg wprowadza¢ inwestorow w btad co do sytuacji Spotki i oceny papierow wartosciowych.

KNF, w przypadku stwierdzenia naruszenia przez Akcjonariuszy Sprzedajacych lub podmiotow dziatajacych
w ich imieniu obowiazkéw wynikajacych z prowadzenia akcji promocyjnej, moze: (i) nakaza¢ wstrzymanie
rozpoczecia akcji promocyjnej lub przerwania jej prowadzenia na okres nie dluzszy niz 10 Dni Roboczych w celu
usunig¢cia wskazanych nieprawidtowosci; lub (ii) zakazaé prowadzenia akcji promocyjnej, w szczegolnosci gdy Spotka
uchyla si¢ od usunigcia wskazanych przez KNF nieprawidlowosci w terminie 10 Dni Roboczych lub tres¢
materialow promocyjnych lub reklamowych narusza przepisy Ustawy o Ofercie Publicznej; lub (iii) opublikowaé
na koszt Spoitki informacje o niezgodnym z prawem prowadzeniu akcji promocyjnej, wskazujac naruszenia prawa.

W przypadku stwierdzenia naruszenia obowigzkow wynikajacych z prowadzenia akcji promocyjnej KNF moze réwniez
natozy¢ na Akcjonariuszy Sprzedajacych kare pieni¢zng do wysokosci 1.000.000 PLN.

Wymienione powyzej sankcje moga mie¢ negatywny wpltyw na powodzenie Oferty.
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Ryzyko zwigzane 7 moZliwoscig niespelnienia warunkow dopuszczenia lub wprowadzenia Akcji lub Praw do Akcji
do obrotu gietdowego na rynku regulowanym (rynku podstawowym lub rownoleglym) GPW

Dopuszczenie do obrotu gietdowego Akcji oraz Praw do Akcji wymaga uchwaty Zarzadu GPW oraz rejestracji Akcji
w KDPW. Ponadto Akcje musza spetnia¢ warunki dopuszczenia okreslone w Regulaminie GPW oraz w Rozporzadzeniu
o Rynku i Emitentach.

Zgodnie z postanowieniami Regulaminu GPW, Akcje zostang dopuszczone do obrotu gieldowego na rynku
podstawowym lub réwnoleglym w przypadku =zlozenia wniosku o ich dopuszczenie do obrotu gietdowego,
pod warunkiem ze: (i) zostal sporzadzony odpowiedni dokument informacyjny, zatwierdzony przez wlasciwy organ
nadzoru albo zostal sporzadzony odpowiedni dokument informacyjny, ktérego réwnowazno$¢ w rozumieniu
przepisow Ustawy o Ofercie Publicznej zostata stwierdzona przez wlasciwy organ nadzoru, chyba ze sporzadzenie,
zatwierdzenie lub stwierdzenie réwnowaznosci dokumentu informacyjnego nie jest wymagane; (ii) ich zbywalnosé
jest nieograniczona; (iii) w stosunku do ich emitenta nie toczy si¢ postepowanie upadtosciowe lub likwidacyjne;
(iv) iloczyn liczby wszystkich akcji emitenta i prognozowanej ceny rynkowej tych akcji, a w przypadku gdy okreslenie
tej ceny nie jest mozliwe — kapitaly wlasne emitenta, wynosza co najmniej 60.000.000 PLN albo réwnowarto$¢
w zlotych co najmniej 15.000.000 EUR; (v) w posiadaniu akcjonariuszy, z ktérych kazdy uprawniony jest
do wykonywania mniej niz 5% glosow na Walnym Zgromadzeniu Emitenta, znajduje si¢ co najmniej (a) 15% akcji
objetych wnioskiem o dopuszczenie do obrotu gieldowego, co w przypadku Emitenta stanowi¢ bedzie nie mniej niz
405.000 Akcji oraz (b) 100.000 akcji objetych wnioskiem o dopuszczenie do obrotu gieldowego powinno stanowic
warto§¢ rowna co najmniej 4.000.000 PLN albo réwnowartos¢ w ztotych réwna co najmniej 1.000.000 euro,
liczona wedlug ostatniej ceny sprzedazy lub emisyjnej; (vi) akcje znajduja si¢ w posiadaniu takiej liczby akcjonariuszy,
ktoéra stwarza podstawe dla ksztalttowania si¢ plynnego obrotu gietdowego.

Akcje zostang dopuszczone do obrotu na rynku podstawowym GPW, jezeli dodatkowo zostang spelnione ponizsze
warunki wskazane w Rozporzadzeniu o Rynku i Emitentach: (i) wniosek o dopuszczenie obejmuje wszystkie akcje
tego samego rodzaju; (ii) inwestorzy, ktdrzy po przeprowadzeniu Oferty beda uprawnieni do wykonywania nie wigcej
niz 5% glosé6w na Walnym Zgromadzeniu Emitenta, posiada¢ beda: (a) co najmniej 25% akcji objetych wnioskiem
o dopuszczenie do obrotu gieldowego, co w przypadku Emitenta stanowi¢ bedzie nie mniej niz 675.000 Akcji,
lub (b) co najmniej 500.000 akcji o tacznej warto$ci wynoszacej co najmniej rownowarto§¢ w ztotych 17.000.000 EUR,
liczonej wedhug ceny emisyjnej lub sprzedazy akcji (a w szczegoélnie uzasadnionych przypadkach — wedtug
prognozowanej ceny rynkowej); (iii) Emitent akcji oglaszat sprawozdania finansowe, wraz z opinig podmiotu
uprawnionego do ich badania, co najmniej przez trzy kolejne lata obrotowe poprzedzajace dzien zlozenia wniosku
o dopuszczenie akcji do obrotu.

Ponadto, Rozporzadzenie o Rynku i Emitentach wskazuje réwniez, ze dopuszczenie akcji do obrotu na rynku
regulowanym moze nastgpi¢, jezeli przemawia za tym uzasadniony interes emitenta lub inwestorow, a emitent podat
do publicznej wiadomosci, w sposob okreslony w odrebnych przepisach, informacje umozliwiajace inwestorom oceng
jej sytuacji finansowej i gospodarczej oraz ryzyka zwigzanego z nabywaniem akcji objetych wnioskiem.

W przypadku, gdy warunki okreslone w Rozporzadzeniu o Rynku i Emitentach nie zostang spelnione, w celu
dopuszczenia Akcji do obrotu na rynku rownoleglym, Emitent powinien spetnia¢ wskazane powyzej wymogi okreslone
w Regulaminie GPW.

Zgodnie z postanowieniami Regulaminu GPW, Prawa do Akcji zostang dopuszczone do obrotu gietdowego
(na rynku podstawowym lub rownolegtym) w przypadku zltozenia wniosku o ich dopuszczenie do obrotu gietdowego,
pod warunkiem ze Zarzad GPW wuzna, ze obroét Prawami do Akcji moze osiggna¢ wielko$¢ zapewniajaca
odpowiednia ptynno$¢ i prawidlowy przebieg transakcji gietdowych, interes uczestnikow obrotu nie bedzie zagrozony,
a w chwili podejmowania decyzji o dopuszczeniu do obrotu gietdowego Praw do Akcji brak jest podstaw
do stwierdzenia, ze warunki Regulaminu GPW dotyczace dopuszczenia Akcji pochodzacych z przeksztalcenia Praw
do Akcji nie b¢da spetnione.

Ponadto, przy rozpatrywaniu wniosku o dopuszczenie papierow wartosciowych do obrotu na gietdzie, Zarzad GPW
bierze takze pod uwagg: (i) sytuacje finansowa emitenta i jej prognoze, a zwlaszcza rentownos¢, ptynnosé, zdolnosé
do obstugi zadluzenia, jak réwniez inne czynniki majace wplyw na wyniki finansowe emitenta; (ii) perspektywy
rozwoju emitenta, a zwlaszcza ocene mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych z uwzglednieniem zrédet
ich finansowania; (iii) do$wiadczenie i kwalifikacje czlonkéw organow zarzadzajacych i nadzorczych emitenta;
(iv) warunki, na jakich papiery warto§ciowe zostaly wyemitowane, i ich zgodno$¢ z zasadami publicznego charakteru
obrotu gietdowego, o ktorych mowa w § 35 Regulaminu GPW oraz (v) bezpieczenstwo obrotu gieldowego i interes
jego uczestnikow.

W przypadku stwierdzenia, ze Akcje nie speiniaja wskazanych wyzej warunkow, Zarzad GPW podejmuje uchwale
0 odmowie dopuszczenia ich do obrotu gietdowego, od ktérej Emitent moze si¢ odwota¢ do Rady Gietdy GPW.
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Emitent nie moze zapewni¢, ze wskazane powyzej warunki zostang spetlnione oraz ze Akcje zostang dopuszczone
i wprowadzone do obrotu na rynku podstawowym GPW badz Ze zostang dopuszczone i wprowadzone do obrotu
w zaktadanym przez Emitenta terminie.

Intencja Emitenta jest jak najszybsze rozpoczgcie notowan PDA po dokonaniu przydziatu Akcji Oferowanych. Emitent
przewiduje, iz rozpoczecie obrotu nastapi w ciagu kilkunastu dni po dokonaniu przydziatu Akcji Oferowanych.

Intencja Spotki jest, aby rozpoczgcie notowan dotychczasowych Akcji, w tym Akcji Sprzedawanych, nastapilo
wraz z rozpoczg¢ciem notowan PDA.

Nie mozna jednak wykluczyé, ze Zarzad GPW, zgodnie ze stanowiskiem z dnia 12 wrze$nia 2006 r., wyrazi zgode
na wprowadzenie do obrotu gieldowego dotychczas wyemitowanych akcji Emitenta dopiero po zarejestrowaniu
podwyzszenia kapitatu zakltadowego w drodze emisji Nowych Akcji. W takim przypadku inwestorzy, ktorzy nabyli
w Ofercie Publicznej Akcje Sprzedawane, nie mogliby nimi obraca¢ na GPW do czasu rejestracji Nowych Akcji
przez Sad Rejestrowy i wprowadzenia ich do obrotu gietdowego.

Na Dat¢ Prospektu Spoétka nie spetnia kryteriow dopuszczenia do obrotu na rynku regulowanym (zar6wno rynku
podstawowym, jak i rownoleglym). Spoétka zaklada, ze po zakonczeniu Oferty speini warunki dopuszczenia
i wprowadzenia Akcji do obrotu na rynku podstawowym GPW. Jezeli po zakonczeniu Oferty Spotka nie bedzie spetniata
wymogow dopuszczenia i wprowadzenia Akcji do obrotu na rynku podstawowym GPW, Spotka bedzie ubiegac si¢
o dopuszczenie Akcji do obrotu na rynku rownolegtym prowadzonym przez GPW. Jezeli w wyniku Oferty nie zostang
spetnione wskazane powyzej warunki dopuszczenia Akcji i Praw do Akcji do obrotu na rynku regulowanym
(podstawowym lub réwnolegtym), Emitent oraz Akcjonariusze Sprzedajacy nie dokonaja przydziatu, odpowiednio
Nowych Akcji i Akcji Sprzedawanych, co bedzie rownoznaczne z ogloszeniem odwotania Oferty przez Emitenta.
O niespetnieniu kryterium dopuszczenia do obrotu na rynku podstawowym i podjgciu decyzji o ubieganiu si¢
o dopuszczenie Akcji do obrotu na rynku rownolegtym, jak rowniez o niespetnieniu kryterium dopuszczenia do obrotu
na rynku podstawowym lub réwnoleglym i rezygnacji z ubiegania si¢ o dopuszczenie Akcji do obrotu gieldowego
Emitent poinformuje przed dokonaniem przydziatu Akcji Oferowanych w formie aneksu do Prospektu, a termin
przydzialu Akcji Oferowanych zostanie przesuniety w celu umozliwienia inwestorom zlozenia o$wiadczenia
o uchyleniu si¢ od skutkéw prawnych ztozonego zapisu na Akcje Oferowane.

W przypadku niespetnienia kryteriow dopuszczenia do obrotu na rynku podstawowym i réwnoleglym GPW, Spoétka
nie zamierza ubiegac si¢ o wprowadzenie Akcji do alternatywnego systemu obrotu (NewConnect).

Emitent nie przewiduje przydzielenia Akcji Oferowanych w sytuacji, gdy nie bedzie mozliwe spelnienie kryteriow
dopuszczenia Akcji Oferowanych do obrotu na rynku regulowanym (podstawowym lub réwnolegltym), tzn. Ze nie bgdzie
zamiarem Emitenta wyemitowanie Akcji, ktore nie beda mogly by¢ przedmiotem obrotu na rynku regulowanym GPW.

Ryzyko zwiqgzane z Prawami do Akcji

W przypadku, gdy Zarzad w ciggu 12 miesigcy od daty wydania przez KNF decyzji w sprawie zatwierdzenia Prospektu
nie zlozy w sadzie rejestrowym wniosku o rejestracj¢ podwyzszenia kapitalu zakladowego Spotki wynikajacego
z emisji Nowych Akcji, albo gdy sad rejestrowy prawomocnym postanowieniem odmowi rejestracji podwyzszenia
kapitatu zaktadowego w zwigzku z emisjg Nowych Akcji, emisja nie dojdzie do skutku. W nastepstwie Emitent dokona
zwrotu wplat na Akcje Oferowane w wysoko$ci odpowiadajacej cenie emisyjnej Akcji Oferowanych, bez jakichkolwiek
odsetek i odszkodowan. Powyzsze wiaze si¢ z ryzykiem poniesienia straty dla inwestorow, ktorzy nabyli PDA po cenie
WyZzszej niz emisyjna.

Ryzyko wykluczenia Praw do Akcji lub Akcji 7 obrotu na GPW

Prawa do Akcji i Akcje, ktore sa przedmiotem obrotu na GPW, moga zosta¢ z niego wykluczone przez Zarzad GPW.
Regulamin Gieldy oraz Szczegdtowe Zasady Obrotu Gietdowego okres$laja przestanki zardéwno fakultatywnego,
jak 1 obligatoryjnego wykluczenia przez Zarzad GPW papierdw wartosciowych z obrotu na GPW. W przypadku
gdy Spotka nie wykona albo nienalezycie wykona obowiazki, nakazy lub naruszy zakazy, natozone lub przewidziane
we wiasciwych przepisach Ustawy o Ofercie Publicznej, Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi lub
Rozporzadzenia 809/2004, jak réwniez postapi wbrew wskazanym tam obowigzkom, KNF moze wyda¢ decyzje
o wykluczeniu papieréw wartosciowych z obrotu na rynku regulowanym na czas okreslony lub bezterminowo, nalozy¢
kare pieniezna w wysokosci do 1.000.000 PLN, albo zastosowa¢ obie powyzsze sankcje tacznie.

Ponadto, stosownie do art. 20 ust. 3 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, na zadanie KNF, spotka prowadzaca
rynek regulowany wyklucza z obrotu wskazane przez KNF papiery wartosciowe lub inne instrumenty finansowe,
w przypadku gdy obrot nimi zagraza w sposob istotny prawidlowemu funkcjonowaniu rynku regulowanego lub
bezpieczenstwu obrotu na tym rynku albo powoduje naruszenie intereséw inwestorow.
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Natomiast zgodnie z § 31 ust. | Regulaminu GPW, Zarzad GPW wyklucza instrumenty finansowe z obrotu gietdowego:
e jezeli ich zbywalnos¢ stala si¢ ograniczona;

*  na zadanie KNF zgloszone zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi;

e w przypadku zniesienia ich dematerializacji; lub

e w przypadku wykluczenia ich z obrotu na rynku regulowanym przez wlasciwy organ nadzoru.

Ponadto, Zarzad GPW moze wykluczy¢ instrumenty finansowe z obrotu zgodnie z § 31 ust. 2 Regulaminu GPW:

e jezeli przestaty spelnia¢ inne niz ograniczenie zbywalno$ci warunki dopuszczenia do obrotu gieldowego na danym
rynku;

e  jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowiazujace na gietdzie;
o na wniosek emitenta;

e  wskutek ogloszenia upadlosci emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku o ogloszenie upadtosci
z powodu braku srodkéw w majatku emitenta na zaspokojenie kosztow postgpowania;

e jezeliuzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu;
e  wskutek podjecia decyzji o potaczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub przeksztatceniu;

e jezeli w ciagu ostatnich 3 miesigcy nie dokonano zadnych transakcji gietdowych na danym instrumencie
finansowym;

e wskutek podjecia przez emitenta dzialalnosci zakazanej przez obowigzujace przepisy prawa; lub
e wskutek otwarcia likwidacji emitenta.

Wraz z wykluczeniem papieréw warto$ciowych z obrotu gietdowego inwestorzy traca mozliwo$¢ dokonywania
obrotu tymi papierami warto§ciowymi na GPW, co w negatywny sposob moze wptyna¢ na zbywalno$¢ tych papieréw
warto§ciowych. Sprzedaz papierow warto§ciowych, ktére zostaly wykluczone z obrotu gietdowego, moze zostad
dokonana po istotnie nizszych cenach w stosunku do ostatnich kurséw transakcyjnych w obrocie gieldowym.

Ryzyko zawieszenia obrotu Praw do Akcji lub Akcji na GPW

Zarzad GPW moze podja¢ uchwate o zawieszeniu obrotu papierami wartosciowymi zgodnie z § 30 Regulaminu GPW.
GPW moze zawiesi¢ obrdt instrumentami finansowymi na wniosek spotki publicznej lub jezeli uzna, ze wymaga tego
interes 1 bezpieczenstwo uczestnikow obrotu oraz w przypadku, gdy spotka publiczna narusza przepisy obowigzujace
na GPW. Obrét moze zosta¢ zawieszony na czas oznaczony, nie dluzszy niz 3 miesiace.

Zgodnie z trescig przepiséw art. 20 ust. 2 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, uprawnienie do zadania
od GPW zawieszenia obrotu instrumentami notowanymi na GPW na okres do 1 miesigca ma takze KNF na podstawie
Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi. KNF moze skorzysta¢ z powyzszego uprawnienia w przypadku,
gdy obrot papierami wartosciowymi jest dokonywany w okoliczno$ciach wskazujacych na mozliwo$é zagrozenia
prawidlowego funkcjonowania GPW lub bezpieczenstwa obrotu na GPW albo naruszenia interesOw inwestorow.
Pozostate przestanki wystapienia przez KNF z zadaniem zawieszenia obrotu instrumentami okresla szczegdtowo Ustawa
o Obrocie Instrumentami Finansowymi. Zgodnie z Ustawg o Obrocie Instrumentami Finansowymi GPW moze podjac
decyzj¢ o zawieszeniu obrotu papierami warto$ciowymi w przypadku, gdy przestaly one spetnia¢ warunki obowiazujace
na rynku regulowanym, pod warunkiem ze nie spowoduje to znacznego naruszenia interesow inwestorow lub zagrozenia
prawidtowego funkcjonowania rynku. Dodatkowo GPW moze zawiesi¢ obrdt papierami wartoSciowymi na wniosek
emitenta w celu zapewnienia inwestorom powszechnego i rownego dostepu do informacji. W okresie zawieszenia
obrotu papierami warto$ciowymi inwestorzy nie maja mozliwosci nabywania i zbywania takich papierow wartosciowych
w obrocie gieldowym, co negatywnie wplywa na ich ptynnos¢. Sprzedaz papieréw wartoSciowych, ktdorych obrot
zostal zawieszony, moze zostaé dokonana po istotnie nizszych cenach w stosunku do poprzednich kursow
transakcyjnych w obrocie gietdowym. Nie ma gwarancji, ze nie pojawia si¢ przestanki zawieszenia obrotu Akcjami
na rynku gietdowym.

Ryzyko wahan ceny Praw do Akcji i Akcji Oferowanych

Emitowane przez spoiki publiczne papiery wartosciowe doswiadczaja okresowo znaczacych zmian kursu notowan
i wielkosci obrotu, co moze wywiera¢ istotny negatywny wplyw na kurs notowan Praw do Akcji oraz Akcji. Wahania
na rynku papierow warto§ciowych moga takze mie¢ niekorzystny wptyw na kurs Akcji, niezaleznie od dzialalno$ci,
sytuacji finansowej i wynikéw dziatalno$ci lub perspektyw rozwoju Grupy. W zwiazku z powyzszym realizacja zlecen
kupna i sprzedazy Akcji moze nie nastgpowac na oczekiwanym poziomie. Na Date Prospektu Spoétka nie przewiduje
prowadzenia dziatan stabilizujacych w odniesieniu do Praw do Akcji oraz Akcji.
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Ryzyko zwigzane z przeprowadzanymi przez Spotke w przyszlosci ofertami diuinych lub udzialowych papierow
wartosciowych

W celu finansowania dziatalnosci Grupy Emitent moze pozyskiwaé dodatkowy kapitatl poprzez oferowanie dtuznych
lub udziatowych papierow wartosciowych, a w szczegdlnosci obligacji zamiennych na akcje, obligacji z prawem
pierwszenstwa, warrantow subskrypcyjnych oraz akcji zwyktych. Obejmowanie akcji nowej emisji Spotki w ramach
przysztych ofert oraz w wykonaniu prawa do objecia akcji wynikajacego z warrantéw subskrypcyjnych Iub dhuznych
zamiennych papierow wartosciowych, ktoére Spotka moze wyemitowaé w przysztosci, moga prowadzi¢ do rozwodnienia
posiadanych przez obecnych akcjonariuszy praw majatkowych i praw glosu, w sytuacji gdy zostang przeprowadzone
z wylaczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spotki lub jesli akcjonariusze Spoétki podejma decyzje
o niewykonaniu prawa poboru albo innego prawa do objecia akcji nowej emisji Spolki, jak rowniez moga skutkowaé
obnizeniem ceny Akcji Spotki. Co wigcej, oba wspomniane powyzej zjawiska moga wystapi¢ roéwniez tacznie. Z uwagi
na to, ze kazda decyzja Spotki o emisji dodatkowych papieréw wartosciowych zalezy od szeregu dodatkowych
czynnikéw, czyli m.in. warunkéw rynkowych, potrzeb kapitalowych Spotki, dostepnosci i kosztéw innych zrodet
finansowania, jak tez od innych czynnikoéw, w tym takich, ktére znajduja si¢ poza kontrola Spoétki, Emitent nie jest
w stanie przewidzie¢ ani oszacowaé kwoty, czasu lub charakteru kazdej takiej przysziej emisji. W zwigzku z tym przyszli
inwestorzy ponosza ryzyko obnizenia ceny rynkowej Akcji Oferowanych, jak réwniez rozwodnienia ich udzialu
w Spoétce w wyniku przysztych emisji akcji dokonywanych przez Spotke.

Ryzyko ograniczonej plynnosci Akcji i Praw do Akcji

Dopuszczenie i wprowadzenie Praw do Akcji i Akcji do obrotu na GPW nie gwarantuja wystarczajacego poziomu
ich ptynnos$ci. Spolki notowane na gietdach papierow wartosciowych doswiadczajg okresowych, znaczacych wahan
wolumenu obrotow swoich papieréw wartosciowych, co moze istotnie negatywnie wplyna¢ na cen¢ rynkowa Praw
do Akcji i Akcji. W przypadku gdy odpowiedni poziom obrotéw Praw do Akcji i Akcji nie zostanie osiggnigty
lub utrzymany, moze to istotnie negatywnie wplyna¢ na pltynnos¢ i ceng¢ Praw do Akcji i Akcji. Nawet jezeli
odpowiedni poziom obrotow Praw do Akcji i Akcji zostanie osiagniety i utrzymany, cena rynkowa Praw do Akcji
i Akcji moze by¢ nizsza niz Cena Akcji Oferowanych. Kazdy nieodpowiedni poziom ptynnosci Praw do Akcji
i Akcji moze ograniczy¢ zdolnosé inwestorow do sprzedazy planowanej liczby Praw do Akcji i Akeji po oczekiwanej
cenie za Akcje. Powyzsze moze mie¢ istotny niekorzystny wplyw na dziatalno$é, sytuacje finansowa i1 wyniki
dziatalnosci Grupy oraz cen¢ rynkowa Praw do Akcji i Akcji.

Ryzyko wysokiej stopy redukcji zapisow w Transzy Inwestorow Indywidualnych

Jezeli taczna liczba Akcji, na ktore Inwestorzy Indywidualni ztoza zapisy, przekroczy liczbe Akcji Oferowanych
w tej transzy, zapisy zostang proporcjonalnie zredukowane, co bedzie skutkowalo nabyciem przez Inwestora
Indywidualnego Akcji Oferowanych w liczbie mniejszej, niz oczekiwal. Jesli liczba Akcji Oferowanych w tych zapisach
znacznie przekroczy liczbe Akcji Oferowanych mozliwg do przydzielenia, stopien redukcji zapisow bedzie istotny.
Srodki wptacone na Akcje Oferowane, ponad te wykorzystane na oplacenie przyznanych Inwestorowi Indywidualnemu
Akcji Oferowanych zostang mu zwrdcone bez odsetek i odszkodowan w terminie 14 dni od dnia dokonania przydziatu
Akcji Oferowanych. Inwestor powinien mie¢ na uwadze, ze od momentu dokonania zapisu i jego optacenia do czasu
zwrotu $rodkow nie bedzie mogl nimi dysponowac¢. Ponadto, wysoki poziom redukcji oznacza, ze nawet jezeli Akcje
przyniosa zysk na debiucie, to bedzie on prawdopodobnie mniejszy niz zakladany przez Inwestora Indywidualnego
w momencie sktadania zapisu.

Ponadto, Uchwata w Sprawie Podwyzszenia zawiera upowaznienie dla Zarzadu do okreslenia ostatecznej liczby
Nowych Akcji, ktore zostang zaoferowane do objecia oraz do okreslenia zgodnie z art. 432 § 4 KSH ostatecznej sumy,
o jaka zostanie podwyzszony kapitat zakladowy Spotki. Zarzad moze skorzystaé z powyzszego upowaznienia
przed rozpoczgciem przyjmowania zapisOw na Nowe Akcje i okresli¢ ostateczng liczbe Nowych Akceji oferowanych
w Ofercie. Informacja o ostatecznej ustalonej liczbie Nowych Akcji wraz z informacja o skorzystaniu przez Zarzad
z upowaznienia zostanie przekazana do publicznej wiadomosci w trybie okre§lonym w art. 56 ust. 1 w zwigzku z art. 54
ust. 3 Ustawy o Ofercie, tj. w sposob, w jaki zostanie opublikowany Prospekt. Zwraca si¢ uwagg, iz subskrybowanie
wigkszej liczby Nowych Akcji niz wynikajaca z okreslonej przez Zarzad ostatecznej sumy podwyzszenia kapitalu
zaktadowego spowoduje, ze Zarzad Spoiki, przydzielajac Nowe Akcje, dokona redukcji zapisow.

Ryzyko opdZinienia wprowadzenia Nowych Akcji do obrotu

Spotka zamierza ubiegaé si¢ o dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu gieldowego wszystkich Akcji, w tym Nowych
Akcji jednocze$nie. Niemniej, zgodnie ze stanowiskiem Zarzadu GPW w sprawie szczegélnych warunkéw dopuszczania
i wprowadzania do obrotu gieldowego niektorych instrumentéw finansowych z dnia 12 wrze$nia 2006 r., decyzje
w sprawie wnioskow emitentow o dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu gietldowego jednoczesnie praw do akcji
nowej emisji oraz akcji juz istniejacych sa podejmowane po analizie obejmujacej, w szczegolnosci, wysokos$¢ i strukture
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oferty, strukture wlasnosci, ewentualne umowne zakazy sprzedazy oraz inne okoliczno$ci zwigzane z wnioskiem.
Wobec powyzszego spotki planujace jednoczesne notowanie praw do akcji nowej emisji réwnoczesnie z akcjami
juz istniejacymi powinny liczy¢ si¢ z mozliwoscia dopuszczenia takich akcji nie wcze$niej niz po rejestracji
podwyzszenia kapitatu zaktadowego i ich asymilacji z akcjami nowej emisji, jezeli beda za tym przemawiaé szczegdlne
okolicznosci. W zwigzku z powyzszym istnieje mozliwo$¢, ze przed terminem wygasni¢cia Praw do Akcji i zastgpienia
ich Nowymi Akcjami pozostate Akcje nie zostana wprowadzone do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym
przez GPW. Tym samym Inwestorzy, ktorzy nabgda pozostate Akcje, moga nie mie¢ mozliwosci obracania tymi akcjami
jednoczesnie z Prawami do Akcji.

Ryzyko zwigzane 7 nabyciem na rynku wtornym Praw do Akcji

Osoby nabywajace Prawa do Akcji na rynku wtérnym powinny liczy¢ si¢ z ryzykiem niedojscia do skutku emisji
Nowych Akcji, i w zwigzku z tym niedokonania zamiany Praw do Akcji na Nowe Akcje. W przypadku niepowodzenia
emisji Nowych Akcji osoba, ktéra nabyla Prawa do Akcji, otrzyma zwrot kwoty bez uwzglednienia ceny rynkowej
nabytych Praw do Akcji, tj. kwoty odpowiadajacej jedynie iloczynowi liczby Praw do Akcji i Ceny Akcji Oferowanych.
Istnieje zatem ryzyko, ze cena rynkowa, za ktérg inwestor nabe¢dzie Prawa do Akcji, bedzie wyzsza od Ceny Akcji
Oferowanych, a w przypadku niedojscia emisji do skutku inwestor nie otrzyma zwrotu réznicy pomiedzy cena,
jaka zaptacit za Prawa do Akcji na rynku wtérnym, a Ceng Akcji Oferowanych.

Naruszenie obowigzkow wynikajgcych 7 Ustawy o Ofercie Publicznej przez Spotke moZe skutkowaé naloZeniem
przez KNF sankcji administracyjnych na Spotke

Stosownie do przepisow Ustawy o Ofercie Publicznej, w przypadku gdy spotka publiczna nie wykonuje lub nienalezycie
wykonuje obowiazki wymagane przez przepisy prawa, w szczegolnosci nie wykonuje obowiazkéow informacyjnych,
KNF moze wyda¢ decyzje o wykluczeniu, na czas okreslony lub bezterminowo, papierow wartosciowych tej spotki
z obrotu na rynku regulowanym albo nalozy¢ kar¢ pieni¢zng w wysokosci do 1.000.000 PLN, albo zastosowaé
obie sankcje lacznie. Spotka nie jest w stanie przewidzie¢, czy ktorakolwiek z przestanek stanowiacych podstawe
dla KNF do nalozenia na Spotke powyzszych sankcji administracyjnych nie wystapi w przyszlosci. Natozenie takich
sankcji moze wplyna¢ negatywnie na reputacj¢ Spotki oraz na jej postrzeganie przez kontrahentéw i inwestorow,
jak réwniez na ptynno$¢ i ceng rynkowa Akcji Oferowanych.

Ryzyko zwigzane ze zmiennoscig kursow walutowych

Waluta notowan Akcji Oferowanych na GPW jest ztoty. Cena Akcji Oferowanych rowniez bedzie wyrazona w ztotych.
W zwiagzku z tym wplaty wnoszone przez inwestoréw zagranicznych na Akcje Oferowane beda dokonywane w zlotych,
co z kolei bedzie wigzato si¢ z konieczno$cia wymiany waluty krajowej inwestora na ztote zgodnie z obowigzujacym
kursem wymiany. Kurs wymiany moze by¢ inny anizeli kurs, ktory bedzie si¢ utrzymywacé w przysztosci. Z uwagi
na powyzsze stopa zwrotu z inwestycji w Akcje Oferowane nie bedzie zalezna tylko od zmiany kursu notowan
Akcji Oferowanych w okresie inwestycji, ale réwniez od zmiany kursu waluty krajowej danego inwestora wzgledem
ztotego. Ryzyko kursowe dotyczy¢ bedzie rowniez wszelkich wyptat gotowkowych dokonywanych w zwiazku
z prawami wynikajacymi z Akcji Oferowanych, w tym mi¢dzy innymi wyptat ewentualnych dywidend, ktore wyptacane
beda w zlotych.

Ryzyko zwigzane 7 interpretacjq i zmiang przepisow polskiego prawa podatkowego zwigzanych z opodatkowaniem
inwestorow

Polski system podatkowy podlega czgstym zmianom, a praktyka organdéw skarbowych i orzecznictwo sadowe cechuje
brak jednolitosci. Wobec powyzszego ryzyko powigzane z opodatkowaniem podatkiem dochodowym dochodow
uzyskiwanych przez inwestoréw w zwigzku z inwestowaniem w papiery wartoSciowe jest wyzsze anizeli w pozostatych
europejskich systemach prawnych. Nie mozna wigc wykluczyé, ze zmiana przepisow podatkowych lub sposob
interpretacji tych przepisow przez organy podatkowe nie przyniosg negatywnych konsekwencji dla inwestorow,
zwlaszcza w zakresie wysoko$ci podatku dochodowego, co moze mie¢ przetozenie na realny zysk inwestora z inwestycji
w Akcje Oferowane.

Ryzyko zwiqgzane z orzeczeniami ugyskanymi przeciwko Spdlce lub czlonkom Zarzgdu przez jej akcjonariuszy
i wykonalnosciq tych orzeczen

W wypadku podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta akcjonariuszom Spoétki bedzie przystugiwaé prawo poboru
akcji nowej emisji, zgodnie z przepisami Kodeksu Spotek Handlowych, o ile uchwata Walnego Zgromadzenia
nie pozbawi dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru w catosci lub w czes$ci. W zakresie, w jakim prawo poboru
przystugiwatoby akcjonariuszom Spoétki w Stanach Zjednoczonych Ameryki, tacy akcjonariusze moga nie mied
mozliwosci wykonania prawa poboru, chyba ze Spotka dokona rejestracji oferty zgodnie z Amerykanska Ustawag
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o Papierach Wartosciowych lub taka rejestracja nie bedzie wymagana na podstawie jednego z wyjatkow od obowiazku
rejestracji. Ponadto, akcjonariusze Spotki w innych jurysdykcjach moga réwniez podlega¢ ograniczeniom w wykonaniu
przez nich prawa poboru. Spodtka nie moze zapewnié, ze w przysztosci dokona rejestracji jakichkolwiek Akcji
lub innych papieréw wartosciowych zgodnie z Amerykanska Ustawg o Papierach Wartosciowych albo zgodnie
z przepisami jakiejkolwiek innej jurysdykcji poza Polska, jak rowniez ze podejmie dziatania wymagane przez przepisy
prawa wlasciwe wedlug miejsca zamieszkania czy siedziby akcjonariuszy poza Polska, w celu umozliwienia takim
zagranicznym akcjonariuszom wykonania prawa poboru. W przypadku podwyzszenia kapitalu zaktadowego Spotki
akcjonariusze Spoiki, ktérzy nie beda mogli wykonaé¢ ewentualnego prawa poboru, zgodnie z przepisami panstwa
swojej siedziby, powinni liczy¢ si¢ z mozliwos$cia rozwodnienia ich udziatu w kapitale zaktadowym Spotki. Ponadto,
mimo ze w niektoérych jurysdykcjach akcjonariusze pozbawieni mozliwosci wykonania lub zbycia praw poboru
sg uprawnieni do rekompensaty, ktéra odpowiada wartosci tych praw, to w Polsce nie obowiazuje takie uprawnienie,
co z kolei oznacza, ze posiadacze Akcji musza wzig¢ pod uwage to, ze mogg nie otrzymaé zadnej rekompensaty
w zwigzku z brakiem mozliwosci zbycia lub wykonania praw poboru.
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ISTOTNE INFORMACJE

Definicje i terminologia

Terminy pisane w Prospekcie wielkimi literami, o ile nie zostaty zdefiniowane inaczej w tresci Prospektu, maja znaczenie
nadane im w rozdziale ,,Skroty i definicje”. Niektore terminy branzowe oraz inne wyrazenia uzywane w Prospekcie
zostaly wyjasnione w rozdziale ,,Skroty i definicje”.

O ile z kontekstu nie wynika inaczej, uzywane w Prospekcie terminy ,,Spotka”, ,,Emitent” i podobne okreslenia
odnosza si¢ wyltacznie do Maxcom S.A. jako emitenta Akcji Oferowanych. Terminy ,,Grupa” lub ,,Spoétki z Grupy”
dotycza wylacznie Spotki wraz ze wszystkimi Spotkami Zaleznymi. O ile nie wskazano inaczej, o§wiadczenia wyrazajace
przekonania, oczekiwania, szacunki i opinie Spotki lub kierownictwa odnosza si¢ do przekonan, oczekiwan,
szacunkow i opinii Zarzadu.

Zastrzezenia

Zwraca si¢ uwage potencjalnym inwestorom, ze inwestycja w Akcje Oferowane pociaga za soba ryzyko finansowe
i ze w zwigzku z tym przed podjeciem jakiejkolwiek decyzji dotyczacej nabycia lub objecia Akcji Oferowanych
inwestorzy powinni wnikliwie zapozna¢ si¢ ze wszystkimi informacjami przedstawionymi w Prospekcie,
a w szczegoOlnosci z treScig rozdziatu ,,Czynniki ryzyka”, i samodzielnie oceni¢ ich znaczenie dla planowanej
przez nich inwestycji. Podejmujac decyzje inwestycyjng, przyszli inwestorzy musza polegaé na swojej wlasnej
analizie Spotki oraz informacjach zawartych w Prospekcie, a w szczego6lnosci wzia¢ pod uwage ryzyko zwigzane
z inwestycja w Akcje Oferowane.

Potencjalni inwestorzy powinni polega¢ wylacznie na informacjach znajdujacych si¢ w Prospekcie, wraz z ewentualnymi
zmianami wynikajacymi z aneksow do Prospektu zatwierdzonych przez KNF i komunikatow aktualizujacych do
Prospektu oraz innymi informacjami przekazywanymi zgodnie z Ustawa o Ofercie Publicznej (zobacz podrozdziat
~Zmiany do Prospektu” ponizej). Z zastrzezeniem obowigzujacych przepisow prawa, zadna osoba nie zostala
upowazniona do udzielania informacji lub sktadania o$wiadczen w zwiazku z Oferta innych niz zawarte w Prospekcie,
a jezeli informacje takie lub o$wiadczenia zostaly udzielone lub zlozone, nie nalezy ich uwaza¢ za autoryzowane
przez Spotke lub Oferujacego.

Potencjalni inwestorzy powinni zapozna¢ si¢ ze wszystkimi informacjami przedstawionymi w Prospekcie i samodzielnie
oceni¢ ich znaczenie dla planowanej przez nich inwestycji. Przy podejmowaniu decyzji o inwestycji w Akcje Oferowane
potencjalni inwestorzy powinni opiera¢ si¢ na samodzielnej analizie dziatalnosci Spotki, jak rowniez tresci Prospektu,
w tym czynnikow ryzyka.

Informacje zawarte w Prospekcie nie stanowig porady inwestycyjnej, prawnej, finansowej, podatkowej ani porady
jakiegokolwiek rodzaju. Zaleca sig¢, aby kazdy inwestor uzyskat porad¢ swoich doradcow inwestycyjnych, prawnych,
finansowych lub podatkowych w kwestiach inwestycyjnych, prawnych, finansowych lub podatkowych przed dokonaniem
inwestycji w Akcje Oferowane. Nalezy przy tym mie¢ $wiadomo$é, ze zardéwno cena papierow warto§ciowych,
jak rowniez ich dochodowo$¢ moga podlega¢ wahaniom.

Ani Spoétka, ani Akcjonariusze Sprzedajacy, ani Oferujacy nie sktadajg inwestorom zadnych zapewnien co do zgodnosci
z prawem inwestycji w Akcje Oferowane ani inne papiery wartosciowe Spotki dokonywanej przez danego inwestora.

Oferujacy dziata w zwiazku z Ofertg jedynie na rzecz Akcjonariuszy Sprzedajacych oraz Spotki i nie bedzie traktowac
zadnego innego podmotu, w tym inwestoréow, jako swojego klienta w zwigzku z Oferta. W szczegolnosci Oferujacy
nie bedzie odpowiedzialny wobec takiego innego podmiotu za zapewnienie ochrony, jaka jest zapewniana ich klientom,
ani z tytutu doradztwa w zwiazku z Oferta.

Zmiany do Prospektu

Informacje zamieszczone w Prospekcie beda podlegaty aktualizacji, uzupetieniu lub zmianie zgodnie z wtasciwymi
przepisami prawa. Informacje na temat obowigzku zmiany lub uzupetienia informacji zamieszczonych w Prospekcie
w sytuacjach wymaganych przez przepisy prawa w drodze aneksow do Prospektu lub w formie komunikatéw
aktualizujgcych zamieszczono ponizej. Ponadto ponizej zamieszczono informacje o udostgpnieniu do publicznej
wiadomos$ci w trybie okreslonym w art. 54 ust. 3 Ustawy o Ofercie Publicznej, tj. w sposob, w jaki zostanie opublikowany
Prospekt, informacji o ostatecznej Cenie Akcji Oferowanych, ostatecznej liczbie Akcji Oferowanych oraz ostatecznej
liczbie Akcji Oferowanych poszczegdlnym kategoriom inwestorow.

Aneksy do Prospektu

Zgodnie z Ustawa o Ofercie Publicznej, Prospekt po jego zatwierdzeniu przez KNF moze podlega¢ zmianom
i uzupetnieniom w sytuacjach wymaganych przez prawo w drodze anekséw do Prospektu lub w formie komunikatéw
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aktualizujgcych. Zgodnie z regulacjami przywotanego aktu, Spotka lub Akcjonariusze Sprzedajacy, do dnia
dopuszczenia Akcji Oferowanych do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW, beda zobowigzani
do przekazania KNF, a nastepnie do publicznej wiadomosci, w formie aneksu do Prospektu, informacji zaistnialych
po Dacie Prospektu lub informacji, o ktérych powzieli wiadomos$¢ po Dacie Prospektu, dotyczacych: (i) istotnych
btedow lub niedokladnosci w tresci Prospektu, (ii) znaczacych czynnikow mogacych wplynaé na ocene Akcji
Oferowanych. Przekazanie do KNF aneksu do Prospektu powinno nastgpi¢ nie pézniej niz w terminie 2 (dwoéch) dni
roboczych od powzigcia wiadomosci o btedach lub niedoktadnosciach w tresci Prospektu lub znaczacych czynnikach,
ktore uzasadniajg jego przekazanie. KNF moze odmowic¢ zatwierdzenia aneksu do Prospektu, jezeli nie odpowiada on
pod wzgledem formy lub tres§ci wymogom okre§lonym w przepisach prawa. Konsekwencja niezatwierdzenia aneksu
do Prospektu moze by¢ wstrzymanie lub zakazanie rozpoczgcia Oferty, przerwanie jej przebiegu lub wstrzymanie
lub zakazanie procesu Dopuszczenia.

Jezeli aneks do Prospektu zostanie udostgpniony przez Spotke po rozpoczeciu przyjmowania zapisOw na Akcje
Oferowane, osoba, ktora zlozyla zapis przed udostgpnieniem aneksu do publicznej wiadomosci, moze uchyli¢ si¢
od skutkow prawnych ztozonego zapisu w terminie dwoch dni roboczych od dnia udostgpnienia aneksu, na zasadach
okreslonych w art. 51a Ustawy o Ofercie Publiczne;.

W przypadku, gdy po Dacie Prospektu, a przed dniem publikacji Prospektu konieczne bedzie sporzadzenie aneksow
do Prospektu, wraz z Prospektem zostang opublikowane, jako odrgbne dokumenty, wszystkie aneksy do Prospektu
zatwierdzone do tego dnia przez KNF. Zwraca si¢ uwage inwestorom, ze w takim przypadku niektére informacje
zawarte w Prospekcie moga by¢ nieaktualne na dzien jego publikacji, a inwestorzy powinni przeczyta¢ uwaznie zar6wno
caly Prospekt, jak i wszystkie aneksy do Prospektu opublikowane w dniu i po dniu publikacji Prospektu.

Komunikaty aktualizujqgce

W przypadku wystapienia okoliczno$ci dotyczacych organizacji lub prowadzenia sprzedazy Akcji Oferowanych,
a takze dopuszczenia Akcji Oferowanych do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW, ktore
nie uzasadniaja sporzadzenia ancksu do prospektu, ale powoduja zmiang tresci Prospektu, Spotka lub Akcjonariusze
Sprzedajacy beda mogli udostepni¢ informacje o wystapieniu powyzszych okoliczno$ci w formie komunikatu
aktualizujacego do Prospektu w trybie art. 52 Ustawy o Ofercie Publicznej. Udostgpnienie komunikatu nastepuje
w sposob, w jaki zostat udostgpniony Prospekt, przy czym taki komunikat powinien zosta¢ jednocze$nie przekazany
do KNF.

Informacja o ostatecznej liczbie Akcji Oferowanych w Ofercie oraz 0o Cenie Emisyjnej

Prospekt nie zawiera informacji o Cenie Akcji Oferowanych ani o ostatecznej liczbie Akcji Oferowanych w Ofercie,
jak réwniez o ostatecznej Cenie Akcji Oferowanych Inwestorom Indywidualnym i Inwestorom Instytucjonalnym.
Informacje na temat Ceny Akcji Oferowanych oraz ostatecznej liczby Akcji Oferowanych w Ofercie zostang
przekazane przez Spotke lub Akcjonariuszy Sprzedajacych do publicznej wiadomosci w trybie okreslonym w art. 54 ust. 3
Ustawy o Ofercie, tj. w sposob, w jaki zostanie opublikowany Prospekt. Zgodnie z przewidywanym harmonogramem
Oferty powinno to nastgpi¢ w dniu 14 czerwca 2017 r. Inwestorom, ktorzy zlozg zapisy na Akcje Oferowane przed
przekazaniem do publicznej wiadomosci powyzszych informacji, przystugiwaé bedzie uprawnienie do uchylenia si¢
od skutkéw prawnych zlozonego zapisu, w terminie dwoch dni roboczych od dnia przekazania do publicznej
wiadomosci takiej informacji, stosownie do art. 54 ust. 1 pkt 3 Ustawy o Ofercie.

Inwestorzy zainteresowani nabyciem Akcji Oferowanych w ramach Oferty Publicznej przeprowadzonej
na podstawie Prospektu powinni podja¢ decyzje o nabyciu Akcji Oferowanych na podstawie uwaznej analizy
Prospektu, wszystkich ewentualnych opublikowanych anekséw do Prospektu, komunikatéw aktualizujacych
oraz informacji o ostatecznej liczbie Akcji Oferowanych oferowanych w Ofercie oraz o ostatecznej Cenie Akcji
Oferowanych opublikowanych przez Spoétke i dokonanie ich wnikliwej analizy.

Prezentacja informacji finansowych i innych danych

Sprawozdania Finansowe i inne dane finansowe w Prospekcie

Zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Maxcom S.A. za rok zakonczony dnia 31 grudnia
2016 r. obejmujace skonsolidowane roczne sprawozdanie finansowe za lata 2014-2016 (,,Skonsolidowane Roczne
Sprawozdanie Finansowe”) oraz $srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatlowe;j
Maxcom S.A. za okres 3 miesiecy zakonczony w dniu 31 marca 2017 r. (,,Srédroczne Skrécone Skonsolidowane
Sprawozdanie Finansowe”), a tacznie ze Skonsolidowanym Rocznym Sprawozdaniem Finansowym ,.Sprawozdania
Finansowe” zamieszczone w Prospekcie zostaly sporzadzone na potrzeby Oferty zgodnie z Migdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczos$ci Finansowej przyjetymi przez UE.
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Niezalezny biegly rewident, 4Audyt sp. z 0.0. z siedziba w Poznaniu (przy ul. Koscielnej 18/4, 60-538 Poznan, Polska)
(,,Biegly Rewident”), przeprowadzil (i) badanie Skonsolidowanych Rocznych Sprawozdan Finansowych oraz wydat
opini¢ z badania bez zastrzezef, a takze (ii) przeglad Srodrocznego Skroconego Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego, w stosunku do ktérego wydat raport bez zastrzezen.

Przedstawienie informacji finansowych zgodnie z MSSF wymaga od Zarzadu przyjecia pewnych szacunkow i zatozen,
ktoére moga mie¢ wptyw na dane przedstawione w Sprawozdaniach Finansowych oraz na informacje dodatkowe (noty)
dotaczone do Sprawozdan Finansowych. Faktyczne rezultaty uzyskane w przysztosci moga odbiega¢ od przyjetych
wczesniej zatozen i szacunkow.

O ile nie wskazano inaczej, wszystkiec dane finansowe dotyczace Spodiki przedstawione w Prospekcie pochodza
ze Sprawozdan Finansowych lub zostaly obliczone na ich podstawie. Niektore dane finansowe i operacyjne
znajdujace si¢ w Prospekcie zostaly zaczerpnigte z, opracowane lub obliczone na podstawie innych zrédet niz
Sprawozdania Finansowe, w szczeg6lnosci na podstawie dokumentéw oraz zalgcznikow do nich opracowanych
na potrzeby sprawozdawczosci zarzadczej w ramach Spotki do uzytku wewngtrznego. Dane te nie podlegaty badaniu
ani przegladowi przez niezaleznego bieglego rewidenta. W takim przypadku wskazano Spotke jako zrodto takich
informacji.

Sprawozdania Finansowe zostaly przedstawione w rozdziale ,,Wybrane historyczne informacje finansowe” 1 nalezy je
analizowac lacznie z informacjami zawartymi w innych rozdziatach Prospektu, a w szczegdlnosci w rozdziale ,,Przeglgd
sytuacji operacyjnej i finansowej”.

Odniesienia do przymiotnika ,,zbadane” uzywanego w stosunku do wynikdéw finansowych Spoétki za lata zakonczone
31 grudnia 2014 r., 31 grudnia 2015 r. oraz 31 grudnia 2016 r. przedstawionych w Prospekcie oznaczaja, ze dane te
pochodza ze Skonsolidowanego Rocznego Sprawozdania Finansowego, ktore zostato zbadane przez Biegltego Rewidenta.
Odniesienia do przymiotnika ,niezbadane” uzywanego w stosunku do wynikéw finansowych Spotki przedstawionych
w Prospekcie oznaczaja, ze dane te nie zostaly bezposrednio zaczerpni¢te ze Skonsolidowanego Rocznego Sprawozdania
Finansowego.

Dane zamieszczone w Sprawozdaniach Finansowych, jak rdwniez inne dane finansowe oraz operacyjne, sag podawane
w ztotych jako walucie funkcjonalnej Spoétki i walucie prezentacyjnej Spotki (w pelnych ztotych). Ponadto, o ile
nie wskazano inaczej, dane finansowe i statystyczne zawarte w Prospekcie sg przedstawione w tysigcach ztotych,
zgodnie z prezentacja w Sprawozdaniach Finansowych.

W konsekwencji, w niektorych wypadkach suma liczb w poszczegdlnych kolumnach lub wierszach tabel zawartych
w Prospekcie moze nie odpowiadaé doktadnie tacznej sumie wyliczonej dla danej kolumny lub wiersza. Niektore
wartosci procentowe w tabelach zamieszczonych w Prospekcie rowniez zostaty zaokraglone i sumy w tych tabelach
mogg nie odpowiadaé doktadnie 100%. Zmiany procentowe pomigdzy porownywanymi okresami zostaly obliczone
na bazie kwot oryginalnych (a nie zaokraglonych).

Prospekt nie zawiera informacji finansowych pro forma.

Alternatywne Pomiary Wynikow — analiza wskaZnikowa

W rozdziale ,,Wybrane historyczne informacje finansowe — Alternatywne Pomiary Wynikow — analiza wskaznikowa”
przedstawiono podstawowe Alternatywne Pomiary Wynikdw wykorzystywane przez Zarzad w analizie dziatalnosci
Grupy, jak réwniez ich definicje oraz uzasadnienie ich stosowania.

Dane makroekonomiczne, braniowe i statystyczne

W Prospekcie Grupa przedstawita wybrane dane dotyczace sektora gospodarki i rynku pochodzace z publicznie
dostepnych zrédet informacji, w tym oficjalnych zrédel branzowych, jak réwniez z innych zrédel zewnetrznych,
ktore Grupa uwaza za wiarygodne. Takie informacje, dane i statystyki moga by¢ przyblizone, szacunkowe lub zawierad
zaokraglone liczby. Dane makroekonomiczne oraz statystyczne dotyczace Polski oraz rynku, na ktéorym Grupa prowadzi
dzialalno$¢, zostaly zaczerpnigte glownie z oficjalnych informacji publikowanych przez przez GUS, UKE,
a takze raportéw analitycznych publikowanych przez instytucje badawcze i konsultingowe. Nalezy podkresli¢,
ze w kazdym przypadku dane makroekonomiczne i statystyczne oraz dane zréodlowe, na ktérych one bazuja, mogtly
nie zostaé opracowane w ten sam sposob, co tego rodzaju statystyki opracowywane w innych krajach. Nie mozna
rowniez zapewni€, ze osoba trzecia stosujgca odmienne metody zbierania danych, ich analizy oraz ich przetwarzania
uzyskataby takie same wyniki i wnioski.

Informacje na temat rynku, jak réwniez pewne informacje branzowe i trendy rynkowe, a takze informacje na temat
pozycji rynkowej Grupy zawarte w Prospekcie zostaly opracowane i oszacowane w oparciu o wilasne analizy rynku
przygotowywane przez Grupe lub sporzadzane przez osoby trzecie na jej zlecenie, a takze na podstawie danych z innych
publicznie dostepnych zrodet, publikacji branzowych lub ogolnych, raportéw publikowanych przez GUS, UKE,

50



Prospekt Emisyjny Maxcom S.A.

a takze raportow analitycznych publikowanych przez instytucje badawcze i konsultingowe. Zrédto pochodzenia
informacji zewnetrznych podawane jest kazdorazowo w przypadku uzycia takich informacji w Prospekcie. W przypadku
podawania danych makroekonomicznych, rynkowych, branzowych lub innych, ktoére zostaly zaczerpnigte ze zrddet
zewnetrznych, takich jak publikacje rzadowe, publikacje oséb trzecich, branzowe lub ogdlne, Grupa nie dokonywata
ich weryfikacji. W przypadku informacji pochodzacych od oséb trzecich, ktore znajduja si¢ w Prospekcie, informacje
te zostaly doktadnie przytoczone w zakresie, w jakim Grupa jest w stanie stwierdzi¢ oraz ustali¢ na podstawie
informacji pochodzacych od oséb trzecich, ze nie pomini¢to zadnych faktow, ktérych pominigcie mogloby sprawié,
ze informacje pochodzace od 0s6b trzecich bylyby niedoktadne badz wprowadzatyby w biad.

Publikacje branzowe, co do zasady, zawieraja stwierdzenia, ze zawarte w nich informacje zostalty uzyskane ze zrdédet,
ktére uwaza si¢ za wiarygodne, lecz ze nie ma gwarancji, iz dane takie s3 w pelni doktadne i kompletne. Podczas
sporzadzania Prospektu ani Spodtka, ani Akcjonariusze Sprzedajacy, ani Oferujacy nie przeprowadzali niezaleznej
weryfikacji informacji pochodzacych od oséb trzecich. Nie przeprowadzono réwniez analizy adekwatnosci metodologii
wykorzystanej przez te osoby trzecie na potrzeby opracowania takich danych lub dokonania szacunkéw i prognoz.
Spotka, Akcjonariusze Sprzedajacy ani Oferujacy nie sa w stanie zapewnié, ze informacje takie sa dokladne albo,
w odniesieniu do prognozowanych danych, ze prognozy takie zostaly sporzadzone na podstawie poprawnych danych
i zatozen, ani ze prognozy te okaza si¢ trafne.

Spotka nie zamierza i nie zobowiazuje si¢ do uaktualniania danych dotyczacych branzy lub rynku, zaprezentowanych
w Prospekcie, z zastrzezeniem obowiazkow wynikajacych z przepisow prawa.

Prospekt nie zawiera zadnych prognoz wynikow ani wynikow szacunkowych, w tym prognoz finansowych w rozumieniu
Rozporzadzenia 809/2004, poniewaz Spotka nie publikuje prognoz wynikow oraz wynikow szacunkowych.

Stwierdzenia dotyczace przyszloSci

Prospekt zawiera stwierdzenia dotyczace przysztoéci, co oznacza wszelkie o$wiadczenia, inne niz o$wiadczenia
dotyczace faktow majacych miejsce w przesztosci, w tym oswiadczenia, w ktorych, przed ktérymi albo po ktorych
wystepuja wyrazy takie jak: ,cele”, ,sqdzi”, ,przewiduje”, ,dqzy”, ,zamierza”, ,bedzie”, ,moze”, ,uprzedzajqgc”,
,»bytby”, ,,mogthy” albo inne podobne wyrazenia lub ich zaprzeczenia. Stwierdzenia dotyczace przysziosci odnoszg si¢
do znanych i nieznanych kwestii obarczonych ryzykiem i niepewnoscia lub innych waznych czynnikéw bedacych
poza kontrola Spotki, ktore moga spowodowac, ze faktyczne wyniki Grupy, jej sytuacja finansowa, wyniki dziatalnos$ci
lub perspektywy beda si¢ istotnie roéznity od tych przedstawionych w tych stwierdzeniach lub z nich wynikajacych.
Podane przez Grupe stwierdzenia dotyczace przyszloSci opieraja si¢ na wielu zalozeniach dotyczacych obecnych
i przysztych strategii dziatalnosci Grupy oraz otoczenia, w ktorym Grupa prowadzi i bedzie prowadzi¢ dziatalnosc
w przysztosci. Niektére takie czynniki, mogace spowodowaé, ze rzeczywiste wyniki Grupy, jej sytuacja finansowa,
wyniki dziatalno$ci lub perspektywy Grupy beda roznity si¢ od tych opisanych w stwierdzeniach dotyczacych
przysztosci, zostaly opisane w rozdziatach ,,Przeglgd sytuacji operacyjnej i finansowej”, ,,Czynniki ryzyka” oraz
w innych rozdziatach Prospektu. Takie stwierdzenia sg aktualne jedynie na Dat¢ Prospektu. Oprocz obowigzkow
wynikajacych z przepisow prawa lub Regulaminu GPW, Spoétka nie ma obowiazku przekazywa¢ do publicznej
wiadomos$ci aktualizacji lub weryfikacji jakichkolwiek stwierdzen dotyczacych przyszioSci zamieszczonych
w Prospekcie w zwigzku z pojawieniem si¢ nowych informacji, wystapieniem przysztych zdarzen Iub innymi
okoliczno$ciami.

Inwestorzy powinni by¢ $wiadomi, ze réznego rodzaju istotne czynniki i ryzyka moga powodowac, ze rzeczywiste
wyniki Grupy beda istotnie rozni¢ si¢ od planow, celéw, oczekiwan i zamiarow wyrazonych w stwierdzeniach
dotyczacych przysztosci.

Inwestorzy, opierajac si¢ na stwierdzeniach dotyczacych przysztosci, powinni z nalezytg starannos$cig wziag¢ pod uwage
czynniki wskazane m.in. w rozdziatach ,,Przeglgd sytuacji operacyjnej i finansowej” 1 ,,Czynniki ryzyka” oraz inne
zdarzenia przyszie i niepewne, zwlaszcza w kontekScie otoczenia ekonomicznego, spotecznego i regulacyjnego,
w ktorym Grupa dziata.

Spotka nie o$wiadcza, nie daje zadnej gwarancji i nie zapewnia, ze czynniki opisane w stwierdzeniach dotyczacych
przysztosci faktycznie wystapia, a kazde takie stwierdzenie stanowi tylko jedna z mozliwych opcji, ktéra nie powinna
by¢ uwazana za opcj¢ najbardziej prawdopodobng lub typowa.

Spotka nie publikowata i nie zamierza publikowaé prognoz zysku w rozumieniu Rozporzadzenia 8§09/2004.

Dokumenty zamieszczone w Prospekcie przez odniesienie

W Prospekcie nie zostaly zamieszczone zadne informacje przez odniesienie do informacji zawartych w innych publicznie
dostepnych dokumentach lub zrdédlach, niezaleznie od ich formy udostgpnienia i utrwalenia. Poza Prospektem,
aneksami do Prospektu, komunikatami aktualizujacymi do Prospektu i informacja o ostatecznej liczbie Akcji
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Oferowanych oferowanych w Ofercie, Cenie Akcji Oferowanych, opublikowanymi zgodnie z wymogami
przewidzianymi w Ustawie o Ofercie Publicznej, informacje znajdujace si¢ na stronie internetowej Spotki,
Akcjonariuszy Sprzedajacych, Oferujacego lub informacje znajdujace si¢ na stronach internetowych, do ktdérych
zamieszczono odniesienia na wskazanych stronach internetowych, nie stanowia czg¢$ci Prospektu.

Wylaczenie informacji przedstawionych na stronie internetowej

Tre$¢ strony internetowej Spoltki, jak rowniez tre$¢ jakiejkolwiek strony internetowej, o ktoérej mowa na stronie
internetowej Spoiki, nie stanowi czesci Prospektu.

Kursy wymiany walut

W ponizszych tabelach przedstawiono ogloszone przez NBP, we wskazanych okresach, kursy srednie, najwyzsze
oraz najnizsze, a takze kurs na koniec okresu dla transakcji walutowych pomigdzy ztotym a wskazanymi walutami.
Kursy walutowe stosowane przy sporzadzaniu Sprawozdan Finansowych, jak réwniez przy opracowywaniu innych
danych zamieszczonych w Prospekcie, mogly rézni¢ si¢ od kurséw przedstawionych w ponizszych tabelach. Spotka
nie moze zapewnié, ze wartos¢ zlotego w rzeczywistosci odpowiadata lub mogta odpowiada¢ wartosci danej waluty
wskazanej ponizej ani ze ztoty byt przeliczany lub wymieniany na dang walut¢ po wskazanym ponizej kursie.

O ile nie wskazano inaczej, w Prospekcie odniesienia do ,,PLN”, ,ztotych” lub ,,zI” sa odniesieniami do prawnego
srodka ptatniczego na terytorium Polski, odniesienia do ,,euro”, ,,EUR” lub ,,€” s3 odniesieniami do wspdlnej waluty
wprowadzonej na poczatku trzeciego etapu Europejskiej Unii Gospodarczej i Walutowej na mocy Traktatu
ustanawiajagcego Wspdlnote Europejska, natomiast odniesienia do ,,USD” lub ,,dolaréw” s3 odniesieniami do dolarow
amerykanskich bedacych prawnym $rodkiem ptatniczym Stanéw Zjednoczonych Ameryki.

Kurs wymiany EUR do PLN
Kurs EUR/PLN
Kurs Sredni Kurs najwyzszy Kurs najnizszy Na koniec okresu
2014 L. 4,185 4,314 4,100 4,262
2015 .. 4,184 4,358 3,982 4,262
2016 ... 4,364 4,504 4,236 4,424
Styczen 2017 ... .. il 4,370 4,416 4,329 4,331
Luty 2017 ... 4,309 4,331 4,286 4,317
Marzec 2017 . ... ... . . 4,289 4,346 4,220 4,220
Kwiecien 2017 ... 4,240 4,270 4,217 4,217
Zrédto: NBP.

W dniu 31 maja 2017 r. $redni kurs wymiany EUR do PLN ogloszony przez NBP wynosit 4,174 PLN za 1 EUR
(stownie: jedno euro).

Kurs wymiany USD do PLN

Kurs USD/PLN

Kurs Sredni Kurs najwyzszy Kurs najnizszy Na koniec okresu
2014 L. 4,185 4,314 4,100 3,507
2015 .. 3,773 4,040 3,555 3,901
2016 3,944 4,249 3,719 4,199
Styczen 2017 ... il 4,114 4,227 4,045 4,045
Luty 2017 ... 4,050 4,094 3,984 4,077
Marzec 2017 ... 4,015 4,096 3,917 3,946
Kwiecien 2017 ... 3,956 4,003 3,870 3,870

Zrédlo: NBP.

W dniu 31 maja 2017 r. $redni kurs wymiany USD do PLN ogtoszony przez NBP wynosit 3,735 PLN za 1 USD
(stownie: jeden dolar).
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WYKORZYSTANIE WPLYWOW Z OFERTY

Wysoko$¢ szacowanych wplywow z Oferty

Oferta sktada si¢ z Nowych Akcji i Akcji Sprzedawanych (tacznie ,,Akcje Oferowane”). Emitent osiggnie wplywy
jedynie z emisji Nowych Akcji.

Spotka oczekuje, ze wplywy netto z emisji Nowych Akcji (tj. po potraceniu tacznych szacunkowych kosztow
i wydatkéw zwigzanych z Oferta w kwocie okoto 2,0 mln PLN) wyniosg ok. 45.000.000 PLN (stownie: czterdziesci
pie¢ miliondéw ztotych). Ostateczna kwota tych wplywow bedzie zalezata od ostatecznej liczby Nowych Akcji
przydzielonych inwestorom w Ofercie, Ceny Akcji Oferowanych oraz ostatecznych kosztow Oferty.

Informacje na temat rzeczywistych wplywow brutto i netto z emisji Akcji Oferowanych oraz rzeczywistej wielkosci
kosztow Oferty zostang przekazane przez Spotke do publicznej wiadomosci w formie raportu biezacego w trybie art. 56
ust. 1 Ustawy o Ofercie Publiczne;.

Informacje dotyczace wykorzystania wpltywéw z Oferty

Celem przeprowadzenia Oferty w czesci dotyczacej emisji Nowych Akcji jest pozyskanie srodkow finansowych
niezbednych do realizacji strategii rozwoju Grupy.

Srodki pozyskane w ramach przeprowadzonej Oferty zostang przeznaczone na realizacje nastepujacych celow emisyjnych
przedstawionych zgodnie z kolejnoS$cia priorytetow:

Lp. Okreslenie celu emisyjnego Warto$¢ Srodkow
1. Wprowadzenie i rozw6j nowych modeli klasycznych telefonéw komoérkowych i smartfonéw w Polsce i Europie . . . 23,0 min PLN
2. Wprowadzenie w Polsce i Europie innowacyjnego smartfona dla senioréw z dedykowanym oprogramowaniem
autorskim ,,Przyjazny Ekran” oraz opaska na rgke z systemem SOS ... ... .. ... ... 5,0 min PLN
3. Ekspansja na rynki zagraniczne w Europie:
o akwizycje zagranicznych przedsigbiorstw .. ... ... ... 10,0 min PLN
* uruchomienie wlasnych przedstawicielstw handlowych na rynkach zagranicznych ..................... 5,0 mln PLN
4. Wprowadzenie i rozwdj akcesoriow dedykowanych do telefonow Maxcom iinnych ...................... 2,0 min PLN
RaAZEIM .ot i i i i i it ittt it i ittt it it it it it 45,0 mln PLN

Zrédlo: Emitent.

Wprowadzenie i rozwdj nowych modeli klasycznych telefonéw komorkowych i smartfonow w Polsce i Europie

Zrealizowanie celu emisyjnego polegajacego na wprowadzeniu nowych produktéw do oferty Spotki ma dla Emitenta
najwyzszy priorytet, gdyz jego realizacja umozliwi pozyskanie nowych klientow w Polsce i w Europie we wszystkich
kanatach sprzedazy wykorzystywanych przez Emitenta (w szczegélnosci w kanatach: operatorow GSM,
wielkopowierzchniowych sieci handlowych oraz dystrybutorow).

Na Date¢ Prospektu Emitent posiada w ofercie 38 modeli telefonow komoérkowych. W ramach realizacji wskazanego
celu emisyjnego Spotka przewiduje wprowadzenie i rozwo6j nowych modeli telefonow w kazdej z czterech posiadanych
linii biznesowych, tj.:

. linii classic (telefony klasyczne z fizyczng klawiaturg),
*  linii comfort (telefony seniorskie),

*  linii strong (telefony wzmocnione),

. linii smart (smartfony).

Srodki pozyskane w ramach emisji zwicksza kapital obrotowy Spotki i zostang wykorzystane do sfinansowania
catego procesu wprowadzenia na rynek nowych modeli telefonéw, w szczegdélnosci takich jego etapow, jak: badania
marketingowe, dziatania R&D, design telefondw przez pracowni¢ projektowa, prace programistyczne, budowa
listy komponentow niezbednych do produkcji, kontraktowanie fabryk w Chinach, testowanie spelniania norm
w akredytowanych laboratoriach, transport morski, lotniczy Iub ladowy gotowych produktow do Europy, dziatania
public relations i marketingowe.

Realizacja powyzszego celu przyczyni si¢ do wzrostu dywersyfikacji produktowej oraz zapewni utrzymanie
portfolio telefondw zgodnego z najnowoczesniejszymi trendami technologicznymi i wzorniczymi, a docelowo réwniez
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do zwigkszenia dywersyfikacji rynkowej dzigki obecnosci produktéw Emitenta w wigkszej liczbie krajow, a tym samym
wzrostu skali dziatalnosci.

Zaktadana jest pelna realizacja tego celu w czasie 14 miesi¢cy od zakonczenia Oferty.

Wprowadzenie w Polsce i Europie innowacyjnego smartfona dla seniorow 7 dedykowanym oprogramowaniem
autorskim ,, Przyjazny Ekran” oraz bransoletkqg SOS

Realizacja celu emisyjnego w postaci wprowadzenia innowacyjnego smartfona dla seniorow z dedykowanym
oprogramowaniem autorskim ,,Przyjazny Ekran” oraz bransoletka SOS ma na celu zaoferowanie produktu, ktory
uzupeini luke rynkowa powstala pomigdzy klasycznymi telefonami komorkowymi a smartfonami dedykowanymi
masowemu odbiorcy.

Wigkszos¢ 0sob w wieku powyzej 65 lat wybiera i uzytkuje do komunikacji tradycyjne telefony komorkowe z klawiaturg.
Jednak coraz wigksza grupa osdb, ktére przekroczyly 65. rok zycia, odczuwa potrzebe korzystania ze smartfona.
Wskazani uzytkownicy nie podejmuja decyzji o zakupie smartfona dedykowanego masowemu odbiorcy, poniewaz
postrzegaja te produkty jako skomplikowane, przetadowane funkcjami i posiadajace nieprzyjazny interfejs uzytkownika.
Mimo ze wskazane osoby stanowia obecnie mniejszos¢ calej populacji 0sob w wieku powyzej 65 lat, ich liczba rosnie
i 83 one jednoczesnie bardzo duza grupa potencjalnych klientéw Emitenta.

Smartfon dla senior6w Maxcom powstanie na bazie realnych potrzeb zglaszanych przez klientow Emitenta i bedzie
wyposazony w innowacyjne funkcjonalnosci, zar6wno w kwestii sprzetowej (hardware), jak i oprogramowania
(software).

Srodki pozyskane w ramach emisji zwicksza kapital obrotowy Spotki i zostang wykorzystane do sfinansowania catego
procesu wprowadzenia na rynek smartfona dla senioréw. Proces skladat si¢ bedzie z etapow analogicznych do tych
charakterystycznych dla nowych modeli telefondéw, jednak z uwagi na charakter produktu szczegdlny nacisk, z czym
wigze si¢ alokacja $rodkow z emisji, bgdzie potozony na badania marketingowe, dziatania badawczo-rozwojowe,
opracowanie wzoru telefonu i bransoletki SOS oraz na prace programistyczne zwigzane ze stworzeniem intuicyjnego
oprogramowania dla seniorow, a takze promocj¢ i marketing opracowanego rozwigzania. Autorem projektu telefonu
bedzie dziat R&D Emitenta wspierany przez specjalistow zewnetrznych z Polski, produkcja hardware zostanie zlecona
staranniec wyselekcjonowanej fabryce z Chin, natomiast oprogramowanie bgdzie bazowalo na systemie operacyjnym
Android, na ktory zostanie natozony autorski interfejs uzytkownika o nazwie ,,Przyjazny Ekran” stworzony przez
Maxcom.

Wprowadzenie tego produktu umocni pozycje Grupy na polskim rynku oraz przyspieszy ekspansj¢ Spotki na rynkach
Europy Zachodniej, prowadzac do zwigkszenia dywersyfikacji rynkowej, a takze wzrostu skali dziatalnosci Emitenta.

Réwnolegle zostanie wprowadzone autorskie oprogramowanie Maxcom dedykowane osobom starszym, ktére umozliwi
Spotce czerpanie dochodéw ze sprzedazy oprogramowania innym producentom telefonow.

Z uwagi na rozpoczete na poczatku 2017 roku prace projektowe w zakresie sprzetowym (hardware) i oprogramowania
(software) zakladana jest petna realizacja tego celu w czasie 6 miesiecy od zakonczenia Oferty.

Ekspansja na rynki zagraniczne w Europie poprzez akwizycje przedsigbiorstw oraz uruchomienie wlasnych
przedstawicielstw handlowych na rynkach zagranicznych

W ramach wskazanego powyzej celu emisyjnego Spotka planuje dalsza ekspansj¢ na rynki zagraniczne, dzigki ktorej
mozliwe bedzie skokowe zwigkszenie sprzedazy eksportowej. Zakladanym efektem jest zatem dalszy wzrost skali
prowadzonej dziatalnosci.

W celu dynamicznej realizacji wskazanej powyzej ekspansji zagranicznej Spotka rozpoczela juz wstepne dziatania
majace na celu rozpoznanie rynku i identyfikacj¢ potencjalnych podmiotdéw zagranicznych, ktore mogltyby podlegac¢
akwizycji przez Emitenta. Rynki charakteryzujace si¢ najwyzszym potencjatem akwizycyjnym z perspektywy Emitenta
to: Francja, Niemcy, Rumunia, Wielka Brytania oraz Wtochy. Podmioty znajdujace si¢ w spektrum zainteresowania
Emitenta to przede wszystkim mniejsi producenci i dystrybutorzy sprzetu telekomunikacyjnego oraz lokalni hurtownicy
posiadajacy relacje sprzedazowe z operatorami telekomunikacyjnymi 1 sklepami oferujacymi urzadzenia
telekomunikacyjne. Celem akwizycji jest zwigkszenie przychodéw na zagranicznych rynkach bez koniecznos$ci
organicznego budowania struktur sprzedazowych, a tym samym skokowe zwigkszenie poziomu sprzedazy, a takze
uzyskanie dostgpu do nowych dystrybutorow i relacji biznesowych. W ocenie Zarzadu Emitenta akwizycja producenta
lub dystrybutora o profilu dziatalnosci zblizonym do Maxcom przyczyni si¢ do istotnego zwigkszenia udziatu Maxcom
w rynku, na ktorym dzialat bedzie dany podmiot, a w konsekwencji zwigkszy pozycje¢ konkurencyjna Grupy.
Na Date Prospektu cele akwizycji nie zostaty zdefiniowane.

W przypadku, gdy wejscie na dany rynek poprzez akwizycje nie begdzie mozliwe lub bedzie zbyt kosztowne,
Spotka zaktada uruchomienie wilasnych przedstawicielstw, przeznaczajac $rodki z emisji na ich organizacje, w tym
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wynajem biur, zakup narz¢dzi pracy oraz zatrudnienie personelu. W tym celu prowadzone sg ciaggle poszukiwania
w zakresie pozyskania wykwalifikowanej i do§wiadczonej kadry.

Ponadto, Emitent rozwaza powolanie przedstawicielstw w krajach o mniejszym potencjale rynkowym, w szczegolnosci
w: Belgii, Bulgarii, Danii, Hiszpanii, Holandii, Portugalii, Serbii oraz Szwecji.

Planowane jest co najmniej jedno wejscie poprzez akwizycje lub powotywanie co najmniej jednego przedstawicielstwa
kwartalnie. Zaktadana jest pelna realizacja tego celu w czasie 24 miesi¢cy od zakonczenia Oferty.

Wprowadzenie i rozwdj akcesoriow dedykowanych do telefonow Maxcom i innych

Spotka zamierza wprowadzi¢ akcesoria dedykowane dla uzytkownikdéw telefonow Maxcom, bazujac na do§wiadczeniu
w sprzedazy produktéw wiloskiego producenta akcesoriow Celly, bedac jego wytacznym dystrybutorem w Polsce.
Uzytkownicy telefonow Maxcom coraz cz¢séciej komunikujg potrzebe nabycia dedykowanych akcesoriow, poniewaz
nie sg zadowoleni z uniwersalnych urzadzen dostgpnych na rynku.

Realizacja celu emisyjnego w postaci wprowadzenia i rozwoju akcesoridw jest w ocenie Spoiki szansg na wzrost
dywersyfikacji produktowej, dodatkowy wzrost sprzedazy wynikajacy z rozszerzenia oferty, a tym samym wzrost skali
dziatalnosci.

Srodki pozyskane w ramach emisji zwicksza kapital obrotowy Spotki i zostang wykorzystane do sfinansowania catego
procesu wprowadzenia akcesoriow na rynek. Kluczowe etapy procesu to w szczego6lnosci zaprojektowanie akcesoriow
dopasowanych wzorniczo oraz funkcjonalnie do produktéow marki Maxcom oraz innych popularnych marek
(w szczegodlnosci tzw. marek ,,A”), a takze uniwersalnych akcesoriow dla szerokiej gamy produktéw dostepnych
na rynku telekomunikacyjnym, takich jak urzadzenia powerbank, zakup komponentéw niezbgdnych do produkciji,
dobdr oraz kontraktowanie podwykonawcoéw w Polsce badz w krajach azjatyckich, transport gotowych produktow oraz
dzialania marketingowe.

Obserwacja przez Emitenta praktyk rynkowych sugeruje, ze odpowiednio dobrana oferta i pozycjonowanie akcesoriow
pozwala uzyskiwa¢ wyzsze marze niz na sprzedazy telefonow.

Zaktadana jest petna realizacja tego celu w czasie 18 miesi¢cy od zakonczenia Oferty.
Do realizacji celow emisyjnych nie beda konieczne dodatkowe zrdédta finansowania.

Do czasu pelnego wykorzystania wptywow z emisji, zgodnie z planami w tym zakresie, Emitent bedzie lokowaé $rodki
w bezpieczne instrumenty finansowe, tj. lokaty bankowe, bony skarbowe oraz obligacje Skarbu Panstwa.

W przypadku pozyskania przez Emitenta mniejszej ilosci srodkow, niz wskazano powyzej, zaktadane jest proporcjonalne
zmniejszenie wartosci srodkow przeznaczonych na realizacj¢ kazdego z zaktadanych celéw emisyjnych.

W przypadku, gdy uzyskane wplywy z emisji beda wyzsze niz zaktadane, $rodki z nadwyzki finansowej zostang
dodatkowo przeznaczone na realizacje¢ dwoch pierwszych wskazanych powyzej celéw emisyjnych, tj. w szczegdlnosci
na rozwoj portfolio produktowego modeli klasycznych telefonow komorkowych i smartfonéw w Polsce i Europie,
W tym jego rozszerzenie o smartfona dla senior6w z dedykowanym oprogramowaniem autorskim ,,Przyjazny Ekran”
oraz opaska na rgke z systemem SOS, pozwalajace na wezwanie pomocy w sytuacji zagrozenia.

Emitent nie planuje zmiany celéw przeznaczenia wpltywow z emisji Akcji Oferowanych, lecz zastrzega sobie prawo
do takiej zmiany, w przypadku gdyby realizacja wskazanych celow okazala si¢ niemozliwa lub niecelowa, badz
wystapityby okoliczno$ci lub zdarzenia moggce mie¢ negatywny wplyw na dzialalno§¢ Spoélki. Emitent nie moze
wykluczy¢, ze zaktadane cele nie ulegng zmianie na Datg Prospektu. W przypadku zmiany takich celow stosowna
informacja zostanie przekazana niezwlocznie do publicznej wiadomosci w formie aneksu do niniejszego Prospektu
(w przypadku zmiany celéw emisji w terminie wazno$ci niniejszego Prospektu), badz w formie raportu biezgcego
(w przypadku zmiany celéw emisji po uplywie terminu wazno$ci niniejszego Prospektu) na podstawie art. 56 ust. 1
Ustawy o Ofercie Publiczne;.
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DYWIDENDA I POLITYKA W ZAKRESIE DYWIDENDY

Dane historyczne na temat dywidendy

W dniu 22 czerwca 2015 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwale nr 12 w sprawie podziatu zysku Spotki,
zgodnie z ktora na wyptate dywidendy dla akcjonariuszy zostata przeznaczona kwota 500.000,00 PLN. Zysk netto
za rok 2014 wynosit 1.925.015,36 PLN.

Ponadto, Zwyczajne Walne Zgromadzenie w dniu 14 czerwca 2016 r. podjeto uchwale w sprawie podziatu zysku Spotki,
zgodnie z ktérg na wyptlate dywidendy dla akcjonariuszy zostata przeznaczona kwota 1.230.000,00 PLN. Zysk netto
za rok 2015 wynosit 4.055.447,13 PLN.

Ponadto, w roku 2016 spotka trzykrotnie wyptacata zaliczke na poczet dywidendy:
e wdniu 5 lutego 2016 r. zaliczke na poczet dywidendy z zysku osiaggnigtego w 2015 r. w kwocie 630.000,00 PLN;

*  wdniu 4 pazdziernika 2016 r. zaliczke na poczet dywidendy z zysku osiagnigtego w 2016 r. w kwocie 1.000.000,00 PLN;
oraz

*  wdniu22 grudnia 2016 r. zaliczk¢ na poczet dywidendy z zysku osiagnigtego w 2016 r. w kwocie 1.000.000,00 PLN.

W dniu 14 marca 2017 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwate nr 12 w sprawie podziatu zysku Spotki,
zgodnie z ktora na wyplate dywidendy dla akcjonariuszy zostala przeznaczona kwota 2.000.000,00 PLN. Uchwata
dotyczyta wezesniej wyptaconych zaliczek w dniach 4 pazdziernika 2016 r. oraz 22 grudnia 2016 r. Zysk netto za rok
2016 wynosit 12.217.070,41 PLN.

Polityka w zakresie wyplaty dywidendy

Zarzad jest przychylnie nastawiony do mozliwosci rekomendowania Walnemu Zgromadzeniu wyptaty dywidendy,
poczawszy od podzialu ewentualnego zysku za rok obrotowy 2017.

Decyzje Zarzadu dotyczace rekomendowania Walnemu Zgromadzeniu wyplaty dywidendy oraz jej wysokosci
beda podejmowane po zakonczeniu kazdego roku obrotowego. Kazdorazowo decyzja taka bedzie uwzgledniad
przede wszystkim wysokos¢ wypracowanego zysku, sytuacj¢ finansowa Spoiki, potrzeby kapitalowe Grupy, jak rowniez
wysokos$¢ kwot, ktore moga zostaC przeznaczone na wyplate dywidendy. Zamiarem Zarzadu jest rekomendowanie
w przysztosci Walnemu Zgromadzeniu podejmowania uchwal w sprawie wyptaty dywidendy, przy uwzglednieniu
czynnikow wskazanych powyzej, w kwocie na poziomie minimum 25% zysku netto za dany rok obrotowy.

Polityka w zakresie wyptaty dywidendy bedzie jednak w miar¢ potrzeby zmieniana przez Zarzad, a decyzje w tej sprawie
beda podejmowane z uwzglednieniem szeregu réznych czynnikéw dotyczacych Spotki, w tym perspektyw dalszej
dziatalnosci, przysztych zyskow, zapotrzebowania na srodki pieni¢zne, sytuacji finansowej. Kazda uchwata o wyptacie
dywidendy bedzie ponadto rozpatrywana przez Walne Zgromadzenie.

Wszystkie Akcje, wiacznie z Akcjami Oferowanymi, majg réwne prawa do dywidendy (oraz zaliczki na poczet
dywidendy) i uprawniaja posiadaczy do udzialu w zyskach Spoétki od daty ich nabycia, pod warunkiem podj¢cia
przez Walne Zgromadzenie uchwaly o podziale zysku (lub odpowiednio w przypadku zaliczki na poczet dywidendy
uchwat Zarzadu i Rady Nadzorczej) i data wyptaty dywidendy zostanie ustalona po dacie kupna Akcji.

Wyptata dywidendy oraz okreslenie wysokosci wyptacanej dywidendy zalezy jednak ostatecznie od decyzji akcjonariuszy
na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu i w tym zakresie akcjonariusze nie sa zwigzani zadna rekomendacja Zarzadu.

Akcje Oferowane beda uczestniczy¢ w dywidendzie za rok obrotowy 2017.

Ograniczenia w zakresie wyplaty dywidendy

Statut nie zawiera ograniczen dotyczacych wyptaty dywidendy. Poza wskazanymi ponizej oraz wynikajacymi
z art. 396 KSH, na Dat¢ Prospektu nie istniejg zadne inne ograniczenia w zakresie wyptaty dywidendy przez Emitenta.

Umowa kredytowa z dnia 15 wrzes$nia 2014 r. zawarta pomigdzy Emitentem a Bankiem Zachodnim WBK S.A. zawiera
ograniczenia w wyptacie dywidendy. Na podstawie umowy Emitent zobowiazatl si¢ do niedokonywania bez pisemnej
zgody banku wyplaty ponad 70% zaliczki na dywidende lub wyplaty dywidendy akcjonariuszom z tytutu wypracowanego
zysku netto Emitenta. Po dopuszczeniu Akcji do obrotu na rynku regulowanym Spoétka zamierza rozpoczaé negocjacje
z Bankiem Zachodnim WBK S.A. w celu usunigcia powyzszego ograniczenia.

Zasady wyplaty dywidendy

Zgodnie z przepisami Kodeksu Spétek Handlowych, kwota przeznaczona do podziatu migdzy akcjonariuszy Spotki
nie moze przekroczy¢ zysku za ostatni rok obrotowy, powickszonego o niepodzielone zyski z lat ubiegtych oraz o kwoty

56



Prospekt Emisyjny Maxcom S.A.

przeniesione z utworzonych z zysku kapitaldow zapasowego i rezerwowych, ktére moga by¢ przeznaczone na wyptate
dywidendy. Kwote przeznaczong do podziatu miedzy akcjonariuszy pomniejsza si¢ o niepokryte straty, akcje wlasne
oraz kwoty, ktore zgodnie z postanowieniami prawa lub Statutu powinny zosta¢ przeznaczone z zysku za ostatni rok
obrotowy na kapitat zapasowy lub rezerwowy.

Szczegbdlowe informacje dotyczace wyptaty dywidendy znajduja si¢ w rozdziale ,,Prawa i obowiqzki zwigzane z Akcjami
oraz Walne Zgromadzenie — Prawa i obowiqgzki zwigzane z Akcjami — Dywidenda”. Wszystkie Akcje, w tym Akcje
Oferowane, majg rowne uprawnienia w zakresie wyplaty dywidendy i uprawniajg do udziatu w zysku Spoétki od dnia
ich nabycia (a w przypadku Akcji Oferowanych od dnia ich zapisania na rachunkach papieréow wartosciowych)
pod warunkiem podj¢cia przez Walne Zgromadzenie uchwaty o podziale zysku i ustalenia dnia dywidendy na dzien
przypadajacy po dniu nabycia (a w przypadku Akcji Oferowanych od dnia ich zapisania na rachunkach papieréw
warto$ciowych) Akcji Oferowanych.

Informacje w zakresie opodatkowania przychodéw (dochodow) uzyskiwanych z tytulu dywidendy znajduja si¢
w rozdziale ,,Opodatkowanie — Opodatkowanie podatkiem od dochodow 0sob fizycznych oraz podatkiem dochodowym
od 0sob prawnych”.
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KAPITALIZACJA 1 ZADLUZENIE

Dane przedstawione w niniejszym rozdziale nalezy analizowaé lgcznie z informacjami zawartymi w rozdziatach
., Przeglad sytuacji operacyjnej i finansowej” oraz ,, Wybrane historyczne informacje finansowe”, jak rowniez z innymi
danymi finansowymi przedstawionymi w pozostalych rozdziatach Prospektu.

Oswiadczenie o kapitale obrotowym

Zarzad Emitenta o§wiadcza, iz w jego ocenie poziom kapitalu obrotowego posiadanego przez Grupeg oraz posiadanego
finansowania sg wystarczajace dla pokrycia przez nig biezacych potrzeb i prowadzenia dziatalnosci w okresie co najmniej
12 miesigcy od Daty Prospektu.

Kapitalizacja i zadluzenie

W tabeli ponizej przedstawiono informacje na temat kapitalizacji i zadtuzenia Grupy na dzien 31 marca 2017 r.

Na dzien 31 marca 2017 r.

Kapitalizacja i zadluzenie (w tys. PLN)

Zadluzenie dlugoterminowe1 ....................................................................... 507
ZADCZPICCZOMNE . o . vt oot ettt e e et e e e e e e e e e e e e e 490
GWATANTOWANIC . . ..o\ttt ettt et ettt e e ettt e e e e e e e e e e e e 0
NICZADEZPICCZONE . . . ottt et ettt et e e e e e e e e e e e e e e 17
Zadluzenie Krotkoterminowe ... ......coouuuiiiiiiiiiiiiiiiiiii ittt iiiiteeeananteeennnaseeannnnns 31690
ZADCZPICCZONE . o . vttt e e e et e e e e e e e e e e e e e e e e 27493
GWATaNtOWANE . . ... ..ttt ettt ettt e e e 0
NICZADEZPICCZOMNE . . o o ettt ettt et e e e e e e e e e e e e e e e e 4197
Kapitaly whasne ogolem . ... i i i i i i it it e 19 713
Kapital aKCY Ny . ..o 102
Kapital Zapasowy . .. ..o 17 626
Niepodzielony wynik fInanSOWY . . .. ...t e 1985
Kroétkoterminowe i dlugoterminowe zadluzenie finansowe oraz kapital wlasny ogélem ..................... 51910

1 . . . . . . . . ;. . . .
Zadluzenie diugoterminowe z wyjgtkiem biezqcej czesci zadtuzenia diugoterminowego.

Zrédlo: Emitent.

Na dzien 31 marca 2017 r.

Kapitalizacja i zadluzenie (w tys. PLN)
Zadluzenie finansowe netto:

AL SrodKi PIENIGZNG . .. .o\t 537
B. Ekwiwalenty srodkOw pienigznyCh: ... ... ... 0
C. Papiery wartosciowe przeznaczone do ODIOtU . . . .. ...ttt e e 0
L b 1L T 0 o S 0 537
E. Biezace naleznos$ci fINANSOWE ... ...ttt ittt ittt ittt iiieeteeeneeoneennsennsenenanns 378
F. Krétkoterminowe zadhuzenie w bankach ........... .. ... . . . . 27013
G. Biezaca czg$¢ zadtuzenia dugoterminowego . . ... ..ottt 0
H. Inne krotkoterminowe zadtuzenie finansowe . ........... ... ... 480
I. Krétkoterminowe zadluzenie finansowe (FHGHH) . ...ttt ittt ittt inteneennsenneenns 27493
J. Krotkoterminowe zadluzenie finansowe netto (I-E-D) . .. ... oo iiii ittt ittt iieiieneennns 26 578
K. Dhugoterminowe kredyty i pozyczki bankowe ... ... ... 0
L. Wyemitowane 0bliZacie . .. .. ..ottt ettt e e e e e e 0
M. Inne dlugoterminowe kredyty 1 POZYCzKi . ... ...t 0
N. Inne dlugoterminowe zadluzenie fINANSOWE . .. ... ... o i 490
O. Dlugoterminowe zadluzenie finansowe netto (K+LAM+N) ...ttt iiiiiiiiiiirnnrineeennennnens 490
P. Zadluzenie finansowe netto (JHTO) ...ttt ittt iiieintiieentneeseneesenessrscssensssencnns 27 068

Zrédlo: Emitent.
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Od dnia 31 marca 2017 r. do Daty Prospektu nie nastapily zadne znaczace zmiany w kapitalizacji, zadluzeniu
ani ptynnosci Spotki inne niz wynikajace z normalnej dziatalno$ci operacyjnej Emitenta.

Zadluzenie posrednie i warunkowe

Na dzien 31 marca 2017 r. zadluzenie warunkowe stanowity: (i) porgczenie wg prawa cywilnego, do wysokosci
400 tys. PLN, kredytu w rachunku biezacym jednostki powigzanej oraz (ii) porgczenie wg prawa cywilnego
do wysokosci 4 140 tys. PLN, kredytu inwestycyjnego jednostki powigzane;.

W przypadku poreczenia wg prawa cywilnego, do wysokosci 400 tys. PLN, kredytu w rachunku biezacym jednostki
powiazanej wykorzystanie kredytu wynosito 196 tys. PLN na dzien 31 marca 2017 r.

W przypadku porgczenia wg prawa cywilnego, do wysokosci 4 140 tys. PLN, kredytu inwestycyjnego jednostki
powiazanej poziom kredytu wynosit 492 tys. PLN na dzien 31 marca 2017 r.

Na Date Prospektu Grupa nie posiada zadluzenia posredniego.
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WYBRANE HISTORYCZNE INFORMACJE FINANSOWE

Dane przedstawione w niniejszym rozdziale nalezy analizowa¢ lgcznie z informacjami zamieszczonymi w rozdziale
,, Przeglad sytuacji operacyjnej i finansowej”, w Sprawozdaniach Finansowych wraz z zalgczonymi informacjami
dodatkowymi, jak rowniez z innymi danymi finansowymi przedstawionymi w pozostatych rozdziatach Prospektu.

Sprawozdania Finansowe zamieszczone w Prospekcie zostaly sporzqdzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej przyjetymi przez UE.

Skonsolidowane sprawozdanie z calkowitych dochodéw

Za okres 12 miesiecy Za okres 3 miesiecy
zakonczony dnia 31 grudnia zakonczony dnia 31 marca
2016 2015 2014 2017 2016
w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN
Dzialalno$é kontynuowana
Przychody operacyjne ogélem, w tym: .......... 109 345 50 642 31450 26 822 16 887
Przychody ze sprzedazy ........................ 109 221 50 447 31272 26 803 16 879
Pozostate przychody operacyjne ................. 124 195 178 19 8
Zmiana stanu zapaséw produktéw gotowych
oraz produkcji niezakonczonej ................ 0 0 0 0 0
Koszt wytworzenia produktéw na wlasne
POtrzeby . ..ottt i i i it 0 0 0 (1} 0
Koszty operacyjne ogélem, w tym: ............. 92 428 44 451 28 666 24 075 14 795
AMOTtYZacja ..o vt 279 183 156 83 59
Materiaty ienergia ................ . 1317 634 531 408 219
Ushugi obce ... 8620 4493 4025 2817 1471
Podatkiioplaty ............ ... ... ... 172 112 91 54 34
Koszty $wiadczen pracowniczych ................ 3127 2 005 1681 1038 639
Pozostate koszty rodzajowe . ......... ... ....... 3589 1862 1113 771 659
Wartos¢ sprzedanych towaréw i materiatow ....... 74 331 34612 20 846 18 883 11702
Pozostate koszty operacyjne .................... 993 550 223 21 12
Zysk netto z dzialalno$ci operacyjnej ........... 16 917 6191 2784 2747 2092
Przychody finansowe . .......... ... ... ... ... 0 0 34 42 0
Koszty finansowe . ......... ..o, 1295 1177 573 263 180
Zysk przed opodatkowaniem .................. 15 622 5014 2 245 2526 1912
Podatek dochodowy ............ ... ... ... .... 3384 1036 425 406 384
Zysk netto z dzialalno$ci kontynuowanej ........ 12 238 3978 1820 2120 1528
Dzialalno$¢ zaniechana
Zysk netto z dziatalno$ci zaniechanej .. ........... 0 0 0 0 0
Zysk/stratametto ...ttt 12238 3978 1820 2120 1528
Inne calkowite dochody ....................... 0 0 0 0 0
Calkowity dochod, w tym przypisany: .......... 12 238 3978 1820 2120 1528
Akcjonariuszom jednostki dominujacej ........... 12 248 3987 1827 2121 1530
Akcjonariuszom niekontrolujacym ............... -10 -9 -7 -1 2

Zrédlo: Sprawozdania Finansowe.

Przewazajaca cze$¢ przychoddow operacyjnych Emitenta stanowily przychody z jego podstawowej dzialalnoci,
tj. przychody ze sprzedazy telefonow komorkowych, telefonow stacjonarnych, krotkofalowek, nawigacji satelitarnych,
urzadzen do monitoringu dzieci i pomieszczen oraz akcesoriow do telefonéw komorkowych i ustug serwisowych.
W 2016 r. przychody ze sprzedazy stanowily 99,9% przychodéw ogdtem, podczas gdy w latach 2015 i 2014 byto to
odpowiednio 99,6% 1 99,4%. Roéwniez w I kwartale 2017 r. przychody ze sprzedazy stanowity 99,9% przychodow
ogotem. Przychody ze sprzedazy w 2016 r. osiagnety poziom 109 221 tys. PLN, co oznacza wzrost o 58 774 tys. PLN
w stosunku do 50 447 tys. PLN wypracowanych w 2015 r., co przektada si¢ na dynamike wzrostu rowna 116,5%.
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Oznacza to kontynuacj¢ trendu wzrostowego z 2015 r., w ktérym przychody wzrosty o 19 175 tys. PLN w stosunku
do 31 272 tys. PLN z roku 2014 przy dynamice na poziomie 61,3%. W I kwartale 2017 r. przychody ze sprzedazy
osiggnety poziom 26 822 tys. PLN, co oznacza wzrost 0 9 935 tys. PLN w stosunku do 16 887 tys. PLN wypracowanych
w I kwartale 2016 r., przektadajac si¢ na dynamike rowna 58,8%.

Zysk z dziatalno$ci operacyjnej Grupy osiagnat poziom 16 917 tys. PLN na koniec 2016 r. i byl o 10 767 tys. PLN
wyzszy niz w 2015 r., w ktorym wynosit 6 191 tys. PLN. Oznacza to dynamike¢ na poziomie 173,3%. W roku
poprzedzajagcym wzrost zysku operacyjnego wynosit 3 407 tys. PLN, co datlo dynamik¢ rowng 122,4% w stosunku
do 2 784 tys. PLN wypracowanych w 2014 r. Przyrost wartosci zysku operacyjnego w tempie przekraczajagcym
dynamike przychodow jest efektem prowadzonej przez Grupe polityki kosztowej, dzigki ktorej w latach 2014-2016
warto$¢ kosztéw rosta mniej niz proporcjonalnie do warto$ci osigganych przychodow ze sprzedazy. W I kwartale 2017 r.
zysk z dziatalno$ci operacyjnej Grupy osiagnagl poziom 2 747 tys. PLN i byt o 655 tys. PLN wyzszy niz w pierwszym
kwartale 2016 r., w ktorym wynosit 2 092 tys. PLN, co oznacza dynamik¢ rowng 31,3%.

W obliczu zerowej wartosci zysku netto z dziatalno$ci zaniechanej oraz braku innych catkowitych dochodéow w latach
2014-2016, a takze w pierwszym kwartale 2017 i 2016 roku doszto do zroéwnania wartosci zysku netto z dziatalnosci
kontynuowanej, zysku netto oraz catkowitego dochodu. Zatem wartos¢ wskazanych pozycji wykazana w sprawozdaniu
finansowym Grupy jest wynikiem wszystkich opisanych powyzej tendencji i czynnikow. W ich rezultacie zysk netto
wypracowany w 2016 r. wyniost 12 238 tys. PLN, co oznacza wzrost o 8 260 tys. PLN (207,6%) w stosunku do
3 978 tys. PLN wypracowanych w 2015 r. Z kolei wzrost zysku netto w 2015 r. wyniost 2 158 tys. PLN (118,6%)
w relacji do 1 820 tys. PLN osiagni¢tych w 2014 r. Natomiast w I kwartale 2017 r. zysk netto byt réwny 2 120 tys. PLN,
co oznacza wzrost 0 592 tys. PLN (38,7%) w stosunku do I kwartatu 2016 r.

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

Na dzien 31 grudnia Na dzien 31 marca
2016 2015 2014 2017 2016
wtys. PLN wtys. PLN wtys. PLN wtys. PLN w tys. PLN
Aktywatrwale ..., 2004 876 1398 2156 1306
Rzeczowe aktywa trwate ......... ... ... ........ 1178 784 692 1235 1215
Wartosci niematerialne ........................ 7 4 147 5 3
Dlugoterminowe aktywa finansowe .............. 0 0 471 0 0
Nalezno$ci dlugoterminowe . ................... 425 0 0 472 0
Rozliczenia migdzyokresowe ................... 0 0 0 0 0
Aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego ......... ... 394 88 88 444 88
Aktywa obrotowe ......... ... it 49 927 22 049 15 321 51127 24 462
ZAPASY .« o e i 34558 12 380 8 548 41 846 14 881
Naleznosci handlowe oraz pozostate nalezno$ci . . .. 14 380 8 663 6 349 8304 8998
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego ........ 0 0 0 0 0
Rozliczenia migdzyokresowe ................... 314 305 134 404 152
Pozostate aktywa finansowe .................... 36 507 89 36 287
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty .............. 639 194 201 537 144
AKEyWAaTaZem .....oovviiiiiniiininnnnnnnnnnns 51931 22 925 16 719 53283 25768
Kapital wlasny ogélem ........................ 17 564 7957 5079 19 683 8 855
Kapital wlasny przypadajacy akcjonariuszom
jednostki dominujacej ........... ...l 17 593 7973 5086 19 713 8 875
Kapital podstawowy ........... ... i 102 102 102 102 102
Pozostate kapitaty rezerwowe ......... ... ... ... 7409 4584 3159 17 626 4584
Zyski zatrzymane ...................oiiiiin... 10 082 3287 1825 1985 4189
Kapitaly akcjonariuszy niekontrolujacych ...... -29 -16 -7 -30 -20
Zobowiazania dlugoterminowe ................ 1841 352 294 1 889 621
Oprocentowane kredyty i pozyczki . .............. 0 0 0 0 0
Zobowiazania z tytutu odroczonego podatku
dochodowego ......... ... i 181 60 54 153 60
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Na dzien 31 grudnia Na dzien 31 marca
2016 2015 2014 2017 2016
w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN

Rezerwy ... ... ... 1124 83 66 1229 83
Pozostate zobowigzania finansowe ............... 519 192 157 490 461
Pozostate zobowigzania ............. ... ....... 17 17 17 17 17
Zobowiazania krotkoterminowe ............... 32 526 14 616 11 346 31711 13 715
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz inne

zobowiazania .............. ... 8588 5043 2 609 3912 2577
Oprocentowane kredyty i pozyczki . .............. 20319 8 635 8 249 27013 13 157
Pozostate zobowigzania finansowe ............... 489 172 174 480 270
Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego . ... .. 3109 753 303 285 275
Rozliczenia migdzyokresowe ................... 0 0 0 0 0
Rezerwy ......... ... . i 21 13 11 21 13
Pasywarazem .........coooiiiiiiiiiiiiienns 51931 22 925 16 719 53 283 23 191

Zrédlo: Sprawozdania Finansowe.

Suma aktywow na dzien 31 grudnia 2016 r. wynosita 51 931 tys. PLN, co oznacza wzrost o 29 006 tys. PLN,
czyli o 126,5% z poziomu 22 925 tys. PLN na dzien 31 grudnia 2015 r. W roku 2015 taczna warto$¢ aktywow
wzrosta natomiast o 6 206 tys. PLN, co oznacza wzrost o 37,1% w stosunku do warto$ci aktywow razem na koniec
2014 r. rownej 16 719 tys. PLN. Wzrost sumy aktywow w roku 2016 wynikal przede wszystkim ze wzrostu
wartosci aktywow obrotowych o 27 878 tys. PLN, tj. do wartosci 49 927 tys. PLN, co oznacza wzrost o 126,4%
w stosunku do 22 049 tys. PLN na dzien 31 grudnia 2015 r. Analogiczna byla gtdéwna przyczyna wzrostu sumy
aktywow w roku 2015, gdzie warto§¢ aktywow obrotowych wzrosta o 6 728 tys. PLN, czyli o 43,9% w stosunku do
15 321 tys. PLN na koniec 2014 r. Wzrost wartosci aktywoéw obrotowych w latach 2014-2016, a tym samym t3aczne;j
warto$ci aktywow Grupy, wynikal przede wszystkim z dynamicznego wzrostu skali dzialalno$ci operacyjnej,
co obrazuje rosngca warto$¢ zapaséw oraz naleznosci handlowych.

Suma aktywow na dzien 31 marca 2017 r. wynosita 53 283 tys. PLN, co oznacza wzrost o 1 353 tys. PLN, czyli
0 2,6% z poziomu 51 931 tys. PLN na dzien 31 grudnia 2016 r. Wzrost sumy aktywow w I kwartale 2017 r. wynikat
przede wszystkim ze wzrostu aktywow obrotowych o 1 200 tys. PLN, tj. do wartosci 51 127 tys. PLN, co oznacza
wzrost 0 2,4% wzgledem poziomu 49 927 tys. PLN na koniec 2016 roku. Wzrost wartosci aktywow obrotowych
wynikal przede wszystkim ze wzrostu warto$ci zapasow o 7 288 tys. PLN, tj. o 21,1% wzgledem konca 2016,
cze$ciowo zniwelowanego spadkiem nalezno$ci handlowych o 6 076 tys. PLN, tj. 42,3% wzgledem konca 2016 roku.

Laczna wartos¢ pasywow grupy w latach 2014-2016 odpowiadala opisanej powyzej sumie aktywow, tj. na dzien
31 grudnia 2016 r. wynosita 51 931 tys. PLN (wzrost o 29 006 tys. PLN, czyli o 126,5% w relacji do stanu na koniec
2015 r.), na dzien 31 grudnia 2015 r. byta réwna 22 925 tys. PLN (wzrost o 6 206 tys. PLN, czyli 37,1% w stosunku
do stanu na koniec 2014 r.), a na dzien 31 grudnia 2014 r. 16 719 tys. PLN. Wzrost sumy pasywoéw w roku 2016
wynikat przede wszystkim ze: wzrostu warto$ci zobowigzan krétkoterminowych o 17 910 tys. PLN, tj. do wartosci
32 526 tys. PLN, co oznacza wzrost o 122,5% w stosunku do 14 616 tys. PLN na dzien 31 grudnia 2015 r. oraz
wzrostu warto$ci kapitatu wlasnego o 9 607 tys. PLN, tj. do wartosci 17 564 tys. PLN, co oznacza wzrost o 120,7%
w stosunku do 7 957 tys. PLN na dzien 31 grudnia 2015 r. Analogiczna byla gtéwna przyczyna wzrostu sumy
pasywow w roku 2015, gdzie warto$¢ zobowiazan krotkoterminowych wzrosta o 3 270 tys. PLN, czyli o 28,8%
w stosunku do 11 346 tys. PLN na koniec 2014 r., a warto$¢ kapitatu wlasnego wzrosta o 2 878 tys. PLN, czyli o0 56,7%
w stosunku do 5 079 tys. PLN na koniec 2014 r. Podobnie do opisywanego powyzej wzrostu wartosci aktywow
Grupy, wzrost sumy pasywow w latach 2014-2016, wynikal przede wszystkim z dynamicznego wzrostu skali
dzialalnosci operacyjnej, co obrazuje rosngca wartos¢ zobowigzan krotkoterminowych, z wykorzystaniem ktérych byta
finansowana (w szczeg6lnosci znaczgco wzrosta warto§¢ zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz oprocentowanych
kredytow i pozyczek). Natomiast wskazany powyzej wzrost wartosci kapitalu wlasnego jest przede wszystkim efektem
zyskow wypracowywanych w ramach prowadzonej dzialalnosci, widocznej w pasywach w postaci rosngcej wartosci
zyskow zatrzymanych i pozostatych kapitatéw rezerwowych.

Suma pasywow na dzien 31 marca 2017 r. wyniosta 53 283 tys. PLN, co oznacza wzrost o 1 353 tys. PLN, czyli
0 2,6% wzgledem konca 2016 roku. Wzrost sumy pasywow w I kwartale 2017 r. byt pochodna spadku wartosci
zobowigzan krotkoterminowych o 815 tys. PLN, czyli o 2,5% do poziomu 31 711 tys. PLN wzgledem konca 2016 r.
oraz wzrostu wartosci kapitatow wtasnych o 2 119 tys. PLN, tj. do warto$ci 19 683 tys. PLN, czyli o 12,1% w stosunku
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do konca 2016 r. W I kwartale 2017 r. Grupa splacita czg$¢ zobowiazan krotkoterminowych, w tym z tytutu dostaw
i ustug oraz innych, jak réwniez cze$¢ zobowigzan z tytutu podatku dochodowego. Sptata powyzszych zobowigzan
zostala czgsciowo sfinansowana wzrostem oprocentowanych kredytow i pozyczek oraz z zysku wygenerowanego w tym
okresie. Wzrost wartos$ci kapitaldéw wiasnych wynikat z wypracowanego w I kwartale 2017 r. zysku netto na poziomie
2 120 tys. PLN.

Skonsolidowane sprawozdanie z przeplywow pieni¢znych

Za okres 12 miesiecy Za okres 3 miesiecy
zakonczony dnia 31 grudnia zakonczony dnia 31 marca
2016 2015 2014 2017 2016
w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN
Przeplywy Srodkow pieni¢znych z dzialalnosci
operacyjnej
Zysk/stratabrutto ...............0iiiiiiaa., 15 622 5014 2245 2526 1912
Korekty o pozycje .....covviiiiiiiiiiiiiiinn, -23 463 -2372 326 -9 005 -5 559
Udzial w zyskach/stratach inwestycji w jednostki
stowarzyszone wyceniane metoda praw wlasnosci . . 0 0 0 0 0
AMOTLYZACTA © .o vttt et 279 183 156 83 59
Odsetki i dywidendy netto ...................... 868 426 359 244 129
(Zysk) strata z tytutu dziatalno$ci inwestycyjnej . . . . -45 -20 -11 0 0
(Zysk) strata z tytutu roznic kursowych ........... 120 624 247 -42 47
Zysk/strata udzialowcoéw niekontrolujacych ....... -10 -9 -7 -1 -2
Zmiany w pozycjach bilansowych
Zmiana stanu nalezno$ci ....................... -6 093 -2 296 814 5998 -148
Zmiana stanu zapasOw . ..............oueiinn.... -22178 -3 832 -1 915 -7288 -2501
Zmiana stanu zobowigzan z wyjatkiem kredytow
1POZYCZEK ... 3862 3287 893 -4 616 -2423
Zmiana stanu rozliczen mi¢dzyokresowych ........ -9 -171 56 -139 153
Zmiana Stanu reZerW .. ...........veuneenneen.. 1048 19 74 77 0
Podatek dochodowy zaptacony .................. -1284 -582 -228 -3309 -861
Pozostate ......... ... ... . il -21 -1 -112 -12 -12
Srodki pieniezne netto z dzialalnosci
OPEraACYJNE] «ovvvvenneenneennenneenneenneenns -7 841 2 642 2571 -6 479 -3 647
Sprzedaz aktywow trwatych i wartosci
niematerialnych ........... .. ... . L 141 21 26 0 0
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych i wartosci
niematerialnych ........ ... .. ... i oL -40 -103 -140 -8 -1
Odsetki otrzymane . .................ooouun... 0 0 0 0 0
Sptata udzielonych pozyczek ................... 380 0 0 0 0
Udzielenie pozyczek .......... ... ... ..., 0 0 0 0 0
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci
inwestyeyjnej . ..covviiiiiiiiiiiiiiiiii i 481 -82 -114 -8 -1
Sptata zobowiazan z tytutu leasingu finansowego . . . -296 -185 -141 -82 -120
Wplywy z tytutlu zaciagniecia kredytow/pozyczek .. 11565 0 0 6 699 4475
Sptata kredytow ........ ... ... .. 0 -1 006 -971 0 0
Dywidendy wyptacone akcjonariuszom jednostki
dominujace] ... -2 630 -1 100 -950 0 -630
Wykup aktywow finansowych utrzymywanych
do terminu wymagalnosci ...................... 0 0 0 0 0
Nabycie udziatéw niekontrolujacych ............. 0 0 0 0 0
Odsetki zaptacone ......... ... ... ... ... ... -854 -413 -393 -244 -128
Dotacje otrzymane . .................veunnienn.. 21 138 118 12 0
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Za okres 12 miesiecy Za oKkres 3 miesiecy
zakonczony dnia 31 grudnia zakonczony dnia 31 marca
2016 2015 2014 2017 2016
w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN
Srodki pieni¢zne netto z dzialalnosci finansowej . . 7 806 -2 566 -2 337 6 385 3597
Zwigkszenie/Zmniejszenie stanu Srodkéw
pienieznych ......... .. ittt 446 -6 120 -102 -51
Zmiana stanu srodkow pienieznych z tytutu réznic
kursowych . ... ... -2 0 0 0 0
Bilansowa zmiana stanu $rodkow pienieznych,
WEYI: oottt iiiiiiieeiiiiteernnieneenns 444 -6 120 -102 -51
Srodki pieni¢zne na poczatek okresu ........... 195 201 81 639 195
Srodki pieniezne na koniec okresu, w tym: ...... 639 195 201 537 144
— 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania ... .... 0 0 0 0 0

Zrédlo: Sprawozdania Finansowe.

Dziatalno$¢ operacyjna Grupy wygenerowata w latach 2014-2016 odpowiednio: ujemne przeptywy pieni¢zne netto
w wysokosci 7 841 tys. PLN w 2016 r. oraz dodatnie przeptywy pieni¢zne netto w wysokosci 2 642 tys. PLN w 2015 r.
oraz dodatnie przeplywy pieni¢zne netto w wysokosci 2 571 tys. PLN w 2014 r. W I kwartale 2017 r. Grupa
wygenerowala ujemne przeptywy netto z dzialalno$ci operacyjnej w wysokosci 6 479 tys. PLN, podczas gdy
w analogicznym okresie 2016 r. byly to ujemne przeptywy z dzialalno$ci operacyjnej rowne 3 647 tys. PLN.

We wskazanym okresie dziatalno$¢ inwestycyjna Grupy wygenerowala: dodatnie przeptywy pieni¢zne netto
w wysokosci 481 tys. PLN w 2016 r., ujemne przeptywy pieni¢zne netto w wysokosci 82 tys. PLN w 2015 r. oraz
ujemne przeptywy pienigzne netto w wysokosci 114 tys. PLN w 2014 r. W pierwszym kwartale 2017 roku Grupa
wygenerowata ujemne przeptywy z dziatalnoéci inwestycyjnej, ktore wyniosty 8 tys. PLN, wzgledem ujemnych
przeplywow w kwocie 1 tys. PLN w I kwartale 2016 roku.

Natomiast efektem dziatalnosci finansowej Grupy byly dodatnie przeptywy pieni¢zne netto w wysokosci 7 806 tys. PLN
w 2016 r., ujemne przeptywy pieni¢zne netto w wysokosci 2 566 tys. PLN w 2015 r. oraz ujemne przeptywy pieniezne
netto w wysoko$ci 2 337 tys. PLN w 2014 r. W I kwartale 2017 odnotowano dodatnie przeptywy pieni¢zne netto
z dzialalno$ci finansowej w wysokos$ci 6 385 tys. PLN (I kwartat 2016: 3 597 tys. PLN).

W wyniku przeplywow $rodkoéw pienieznych z dzialalno$ci operacyjnej, inwestycyjnej i finansowej, a takze zmiany
stanu $rodkéw pienieznych z tytulu réznic kursowych, poziom S$rodkéw pienigznych na koniec okresu w latach
2014-2016 wynosit: 639 tys. PLN na koniec 2016 r., 194 tys. PLN na koniec 2015 r. oraz 201 tys. PLN na koniec
2014 r. Na koniec I kwartalu 2017 roku warto§¢ Srodkéw pienieznych wyniosta 537 tys. PLN (w analogicznym
okresie 2016 roku bylo to 144 tys. PLN).

Alternatywne Pomiary Wynikow — analiza wskaznikowa

Zarzad ocenia wyniki Grupy za pomoca kluczowych wskaznikéw zyskownosci, zadluzenia i ptynnosci finansowej,
ktore nie pochodza ze Sprawozdan Finansowych, a zostaly jedynie obliczone na podstawie informacji finansowych
znajdujacych si¢ w Sprawozdaniach Finansowych. Przedstawione w niniejszym punkcie wskazniki stanowia
Alternatywne Pomiary Wynikow (APM, Alternative Performance Measures) w rozumieniu Wytycznych ESMA
dot. Alternatywnych Pomiaréw Wynikéw. Dane te nie podlegaty badaniu ani przegladowi przez niezaleznego bieglego
rewidenta. Alternatywne Pomiary Wynikdw nie sa miernikiem wynikoéw finansowych zgodnie z MSSF UE ani nie
powinny by¢ traktowane jako mierniki wynikoéw finansowych lub przeplywdéw pienig¢znych z dziatalno$ci operacyjnej,
jak rowniez uwazane za alternatywe dla zysku. Wskazniki te nie sg jednolicie definiowane i moga nie by¢ poréwnywalne
do wskaznikow prezentowanych przez inne spoiki, w tym spotki prowadzace dzialalnos¢ w tym samym sektorze,
co Grupa. Przedmiotowe informacje finansowe powinny by¢ uznawane wylacznie jako dodatkowe, nie za zastepujace
informacje finansowe sporzadzone zgodnie z MSSF UE. Alternatywnym Pomiarom Wynikow nie nalezy przypisywaé
wyzszego poziomu istotno$ci niz pomiarom bezposrednio wynikajacym ze Sprawozdan Finansowych. Dane te powinny
by¢ rozpatrywane lacznie ze Sprawozdaniami Finansowymi. W ocenie Emitenta inne dane finansowe lub wskazniki
finansowe prezentowane w Prospekcie nie stanowiag Alternatywnych Pomiar6w Wynikow.

W tabeli ponizej przedstawiono podstawowe Alternatywne Pomiary Wynikéw wykorzystywane przez Zarzad w analizie
dziatalnosci Grupy za lata obrotowe 2014-2016.
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Rok obrotowy zakonczony Zmiana %

Rok obrotowy  Rok obrotowy

2016 2015 2014 2016/2015 2015/2014
EBITDA (wtys. PLN) ... ... ... 17 196 6374 2940 169,8 116,8
Zysk operacyjny (wtys. PLN) ....... ... ... ... 16917 6191 2784 173,3 122,4
Wskazniki przeplywéw pienieznych
Rentownos¢ gotowkowa/marza EBITDA .......... 15,74% 12,64% 9,40% 24,6 34,4
Obstugadlugu ........ ... ... 19,77 12,31 6,93 60,6 71,5
Wskazniki zarzadzania majatkiem
Cykl rotacji naleznosci handlowych .............. 44,68 49,96 53,04 -10,6 -5,8
Cykl rotacji zapasdw .............cooviieeoo.. 135,01 100,68 107,94 34,1 -6,7
Cykl rotacji zobowigzan handlowych ............. 29,16 35,25 23,51 -18,2 24,5
Wskazniki plynnosci finansowej
Wskaznik ptynnos$ci biezacej ................... 1,53 1,51 1,35 1,8 11,7
Wskaznik ptynnosci szybkiej ................... 0,47 0,66 0,60 -28.,6 10,8
Wskaznik ptynnosci gotowkowej ................ 0,02 0,01 0,02 48,0 -25,1
Wskazniki zadluzenia
Ogodlnego zadtuzenia .......................... 0,66 0,65 0,70 1.4 -6,2
Dhug netto/EBITDA . ........ ... ... ..., 1,20 1,38 2,85 -12,9 -51,5
Wskaznik pokrycia majatku trwatego ............. 9,69 9,49 3,84 2,1 146,8
Wskazniki zyskownoSci
Wskaznik rentownosci aktywow (ROA) .......... 23,6% 17,4% 10,9% 35,8 59,4
Wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego (ROE) . .. 69,7% 50,0% 35,8% 39,4 39,5

Zrédlo: Emitent.

W tabeli ponizej przedstawiono podstawowe Alternatywne Pomiary Wynikow wykorzystywane przez Zarzad w analizie
dziatalno$ci Grupy za okres I kwartatu 2017 r. oraz I kwartatu 2016 .

OKkres 3 miesigcy
zakonczony dnia 31 marca

2017 2016 Zmiana %
EBITDA (W tys. PLN) ... 2 830 2151 31,6
Zysk operacyjny (W tys. PLN) ... ... ... 2747 2092 31,3
Wskazniki przeplywow pieni¢znych
Rentownos¢ gotowkowa/marza EBITDA ......................... 10,56% 12,74% -17,1
Obstugadlugu ... ... 11,27 16,05 -29,8
Wskazniki zarzadzania majatkiem
Cykl rotacji naleznoséci handlowych . ......... ... ... ... ... ...... 26,99 40,49 -333
Cykl 10tacji ZapasOW . . ...ttt et e 156,97 90,89 72,7
Cykl rotacji zobowiazan handlowych ........... .. ... ... ........ 12,31 13,30 -7,4
Wskazniki ptynno$ci finansowej
Wskaznik ptynnosci biezacej ...t 1,61 1,78 -9,6
Wskaznik ptynnosci szybkiej ............co i 0,29 0,70 -58,1
Wskaznik ptynno$ci gotdwkowej . ... 0,02 0,01 61,3
Wskazniki zadluzenia
Ogolnego zadtuzenia . ... 0,63 0,56 13,3
Dhug netto/EBITDA .. ... . 9,70 6,39 51,8
Wskaznik pokrycia majatku trwatego ........... ... ... ... ... 10,01 7,26 37,9
Wskazniki zyskownoSci
Wskaznik rentownosci aktywow (ROA) ......... .. ... .. 4,0% 5,9% -32,9
Wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego (ROE) ................... 10,8% 17,3% -37,6

Zrédlo: Emitent.
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W tabeli ponizej przedstawiono definicje Alternatywnych Pomiarow Wynikéw oraz uzasadnienie ich zastosowania.

Nazwa Alternatywnego
Pomiaru Wyniku

Definicja

Uzasadnienie zastosowania danego
Alternatywnego Pomiaru Wyniku

EBITDA
(w tys. PLN)

Zysk operacyjny
(w tys. PLN)

Rentownos¢
gotdwkowa/marza
EBITDA

Obstuga dtugu

Cykl rotacji nalezno$ci
handlowych

Cykl rotacji zapaséw

Cykl rotacji zobowigzan
handlowych

Wskaznik ptynnosci
biezacej

Wskaznik ptynnosci
szybkiej

Wskaznik ptynnosci

gotowkowej

Ogolnego zadtuzenia

Dtug netto/ EBITDA

Grupa definiuje EBITDA jako zysk (strata) z dziatalno$ci
operacyjnej powigkszong o amortyzacje.

Grupa definiuje zysk operacyjny jako zysk (strata) brutto
ze sprzedazy pomniejszony o koszty sprzedazy, koszty
ogoblnego zarzadu i pozostale koszty operacyjne,

a powiekszony o pozostate przychody operacyjne.

Grupa definiuje i oblicza rentownos$¢ gotowkowa
jako EBITDA (zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej
+ amortyzacja)/przychody ze sprzedazy.

Grupa definiuje i oblicza wskaznik obstugi dtugu

jako EBITDA (zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej

+ amortyzacja)/odsetki od oprocentowanych zobowigzan
finansowych*.

Grupa definiuje i oblicza cykl rotacji naleznos$ci
handlowych jako naleznosci w dniach (360 x naleznosci
z tytutu dostaw i ushug/przychody ze sprzedazy

w odniesieniu do okresu 12 miesigcy).

Grupa definiuje i oblicza cykl rotacji zapasow

jako zapasy w dniach (360 x zapasy /koszty operacyjne
ogotem — amortyzacja w odniesieniu do okresu

12 miesigey).

Grupa definiuje i oblicza cykl rotacji zobowigzan
handlowych jako zobowiazania w dniach

(360 x zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
zobowigzania/koszty operacyjne ogolem — amortyzacja

w odniesieniu do okresu 12 miesigcy).

Grupa definiuje i oblicza wskaznik ptynno$ci biezacej
jako aktywa obrotowe na koniec danego
okresu/zobowigzania krotkoterminowe na koniec
danego okresu.

Grupa definiuje i oblicza wskaznik ptynnosci szybkiej
jako aktywa obrotowe na koniec danego okresu — zapasy
na koniec danego okresu/zobowigzania krétkoterminowe
na koniec danego okresu.

Grupa definiuje i oblicza wskaznik ptynnosci gotowkowe;j
jako $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty/zobowiazania
krotkoterminowe na koniec danego okresu.

Grupa definiuje i oblicza ogdlne zadtuzenie
jako zobowiazania na koniec danego okresu/aktywa
na koniec danego okresu.

Grupa definiuje i oblicza wskaznik dtugu netto/EBITDA
jako oprocentowane zadluzenie finansowe
netto**/EBITDA (zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej
+ amortyzacja).

EBITDA stanowi miar¢ wynikow operacyjnych Grupy
nieuwzgledniajacych wptywu amortyzacji srodkow
trwatych 1 warto$ci niematerialnych, co pozwala

na poréwnywanie wynikow niezaleznie od zmian

w stanie posiadanych srodkéw trwatych, mogacych
wplywaé poprzez warto§¢ amortyzacji na inne miary
wynikow.

Zysk operacyjny stanowi miar¢ wynikow operacyjnych
Grupy nieuwzgledniajacych wptywu podatku
dochodowego, wyniku na dziatalnosci inwestycyjnej,
wyniku na transakcjach finansowych i wyniku

na réznicach kursowych, co pozwala na porownywanie
wynikow niezaleznie od wptywu zmiany struktury
finansowania, wysokosci podatku dochodowego

i wplywu réznic kursowych.

Wskaznik rentownosci gotowkowej jest miara zdolno$ci
Grupy do generowania gotowki z podstawowej
dziatalnosci operacyjnej (efektywnosci dziatalno$ci
operacyjnej).

Wskaznik obstugi dtugu umozliwia oceng zdolnosci
Grupy do pokrycia odsetek od oprocentowanych
zobowigzan finansowych z wypracowanej nadwyzki
finansowej z dziatalnosci operacyjnej (EBITDA).

Wskaznik cyklu rotacji nalezno$ci umozliwia analiz¢
cyklu regulowania naleznosci przez odbiorcow Grupy.

Wskaznik cyklu rotacji zapaséw umozliwia
analiz¢ poziomu odnawialno$ci zapaséw Grupy
dla zrealizowanej sprzedazy.

Wskaznik rotacji zobowigzan handlowych umozliwia
analizg okresu, jaki jest wymagany do splaty

przez Grupg jej zobowigzan krotkoterminowych z tytutu
dostaw i ustug.

Wskaznik ptynnosci biezacej wskazuje na potencjalna
zdolno$¢ Grupy do sptaty biezacych zobowigzan
za pomocg krotkoterminowych aktywow.

Wskaznik ptynnosci szybkiej okresla potencjalng
zdolnos¢ Grupy do sptacenia swoich krotkoterminowych
zobowigzan aktywami o wysokiej ptynnosci.

Wskaznik ptynnosci gotowkowej okresla potencjalng
zdolnos¢ Grupy do sptacenia swoich krotkoterminowych
zobowigzan za pomoca gotowki i jej ekwiwalentow.

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia wskazujacy na stopien,
w jakim Grupa jest finansowana kapitalem obcym.

Wskaznik Diug netto/EBITDA okresla zdolnos¢ Grupy
do splaty swojego oprocentowanego zadluzenia

za pomoc $rodkow pieni¢znych wypracowanych

na poziomie operacyjnym.
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Nazwa Alternatywnego
Pomiaru Wyniku

Definicja

Uzasadnienie zastosowania danego
Alternatywnego Pomiaru Wyniku

Wskaznik pokrycia
majatku trwatego

Wskaznik rentownos$ci
aktywow (ROA)

Wskaznik rentownosci
kapitatu wtasnego (ROE)

Grupa definiuje i oblicza wskaznik pokrycia majtku
trwalego jako kapitat wlasny na koniec danego okresu
+ zobowiazania dtugoterminowe na koniec danego
okresu/aktywa trwate na koniec danego okresu.

Grupa definiuje i oblicza wskaznik ROA (stopa zwrotu
z aktywow) jako zysk (strata) netto/aktywa na koniec
danego okresu.

Grupa definiuje i oblicza wskaznik rentownosci kapitatu
wlasnego (ROE) jako zysk (strata) netto/ kapital wlasny
na koniec danego okresu.

Wskaznik pokrycia majatku trwatego wskazuje stopien,
w jakim kapitat wlasny Grupy pokrywa jej aktywa
trwate.

Wskaznik rentownosci aktywow (ROA) wskazuje,
jaka jest rentownos¢ wszystkich aktywow Grupy
w stosunku do wypracowanego przez nie zysku netto.

Wskaznik rentownos$ci kapitatu wiasnego (ROE)
wskazuje na stope zwrotu z zainwestowanego
przez akcjonariuszy Grupy kapitatu.

Zrédlo: Emitent.

* Grupa definiuje i oblicza odsetki od oprocentowanych zobowiazan finansowych jako koszty odsetek dotyczace instrumentoéw finansowych (zgodnie
ze specyfikacja kosztow finansowych przedstawiona w punkcie 5.4 Koszty finansowe zaprezentowanego w Sprawozdaniach Finansowych).

** Grupa definiuje i oblicza oprocentowane zadtuzenie finansowe netto jako kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne powigkszone o leasing finansowy
i pomniejszone o srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty.
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PRZEGLAD SYTUACJI OPERACYJNEJ I FINANSOWEJ

Ponizsze omowienie wynikow z dzialalnosci operacyjnej, sytuacji finansowej oraz przeplywow pienieznych Spotki
nalezy analizowa¢ lgcznie ze Sprawozdaniami Finansowymi oraz innymi informacjami finansowymi znajdujgcymi sie
w pozostalych rozdzialach niniejszego Prospektu (zob. ,, Istotne informacje — Prezentacja informacji finansowych i innych
danych”).

Omowienie zawiera stwierdzenia dotyczqce przyszlosci i szacunki, ktore odzwierciedlajq aktualne poglgdy i opinie
Zarzgdu i ze wzgledu na swoj charakter wiqzq si¢ z pewnym ryzykiem i niepewnosciq. Rzeczywiste wyniki Spotki
mogq rozni¢ si¢ w sposob istotny od wynikow przedstawionych w stwierdzeniach dotyczqcych przyszlosci na skutek
czynnikow omowionych ponizej oraz w innych czesciach Prospektu, w szczegolnosci w rozdziale ,,Czynniki ryzyka”
(zob. ,, Istotne informacje — Stwierdzenia dotyczqce przyszlosci”). W szczegolnosci nie ma Zadnej pewnosci, ze wyniki
Emitenta bedg zgodne ze stwierdzeniami i szacunkami przedstawionymi w podrozdziale ,, Tendendencje i istotne
zdarzenia” ponizej. Przedstawione tam stwierdzenia i oszacowania mogq znaczqco odbiegaé od faktycznych
wynikow. Przyszli inwestorzy nie powinni nadmiernie polegacé na takich informacjach i traktowaé ich jako podstawe
analizy Spotki.

Niektore informacje przedstawione w przeglgdzie sytuacji operacyjnej i finansowej nie sq czeSciq Sprawozdan
Finansowych i nie zostaly zbadane ani poddane innemu przeglgdowi przez niezaleznych biegtych rewidentow. Informacje
te nie stanowiq wskaznika przesztych ani przysztych wynikow operacyjnych Spotki ani nie powinny by¢é wykorzystywane
do analizy dzialalnosci gospodarczej Spotki w oderwaniu od Sprawozdan Finansowych oraz informacji dodatkowej
do nich i pozostalych informacji finansowych zawartych w innych czesciach Prospektu. Spotka umiescita te informacje
w Prospekcie, poniewaz uwaza, ze mogq by¢ pomocne dla inwestorow przy ocenie dziatalnosci gospodarczej Spotki.

Informacje ogoélne

Emitent od ponad 15 lat zajmuje si¢ produkcja oraz dystrybucja wlasnych marek produktow telekomunikacyjnych:
telefonow komorkowych, telefondéw stacjonarnych oraz pozostatej elektroniki. W sktad Grupy wchodza marka Maxcom
(glowna marka, ktorej sprzedaz przekroczyta 1 mln urzadzen) oraz Maxton (rozwijana od 2014 r. marka budzetowa,
kierowana do mniej wymagajacych klientéw). Niemal 80% przychodéw Grupy realizowanych jest w Polsce, ale z roku
na rok konsekwentnie rozwijana jest sprzedaz w krajach Europy Srodkowo-Wschodniej i Skandynawii.

Emitent jest najwickszym w Polsce dostawca klasycznych telefonéw komorkowych oraz telefondw stacjonarnych
dla seniorow i domowych telefonéw GSM. Grupa szacuje udziat telefondéw Maxcom oraz Maxton w catym krajowym
rynku telefonow komoérkowych niebedacych smartfonami, w roku 2016, na poziomie 35-40%. W pierwszym
kwartale 2017 roku szacowany udziat powinien znajdowac¢ si¢ natomiast na poziomie 40-45%. Pozostali konkurenci
w ww. kategoriach w kraju posiadajg udziaty w rynku nieprzekraczajace kilkunastu procent.

Dzigki wysokiej jakosci oferowanych telefonow komoérkowych i bardzo dobrej korelacji jakosci do ceny w kanatach
sprzedazy operatoréw telekomunikacyjnych w kategoriach telefoné6w seniorskich, klasycznych i wzmocnionych Grupa
posiada bardzo silng pozycje, ktoéra dodatkowo poteguje fakt, ze Emitent jest glownym dostawca tego typu urzadzen
dla m.in. 4 gléwnych operatordéw telefonii komoérkowej dziatajacych w Polsce.

Dane dotyczace udzialow rynkowych pochodza z informacji pozyskanych od kontrahentow, partnerow handlowych oraz
z monitoringu rynku poprzez wlasnych przedstawicieli odwiedzajacych regularnie punkty sprzedazy sieci handlowych
oraz salony operatorskie w catym kraju.

Ponadto Grupa jest jednym z kluczowych graczy w Europie w zakresie sprzedazy klasycznych telefonéw komorkowych,
w szczegolnosei telefonow komorkowych dla seniorow. Produkty Maxcom dostgpne sa w ponad 20 krajach Europy,
m.in. w: Czechach, Finlandii, Francji, Hiszpanii, Holandii, Niemczech, Norwegii, Rumunii, Stowacji i Wielkiej Brytanii.

Telefony komérkowe oferowane przez Emitenta naleza do czterech linii produktowych:

*  linia classic — telefony klasyczne z fizyczng klawiaturg — sg to telefony przeznaczone dla szerokiego kregu
uzytkownikow niezaleznie od ich wieku, miejsca zamieszkania, wykonywanego zawodu czy grupy spolecznej,
idealne do uzytku zaréwno domowego, jak i biurowego. Urzadzenia z linii classic produkowane sg pod markami
Maxcom i Maxton;

. linia comfort — telefony seniorskie — ergonomiczne telefony komoérkowe z fizyczng klawiatura, z duzymi
przyciskami oraz powigkszonymi znakami na wyswietlaczu, przeznaczone dla seniordw, osdb wymagajacych
opieki 1 osob, dla ktorych korzystanie z klasycznego telefonu komodrkowego lub smartfona jest utrudnione.
Urzadzenia z linii comfort produkowane sg pod markami Maxcom i Maxton;

e linia strong — telefony wzmocnione (heavy duty) — jest to opracowana przez Emitenta linia wytrzymatych
i niezawodnych telefonéw z fizyczng klawiatura przeznaczonych dla oséb aktywnych, uprawiajacych sporty
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ekstremalne i pracujgcych w ucigzliwych warunkach, w ktorych istnieje ryzyko uszkodzenia, zalania lub zatopienia
telefonu. Urzadzenia z linii strong produkowane sa pod marka Maxcom;

e linia smart — smartfony — jest to linia produktow Emitenta bedacych interesujaca alternatywa dla popularnych
na rynku urzadzen dotykowych. Emitent oferuje produkty, ktéore wyrdznia nowoczesny design, funkcjonalnos¢
i dobra jakos¢ w przystepnej cenie. W portfolio Spotki znajduja si¢ rowniez smartfony wzmocnione laczace
charakterystyki linii smart i strong. Urzadzenia z linii smart produkowane sa pod marka Maxcom.

Oferte Emitenta uzupetniajg produkowane pod wlasng marka telefony stacjonarne (przewodowe i bezprzewodowe) oraz
elektronika uzytkowa (w tym krotkofalowki, nawigacje satelitarne, urzadzenia do monitoringu dzieci i pomieszczen).
Ponadto Maxcom jest generalnym dystrybutorem w Polsce urzadzen do monitoringu dzieci i pomieszczen marki Motorola
oraz akcesoriow do telefonow komdrkowych renomowanej wloskiej marki Celly.

Maxcom realizuje sprzedaz poprzez zdywersyfikowany zestaw kanatéw dystrybucyjnych B2B, w sktad ktorego wchodza:

e operatorzy telekomunikacyjni — m.in. czterej gtdéwni operatorzy komérkowi w Polsce oraz kilkunastu operatorow
za granica;

e sieci handlowe — w tym elektromarkety i markety wielobranzowe w Polsce i za granica;
*  wybrani dealerzy i agenci sprzedazy w Polsce i za granica.
Dodatkowo Maxcom realizuje sprzedaz w kanale B2C poprzez wiasny sklep internetowy.

Jednoczesnie nalezy zaznaczy¢, ze produkty Emitenta trafiaja do koncowych uzytkownikéw poprzez kanaty B2C
w Polsce i za granica, w tym takze sklepy internetowe i portale aukcyjne, gdzie sprzedaz prowadzona jest przez partneréw
handlowych.

Przychody ze sprzedazy Grupy w 2016 r. osiagnety poziom 109 221 tys. PLN, co oznacza wzrost o 116,5% w stosunku
do przychodéw osiagnigtych w 2015 r. (50 447 tys. PLN) oraz wzrost 0 249,3% w stosunku do przychodow osiagnietych
w 2014 r. (31 272 tys. PLN). W ocenie Zarzadu najwigksze znaczenie dla tak dynamicznej poprawy poziomu
przychodow mialy: nawigzanie wspotpracy z kolejnymi operatorami telefonii komérkowej oraz sieciami handlowymi
zarowno w Polsce, jak 1 w Europie oraz lepsza penetracja rynku bedaca efektem rozszerzania portfolio produktow
(linia strong obejmujaca telefony wzmocnione, linia smart obejmujaca smartfony oraz marka Maxton — kierowana
do supermarketow).

Sprzedaz produktow oferowanych przez Emitenta realizowana byta zardéwno w kraju, jak i za granica. Przychody
ze sprzedazy krajowej stanowity w 2016 r. 79,1% przychodéw Emitenta, a ich warto$¢ wzrosta w stosunku do 2015 r.
0 98,4%. Rok wczesniej, tj. w roku 2015, wzrost ten wynosit 65,4% w stosunku do roku 2014. W 2016 r. udziat
eksportu w przychodach ze sprzedazy Emitenta ksztaltowal si¢ na poziomie ok. 20,9%, a ich warto$¢ wzrosta
w porownaniu z 2015 r. o 230,3% (pomiedzy rokiem 2015 a 2014 dynamika wzrostu przychodow z eksportu
wynosita 39,6%).

Zysk netto wypracowany w 2016 r. wyniost 12 238 tys. PLN, co oznacza wzrost o0 207,6% w stosunku do 3 978 tys. PLN
w 2015 r. oraz niemal 6-krotny wzrost w relacji do zysku na poziomie 1 820 tys. PLN osiggni¢tych w 2014 r.

Emitent posiada dwie spotki zalezne Teledoktor24 sp. z 0.0. oraz Myekoo Europe sp. z 0.0. w likwidacji:

e Teledoktor24 sp. z o.0. (Maxcom S.A. posiada 82% udziatdéw w kapitale zakladowym) — projekt polegajacy
na sprzedazy urzadzen do monitorowania stanu zdrowia oraz medyczny system teleinformatyczny, stworzony
dla pacjentow i lekarzy, w celu tatwego 1 kompleksowego monitorowania stanu zdrowia na odlegtos¢.

Na Date Prospektu Teledoktor24 sp. z 0.0. prowadzi dziatalno$¢ w ograniczonym zakresie i skupia si¢ ona w gtéwne;j
mierze na sprzedazy urzadzen do monitorowania stanu zdrowia. Ponadto udziat wynikow Teledoktor24 sp. z o.0.
stanowi marginalng cz¢$¢ wynikow finansowych Grupy. Przychody Teledoktor24 sp. z o.0. wynosity w latach
20162014 odpowiednio 1 tys. PLN, 15 tys. PLN i 11 tys. PLN wobec odpowiednio 109 221 tys. PLN,
50 447 tys. PLN oraz 31 272 tys. PLN wypracowanych w analogicznych okresach przez cata Grupg. Udziat
przychodow Teledoktor24 sp. z 0.0. w zadnym z analizowanych okreséw nie przekraczal zatem 1% przychodoéw
Grupy. Analogiczna sytuacja dotyczy kosztow generowanych przez Teledoktor24 sp. z o.0.

*  Myekoo Europe sp. z 0.0. w likwidacji (Maxcom S.A. posiada 51% udziatéw w kapitale zaktadowym) — spotka,
ktora od ponad 5 lat nie prowadzi dziatalnos$ci operacyjnej, a wczesniej jej dziatalnos¢ polegata na posrednictwie
w sprzedazy réznego rodzaju towaréw z Polski do Chin.

Tendencje i ostatnie zdarzenia

Ta czes¢ Prospektu zawiera stwierdzenia dotyczqce przysziosci i szacunki. Stwierdzenia i oszacowania zawarte
w niniejszym rozdziale opierajq sie na szeregu zatozen i osqdow uznanych przez Zarzqd za racjonalne. Sq one obcigzone
szeregiem niepewnosci i zdarzen warunkowych dotyczqcych dzialalnosci gospodarczej i operacyjnej oraz uwarunkowan
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ekonomicznych i konkurencyjnych, z ktorych wiele jest poza kontrolg Grupy, a takze na zalozenmiach dotyczgcych
przysztych decyzji biznesowych, ktore mogq ulec zmianie. Nie ma Zadnej pewnosci, ze wyniki Grupy bedq zgodne
z przedstawionymi stwierdzeniami i szacunkami. W zwigzku z tym Grupa nie moze zapewnié, Ze te stwierdzenia
i oszacowania zostang zrealizowane. Przedstawione stwierdzenia i oszacowania mogq znaczqco odbiegac od faktycznych
wynikow. PrzyszIli inwestorzy nie powinni nadmiernie polegac¢ na takich informacjach oraz powinni przeanalizowaé
rowniez m.in. czesci Prospektu zatytulowane ,, Istotne informacje — Stwierdzenia dotyczqce przysztosci” oraz ,, Czynniki

ryzyka”.

Trendy

W okresie od daty zakonczenia ostatniego roku obrotowego do Daty Prospektu Grupa nie zanotowata istotnych zmian
w tendencjach dotyczacych produkeji, sprzedazy, zapasow, kosztow ani cen sprzedazy w stosunku do ksztattowania si¢
tych tendencji w 2016 roku. Jak podkre$la Zarzad Emitenta, w najblizszych latach nadal planowane jest dynamiczne
zwigkszanie sprzedazy, co bedzie efektem m.in. rozwoju portfolio oferowanych telefonow, a takze ekspansji na kolejne
kraje Europy oraz zwigkszanie aktywnosci na tych rynkach, na ktérych produkty Maxcom sg juz obecne.

Sprzedaz: Przychody ze sprzedazy w 2016 r. osiagnely poziom 109 221 tys. PLN, co oznacza wzrost o 58 774 tys. PLN
w stosunku do 50 447 tys. PLN wypracowanych w 2015 r., co przektada si¢ na dynamike wzrostu rowna 116,5%.
Biorac pod uwagg sezonowo$¢ sprzedazy za ostatnie 3 lata obrotowe, Grupa osiggata w pierwszym kwartale kazdego roku
obrotowego $rednio 16,9-procentowy wzrost rocznej sprzedazy. Wedhlug szacunkéw Zarzadu Emitenta wynik osiagnigty
w okresie od dnia 31 grudnia 2016 r. do Daty Prospektu bedzie istotnie wyzszy w poréwnaniu z analogicznym okresem
roku ubieglego, co jest zwigzane z rozwojem Grupy, wzrostem sprzedazy oraz konsekwentna realizacja strategii.

Zapasy: Poziom zapaséw Emitenta na dzien 31 grudnia 2016 wynosil 34 558 tys. PLN, tj. 54,0% sumy aktywow.
Oznacza to wzrost wartosci zapasoOw w roku 2016 o 22 178 tys. PLN (o 179,1%) w stosunku do stanu na koniec 2015 r.
Wazrost poziomu zapaséw spowodowany jest rozwojem Grupy, wzrostem sprzedazy oraz wejSciem na nowe rynki.
W ocenie Zarzadu Emitenta z uwagi na charakterystyke prowadzonej dziatalnos$ci wskazane powyzej tendencje zostang
utrzymane.

Ceny: Ceny produktéw oferowanych przez Emitenta nie ulegly istotnym zmianom, a w przysztosci planowane
jest kontynuowanie polityki cenowej, tj. utrzymanie cen telefondw nalezacych do poszczegdlnych linii na obecnym
poziomie. Warto jednak wskazaé, ze w ocenie Zarzadu, w zwiazku z rozwojem oferty telefondow z linii smart i strong,
ktorych cena jednostkowa jest wyzsza w porownaniu z telefonami klasycznymi, $rednia cena pojedynczego telefonu
z logo Maxcom réwniez bedzie wzrastac.

Zarzad jest zdania, ze na dziatalnos¢ Grupy do konca 2017 roku beda miaty wptyw nastepujace trendy:

*  wycofania lub ograniczenia najwickszych §wiatowych producentow z dystrybucji w Europie telefonow z kategorii
feature phone — tzn. telefonow z fizyczna klawiatura;

e zmian technologii, w ktorej dziataja klasyczne telefony komorkowe z 2G na 3G, w obliczu faktu, ze Emitent
jako jedna z pierwszych firm oferuje urzadzenia dostosowane do wskazanej zmiany. Przejscie z technologii 2G na 3G
jest $wiatowym trendem, ktory wynika z faktu, ze technologia 2G przeznaczona byta dla uslug glosowych
(potaczenia telefoniczne), natomiast technologia 3G zaktada $wiadczenia roznych ustug, jak transmisja dzwigku,
wideo i transmisja danych (pakietowa);

. sprzyjajaca sytuacja demograficzna powodujaca zwigkszanie si¢ popytu na produkty Grupy, brak w ofercie
najwigkszych swiatowych producentow telefonow komodrkowych dedykowanych dla seniordéw;

*  sprzyjajaca sytuacja makroekonomiczna w Polsce, skutkujaca rosnacymi rozporzadzalnymi dochodami i wydatkami
klientow na produkty technologiczne.

Z racji niepewnos$ci co do przysztych warunkow gospodarczych oczekiwania i przewidywania Zarzadu sa obarczone
wysoka doza niepewnosci.

Istotne zdarzenia po dacie zakonczenia ostatniego okresu obrotowego

Z wyjatkiem opisanych ponizej, nie wystapity zdarzenia, ktore moglyby istotnie wptyna¢ na sprawozdanie finansowe
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku.

W dniu 18 maja 2017 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwate nr 2 w sprawie warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spoétki z wylgczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy oraz zmiany
statutu Spotki. Na mocy powyzszej uchwaly kapitat zakladowy Spotki zostal warunkowo podwyzszony o kwote
nie wigkszg niz 2.700 PLN poprzez emisje nie wigcej niz 54.000 akcji zwyktych na okaziciela nowej serii C,
o warto$ci nominalnej 0,05 PLN kazda. Akcje zwykle na okaziciela serii C zostang objete przez posiadaczy warrantow
subskrypcyjnych w drodze subskrypcji prywatnej w ramach Programu Motywacyjnego (zob. rozdziat ,,Ogolne informacje
o Grupie” podrozdziat ,,Kapital zaktadowy — Program Motywacyjny”).
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Czynniki majace wplyw na wyniki operacyjne i finansowe

Ponizej zostalty omowione kluczowe czynniki wptywajace na wyniki operacyjne i finansowe oraz sytuacj¢ finansowa
Grupy w latach 2014-2016. Czynniki te, zdaniem Zarzadu, miaty historycznie oraz w okresie do Daty Prospektu,
a takze moga mie¢ wpltyw na dziatalno$¢, wyniki operacyjne i finansowe, sytuacj¢ finansowa, przeplywy pieni¢zne
oraz perspektywy rozwoju Grupy w przyszto$ci. Czynniki te w ocenie Zarzadu opisuja rowniez trendy, ktorym bedzie
podlega¢ rynek telefonéw komoérkowych w Polsce i Europie w najblizszych latach. Analiza rzeczywistego wptywu
opisanych ponizej czynnikow na konkretne pozycje Sprawozdania Finansowego zostata przedstawiona w kolejnych
punktach niniejszego rozdzialu Prospektu zatytulowanego ,,Przeglad informacji operacyjnych i finansowych”.

Na wyniki operacyjne i finansowe Grupy wplywaja w gtdéwnej mierze: (i) sytuacja gospodarcza w Polsce oraz Europie;
(i1) konkurencja na polskim i europejskim rynku producentéw i dystrybutorow telefonéw komorkowych (glownie
klasycznych i wzmocnionych) oraz tendencje na rynku; (iii) zdolno$¢ do realizacji strategii rozwoju Grupy, w tym
rozwoj sprzedazy w Polsce i pozyskiwanie nowych partneréw za granicg; (iv) ksztattowanie si¢ kursow wymiany walut
oraz (v) ksztaltowanie si¢ stop procentowych.

Sytuacja gospodarcza w Polsce i krajach europejskich

Grupa prowadzi dziatalno$¢ gospodarcza w Polsce, a ponadto eksportuje swoje produkty do innych krajow UE
oraz Europy Srodkowo-Wschodniej. Na dziatalno$¢ Grupy maja zatem wpltyw czynniki makroekonomiczne dotyczace
rynku krajowego, jak réwniez rynkow eksportowych, ktore z kolei podlegaja wpltywom sytuacji ekonomicznej regionu
oraz gospodarki $wiatowej. Zmiany czynnikow makroekonomicznych na rynkach dziatalnosci Grupy, w tym
m.in. dynamika wzrostu PKB, stopa bezrobocia, wysoko$¢ wynagrodzen, poziom konsumpcji indywidualne;j,
wskaznik optymizmu konsumenckiego czy wysoko$¢ stop procentowych i poziom inflacji, maja wptyw na ogolny
poziom zamoznoS$ci spoteczenstw, sile nabywczg konsumentow, jak roéwniez sktonnos¢ do wydatkdéw konsumpcyjnych.
Wplywaja one rowniez na ksztattowanie si¢ cen produktéw Grupy i wielko$é sprzedazy, a zatem majg istotny wpltyw
na wyniki finansowe, w tym przychody ze sprzedazy Grupy. Polska gospodarka jest jedng z najszybciej rozwijajacych si¢
gospodarek w UE. W 2016 roku Polska utrzymala tempo wzrostu realnego PKB na poziomie 2,7% w ujgciu
rocznym, a polska gospodarka kolejny rok z rzgdu byta jedng z najszybciej rozwijajacych si¢ gospodarek w Unii
Europejskiej. W grupie liderow pod wzgledem dynamiki wzrostu gospodarczego w Europie znalazty si¢ ponadto takie
kraje, jak Rumunia, Stowenia, Chorwacja czy Bulgaria, czyli kraje istotne z punktu widzenia sprzedazy zagranicznej
realizowanej przez Grupg. Ryzyko zwigzane z mozliwym pogorszeniem si¢ sytuacji makroekonomicznej zostato opisane
w rozdziale Prospektu zatytutowanym ,,Czynniki ryzyka”.

Konkurencja na polskim i europejskim rynku producentow telefonow komorkowych oraz tendencje na rynku

Pozycja rynkowa i rozwdj Grupy sa uzaleznione od nasilenia konkurencji na rynkach, na ktérych dziata Grupa.
W ocenie Zarzadu Emitenta kluczowym wyzwaniem stojacym przed Grupa jest ponadto ciagle dostosowywanie oferty
do zmian technologicznych, potrzeb konsumentow oraz szybkie zagospodarowywanie pojawiajacych si¢ nisz
(np. wycofanie si¢ firmy Samsung ze sprzedazy telefonéow komoérkowych z fizyczng klawiatura w Europie, zmiana
technologii dziatalnosci telefonow klasycznych z 2G na 3G, urzadzenia dedykowane osobom starszym oraz telefony
specjalistyczne). Dzigki ponad 20-letniemu do$wiadczeniu kadry zarzadzajacej na rynku telekomunikacyjnym oraz
uczestnictwu w miedzynarodowych targach branzowych Emitent ma mozliwo$¢ obserwowania kierunkéw rozwoju
konkurencji. Wspotpraca z wicloma operatorami telefonii komérkowej oraz sieciami handlowymi w Polsce i Europie
pozwala natomiast na dostgp do informacji o pojawiajacych si¢ tendencjach w zakresie oczekiwan konsumentow,
co pozwala na dostosowywanie oferty do ich potrzeb.

Szczegotowy opis pozycji konkurencyjnej Grupy zostat zawarty w rozdziale Prospektu zatytutowanym ,,Opis dziatalnosci
Grupy”.

Zdolnosé¢ do realizacji strategii rozwoju Grupy, w tym rozwdj sprzedaZy w Polsce i pozyskiwanie nowych partnerow
za granicq

Rozwo6j Grupy uzalezniony jest od zdolnosci do realizacji przyjetej przez nig strategii, przede wszystkim w obszarze
rozwoju sprzedazy zar6wno w Polsce, jak i za granicg. Grupa podejmuje dziatania w celu utrzymania wiodacej pozycji
dystrybutora klasycznych telefonow komorkowych w Polsce, a takze rozszerza ofert¢ smartfonow dedykowanych
do odbiorcow oczekujacych specyficznych funkcjonalnosci lub udogodnien. Ponadto konsekwentnie rozwijana jest
sie¢ partneréw za granica, zar6wno w sektorze operatoréw telefonii komorkowej, jak i sieci handlowych. Przychody
ze sprzedazy krajowej stanowity w 2016 r. 79,1% wszystkich przychodow, a ich warto$¢ wzrosta w stosunku do 2015 .
0 98,4%. Rok wczesniej, tj. w roku 2015 w stosunku do roku 2014, wzrost ten wynosit 65,4%. W 2016 r. udziat
eksportu w przychodach ze sprzedazy Emitenta ksztaltowal si¢ na poziomie ok. 20,9%, co jednak istotne ich warto$¢
wzrosta w porownaniu z 2015 r. 0 230,3% (pomiedzy rokiem 2015 a 2014 dynamika wzrostu przychodow z eksportu
wynosila 39,6%). Poza rozwojem dziatow handlowych istotnym elementem jest rowniez utrzymanie niskiego
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wspotczynnika awaryjnosci urzadzen dystrybuowanych przez Grupe. Szczegdtowy opis strategii rozwoju Grupy zostal
opisany w rozdziale Prospektu zatytulowanym ,,Opis dziatalnosci Grupy”.

Ksztaltowanie si¢ kursow wymiany walut

Sytuacja finansowa Grupy uzalezniona jest od ksztaltowania si¢ kursow walutowych. Grupa produkuje telefony
w Chinach, co wiaze si¢ z realizacja zakupow w USD, natomiast sprzedaz w Europie realizowana jest w PLN oraz EUR
i USD. W przypadku wystgpienia znacznych wahan kursu zlotego, w szczegdlnosci trwatej i gwattownej dewaluacji
zlotego, pojawi¢ si¢ moga ujemne skutki finansowe dla Grupy. Grupa konsekwentnie prowadzi polityke zabezpieczania
si¢ przed ujemnymi skutkami wahan kursow walut, niemniej jednak zjawisko to moze mie¢ wplyw na ksztaltowanie si¢
cen oferowanych urzadzen, a w konsekwencji wyniki realizowane przez Grupe. Ryzyko zwigzane z mozliwym
ksztattowaniem si¢ kursow wymiany walut zostato opisane w rozdziale Prospektu zatytutowanym ,,Czynniki ryzyka”.

Ksztaltowanie si¢ stop procentowych

Zdolno$¢ do finansowania dziatalnosci Grupy oraz zdolno$¢ do regulowania zobowigzan finansowych uzalezniona
jest od ksztaltowania si¢ stop procentowych. W zwiazku z tym, ze stopy procentowe w Polsce sg obecnie historycznie
bardzo niskie, istnieje ryzyko podniesienia stopy referencyjnej przez Radg¢ Polityki Pienigznej, co negatywnie
wplynetoby na wyniki finansowe Grupy. W latach 2014-2016, w celu finansowania rozwoju sprzedazy, Grupa
korzystata z finansowania zewngtrznego, gtdéwnie w postaci kredytow obrotowych i linii kredytowych pod akredytywy.
Laczna wysoko$¢ dostepnych srodkéw w ramach zawartych uméw kredytowych na dzien 31 grudnia 2016 roku
wyniosta 38 400 tys. PLN, z czego wykorzystano $rodki na kwote 20 319 tys. PLN. Dla poréwnania na dzien 31 grudnia
2015 roku kwota ta wyniosta 12 100 tys. PLN, z czego wykorzystane $rodki stanowily kwote 8 635 tys. PLN, a na dzien
31 grudnia 2015 roku byto to odpowiednio 9 100 tys. PLN oraz 8 249 tys. PLN. W zwiazku z istniejagcym zadluzeniem
Emitenta zmiany stép procentowych i innych wskaznikéw miaty historycznie oraz w okresie do Daty Prospektu i moga
mie¢ w przysztosci wplyw na dziatalno$¢, wyniki operacyjne i finansowe, sytuacj¢ finansowa, przeptywy pieni¢zne oraz
perspektywy rozwoju Grupy. W latach 2014-2016 wigkszos¢ zadluzenia finansowego Grupy (co obejmuje kredyty
i akredytywy) byta oprocentowana w oparciu o WIBOR 1M lub w mniejszym stopniu LIBOR 1M, skutkiem czego
kazda zmiana stop procentowych wptywata na zmian¢ kosztow finansowych Grupy.

Ponizsza tabela przedstawia stopy inflacji oraz WIBOR 1M i LIBOR 1M za wskazane okresy.

Srednia stopa inflacji Sredni WIBOR 1M Sredni LIBOR 1M
(%) (USD)
Rok zakonczony 31 grudnia 2014 «r. ................. 0,0 2,47 0,1713
Rok zakonczony 31 grudnia 2015 . ................. (0,9) 1,72 0,4295
Rok zakonczony 30 grudnia 2016 . ................. (0,6) 1,63 0,7717

Zrédto: GUS — http.//stat.gov.pl/sygnalne/komunikaty-i-obwieszczenia/, bankier.pl. — http://www.bankier.pl/kredyty-hipoteczne/stopy-procentowe/wibor.

W zwiazku ze spadkiem stop procentowych w latach 2014-2016 wzrost zadtuzenia Grupy nie przektadat si¢ w istotny
sposob na wzrost kosztow z tytutu odsetek, ktore w roku konczacym si¢ 31 grudnia 2016 r. wynosity 758 tys. PLN,
w porownaniu z 497 tys. PLN w roku konczacym si¢ 31 grudnia 2015 r. oraz 392 tys. PLN w roku konczacym si¢
31 grudnia 2014 r. Wplyw na stopy procentowe ma wiele czynnikow, w tym w szczegolnosci globalne i krajowe
otoczenie gospodarcze i polityczne, jak rowniez inne czynniki, ktore znajduja si¢ poza kontrola Emitenta. Stopy
procentowe oglaszane przez NBP ustala Rada Polityki Pieni¢znej. Rada Polityki Pieni¢znej podejmuje decyzje
w sprawie potencjalnych zmian stép procentowych w oparciu o szereg czynnikoéw, takich jak prognozy wzrostu
gospodarczego oraz faktyczng i prognozowang inflacje dla gospodarki polskiej. Rada Polityki Pieni¢znej stosuje
strategi¢ bezposredniego celu inflacyjnego. Rada Polityki Pienigznej definiuje cel inflacyjny, a nastgpnie koryguje
podstawowe stopy procentowe NBP w taki sposob, aby zapewni¢ najwyzsze prawdopodobienstwo realizacji tego celu.
Od 2004 roku Rada Polityki Pieni¢znej zdefiniowata dtugoterminowy cel inflacyjny na poziomie 2,5% (z dopuszczalnym
odchyleniem + 1 p.p.). Szczegdlowa analiza rzeczywistego wplywu opisanych powyzej czynnikow na konkretne
pozycje skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat oraz pozostatych calkowitych dochodéw, skonsolidowanego
sprawozdania z sytuacji finansowej oraz skonsolidowanego sprawozdania z przeplywow pienieznych we wskazanych
okresach oraz wedlug stanu na wskazane daty zostata przedstawiona w kolejnych punktach niniejszego rozdziatu
Prospektu zatytutowanego ,,Przeglgd informacji operacyjnych i finansowych”.

Sezonowos¢ sprzedazy

Dziatalno$¢ operacyjna Emitenta charakteryzowata si¢ w latach 2014-2016 sezonowoscig sprzedazy. Cyklicznie
najwyzsza sprzedaz w danym roku realizowana jest w czwartym kwartale. Nastepnym kwartatem pod wzgledem udziatu
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w sumie rocznych przychodéw jest kwartat trzeci, kolejnym drugi, a najmniejszy udzial w przychodach przypada
na kwartat pierwszy. W ocenie Zarzadu Emitenta na wskazywana sezonowos$¢ mial rowniez wptyw dynamiczny rozwdj
dziatalno$ci, ktérego efektem byt wzrost sprzedazy w kolejnych kwartatach na przestrzeni kazdego z lat 2014-2016.

Przychody ze sprzedazy Grupy w podziale na kwartaty w latach zaprezentowano w ponizszej tabeli.

2014 2015 2016
Warto$é Udzial Warto$é Udziat Wartos¢é Udziat
Wyszczegélnienie wtys. PLN w % w tys. PLN w % wtys. PLN w %
Tkwartat ............... .. ... 5469 17,5% 9115 18,1% 16 879 15,5%
IMkwartat ............ ... ... 6935 22,2% 10 067 20,0% 22309 20,4%
IMkwartat ................... 7125 22,8% 12 947 25,7% 28 581 26,2%
IVkwartal ................... 11743 37,6% 18318 36,3% 41452 38,0%
Suma .........occiiiiiie., 31272 100,0% 50 447 100,0% 109 221 100,0%

Zrédlo: Emitent.

Segmenty dzialalnosci

Zarzad monitoruje oddzielnie wyniki operacyjne segmentow w celu podejmowania decyzji dotyczacych alokacji
zasobow, oceny skutkow tej alokacji oraz wynikow dziatalnosci. Podstawg oceny wynikow dziatalnosci jest zysk
lub strata na dziatalnos$ci operacyjnej. Finansowanie Grupy (lagcznie z kosztami i przychodami finansowymi) oraz podatek
dochodowy sg monitorowane na poziomie Grupy i nie ma miegjsca ich alokacja do segmentow.

Grupa nie realizuje sprzedazy pomigdzy segmentami.
Grupa dzieli obszary przychodéw na nastepujace segmenty sprzedazy (bedace segmentami sprawozdawczymi):
e telefonow komoérkowych,

. innych produktow (obejmujacy telefony stacjonarne, krotkofalowki, nawigacje satelitarne, urzadzenia do
monitoringu dzieci i pomieszczen oraz akcesoria do telefonow komorkowych),

e uslug (obejmujace odptatne ustugi serwisowe i podnajem powierzchni biurowej).

W ponizszych tabelach przedstawione zostaly dane dotyczace przychodow i zyskow poszczegdlnych segmentow
operacyjnych Grupy za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku, 31 grudnia 2015 roku oraz 31 grudnia
2014 roku, a takze za okres od 1 stycznia do 31 marca 2017 roku oraz za okres od 1 stycznia do 31 marca 2016 roku.

Za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku Telefony komoérkowe Inne produkty Ustugi Suma
Przychody ze sprzedazy ............ ... ... ... ..... 97 695 10 659 867 109 221
Warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatow ............ 65971 8360 74331
Koszty whasne sprzedazy ustug ................. .. ..., 867

Wynik brutto segmentu .............cooiiiiiiiin... 31724 2299 867 34 890
Koszty rodzajowe . ... 17 104
Pozostate przychody operacyjne ...................... 124
Pozostate koszty operacyjne ............ ... ... ... 993
Zysk na dzialalnosci operacyjnej ..............oouu. 16 917
Przychody finansowe . ........ ... ... ... ... ... 0
Koszty finansowe . ........ ... .. i 1295
Zysk przed opodatkowaniem ..................0u... 15 622
Podatek dochodowy . ........ ... ... ... 3384
Zysk netto za rok obrotowy ............... .0l 12 238

Zrédto: Sprawozdania Finansowe.
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Za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku Telefony komoérkowe  Inne produkty Uslugi Suma
Przychody ze sprzedazy .......................... 40 364 9611 472 50 447
Warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatow ......... 27 583 7 029 34612
Koszty whasne sprzedazy ustug .................... 472

Wynik brutto segmentu ............coiiiiiin.., 12 781 2582 472 15 835
Koszty rodzajowe . ........ ... 9289
Pozostate przychody operacyjne ................... 195
Pozostate koszty operacyjne ...................... 550
Zysk na dzialalno$ci operacyjnej ................. 6191
Przychody finansowe ............................ 0
Koszty finansowe . ......... ... i 1177
Zysk przed opodatkowaniem .................... 5014
Podatek dochodowy ........... ... ... ... ...... 1036
Zysk netto za rok obrotowy ............. ... 3978

Zrédlo: Sprawozdania Finansowe

Za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku Telefony komérkowe  Inne produkty Uslugi Suma
Przychody ze sprzedazy .......................... 22 839 7954 479 31272
Wartos¢ sprzedanych towaréw i materiatow ......... 15272 5574 20 846
Koszty wlasne sprzedazy ustug . ................... 479

Wynik brutto segmentu ...........ccciiiiiiian, 7567 2 380 479 10 426
Koszty rodzajowe . ... 7597
Pozostate przychody operacyjne ................... 178
Pozostate koszty operacyjne ...................... 223
Zysk na dzialalno$ci operacyjnej ................. 2784
Przychody finansowe .......... ... ... ... ...... 34
Koszty finansowe . ... 573
Zysk przed opodatkowaniem .................... 2245
Podatek dochodowy ........... ... ... ... ... ... 425
Zysk netto za rok obrotowy ..................... 1820

Zrédlo: Sprawozdania Finansowe.

Za okres od 1 stycznia do 31 marca 2017 roku Telefony komérkowe  Inne produkty Uslugi Suma
Przychody ze sprzedazy .......................... 24 687 1912 204 26 803
Warto$¢ sprzedanych towar6w i materiatow . ........ 17 440 1443 18 883
Koszty whasne sprzedazy ustug .................... 204 204
Wynik brutto segmentu ..............oiiiin... 7247 469 0 7716
Koszty rodzajowe ......... .. 4967
Pozostate przychody operacyjne ................... 19
Pozostate koszty operacyjne ............. ... ..., 21
Zysk na dzialalno$ci operacyjnej ................. 2747
Przychody finansowe ............... ... ... . ..., 42
Koszty finansowe . ........ ... ... i 263
Zysk przed opodatkowaniem .................... 2526
Podatek dochodowy . ....... ... ... ... ... 406
Zysk netto za rok obrotowy ................. ..., 2120

Zrodto: Sprawozdania Finansowe.
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Za okres od 1 stycznia do 31 marca 2016 roku Telefony komoérkowe Inne produkty Uslugi Suma

Przychody ze sprzedazy . ........ ... ... ... ... 14 501 2210 168 16 879
Warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatow .. .. .. .. 10 162 1 540 11702
Koszty wlasne sprzedazy ustug ... ... ... .. ... ... .. ... 168 168
Wynik brutto segmentu .............oiiiiiiiiin... 4339 670 0 5009
Koszty rodzajowe . . ....... ... ... ... 2913
Pozostate przychody operacyjne .. ... ..... ... ... ..... 8
Pozostate koszty operacyjne .. ... ... ... ... ... ... .. ... 12
Zysk na dzialalno$ci operacyjnej .................... 2092
Przychody finansowe . . ... .. .. ... ... ... ... ... ....... 0
Koszty finansowe . .. .. ... 180
Zysk przed opodatkowaniem ............... ... 1912
Podatek dochodowy . .. ... .. ... ... ... ... . ... .. ...... 384
Zysk netto za rok obrotowy .............. .0l 1528

Zrodlo: Sprawozdania Finansowe.

Kluczowym i najwazniejszym segmentem sprzedazy jest podstawowa kategoria produktowa, ktora stanowia telefony
komérkowe (89,4-procentowy udziat w przychodach ze sprzedazy w 2016 r.). Jest to jednoczesnie grupa produktow,
ktorej znaczenie dla sprzedazy Spotki konsekwentnie ros$nie (odpowiednio udziat 73,0%, 80,0% i 89,4% w latach
2014-2016 oraz 92,1% w I kwartale 2017 r.). Sprzedaz innych produktéow, w sktad ktérych wchodza: telefony
stacjonarne, krotkofalowki, nawigacje satelitarne, urzadzenia do monitoringu dzieci i pomieszczen oraz akcesoria
do telefonow komoérkowych, ma charakter uzupehniajacy oferte (9,8-procentowy udzial w przychodach ze sprzedazy
w 2016 r.), a ich znaczenie dla sprzedazy Emitenta maleje na przestrzeni ostatnich trzech lat (odpowiednio udziat
25,4%, 19,1% 1 9,8% w latach 2014-2016 oraz 7,1% w I kwartale 2017 r.). Marginalne, a ponadto konsekwentnie
malejace znaczenie dla sprzedazy maja natomiast ustugi (odpowiednio udziat 1,5%, 0,9% i 0,8% w latach 2014-2016
oraz 0,8% w I kwartale 2017 r.), ktore obejmuja odptatne ustugi serwisowe i podnajem powierzchni biurowe;.

Strukture sprzedazy Emitenta wedtug kategorii produktéw przedstawia ponizsza tabela:

Za okres 12 miesi¢cy Za okres 3 miesigcy
zakonczony dnia 31 grudnia zakonczony dnia 31 marca
2014 2015 2016 2017 2016
Wartos¢ Udzial Warto$¢ Udzial Wartos¢ Udziat Wartos¢ Udzial Warto$¢ Udzial

Przychody
ze sprzedazy w tys. PLN w % w tys. PLN w % w tys. PLN w % w tys. PLN w % w tys. PLN w %
Telefony komorkowe . . 22 839 73,0% 40 364 80,0% 97 695 89,4% 24 687 92,1% 14 501 85,9%
Inne produkty* ...... 7954 25,4% 9611 19,1% 10 659 9,8% 1912 7,1% 2210 13,1%
Ustugi ............. 479 1,5% 472 0,9% 867 0,8% 204 0,8% 168 1,0%
Suma.............. 31272 100,0% 50 447 100,0% 109 221 100,0% 26 803 100,0% 16 879 100,0%

Zrédlo: Sprawozdania Finansowe; * w tym: telefony stacjonarne, krotkofalowki, nawigacje satelitarne, urzqdzenia do monitoringu dzieci i pomieszczer
oraz akcesoria do telefonéw komorkowych.

Zarzad Emitenta monitoruje roéwniez wyniki dziatalnoéci wedlug kryterium sprzedazy w kraju i za granica.
Udziat przychodow z eksportu w ogolnej strukturze sprzedazy systematycznie wzrasta. W 2016 r. udziat eksportu
ksztaltowal si¢ na poziomie ok. 20,9% przychodow ze sprzedazy Emitenta. Najwazniejszym rynkiem eksportowym
jest Europa Srodkowo-Wschodnia (16,3-procentowy udziat w przychodach ze sprzedazy w 2016 r.). Nastepnym
z kolei jest Europa Zachodnia i kraje skandynawskie (4,5-procentowy udzial w przychodach ze sprzedazy w 2016 r.).
Najmniejszy udzial w przychodach ze sprzedazy Emitenta ma rynek pozaeuropejski (ok. 0,1-procentowy udziat
w przychodach ze sprzedazy w 2016 r.). Z kolei w I kwartale 2017 r. przychody ze sprzedazy za granica stanowity
27,0% przychodow ze sprzedazy, przy czym Europa Srodkowo-Wschodnia miata udzial na poziomie 21,4% przychodéw
ze sprzedazy, Europa Zachodnia i kraje skandynawskie 5,6% przychodow ze sprzedazy, a sprzedazy poza rynki
europejskie nie odnotowano.

Przychody ze sprzedazy Emitenta w podziale na rynek krajowy i rynki zagraniczne prezentuje ponizsza tabela:
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Za okres 12 miesiecy Za oKres 3 miesiecy
zakonczony dnia 31 grudnia zakonczony dnia 31 marca
2014 2015 2016 2017 2016
Wartosé Udzial Wartos¢ Udzial Wartosé Udzial Wartosé¢ Udzial Wartos¢ Udzial

Przychody
ze sprzedazy w tys. PLN w % w tys. PLN w % w tys. PLN w % wtys. PLN w % w tys. PLN w %
Rynek krajowy ...... 26 321 84,2% 43 536 86,3% 86 396 79,1% 19 575 73,0% 14 241 84,3%
Europa Srodkowo-
-Wschodnia . ........ 2561 8,2% 3233 6,4% 17 842 16,3% 5749 21,4% 1687 10,0%
Europa Zachodnia
i kraje
skandynawskie ...... 2335 7,5% 3559 7,1% 4872 4,5% 1498 5,6% 959 5,7%
Rynek
pozaeuropejski . ... .. 54 0,2% 119 0,2% 111 0,1% 0 0,0% 0 0,0%
Suma.............. 31271 100,0% 50 447 100,0% 109 221 100,0% 26 822 100,0% 16 887 100,0%

Zrédlo: Sprawozdania Finansowe.

Wryniki dzialalnoS$ci

Analiza wynikow dziatalnos$ci zostata opracowana w oparciu o skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodow
stanowiace jeden z elementow Sprawozdan Finansowych.

Ponizej zaprezentowano wybrane pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw wraz z ich dynamika w latach
2014-2016, a takze za okres I kwartatu 2017 r. 12016 r.

Za okres 12 miesiecy Za okres 3 miesiecy
zakonczony dnia 31 grudnia zakonczony dnia 31 marca
2016 2015 2014 2017 2016
Wybrane pozycje sprawozdania
z calkowitych dochodow w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN
Dzialalno$¢ kontynuowana
Przychody operacyjne ogolem, w tym: .......... 109 345 50 642 31450 26 822 16 887
Dynamika [w %] ....... ... ... ... ... ... 115,9% 61,0% - 58,8% -
Przychody ze sprzedazy ........................ 109 221 50 447 31272 26 803 16 879
Dynamika [w %] ... ... ... ... .. .. .. ... 116,5% 61,3% - 58,8% -
Pozostate przychody operacyjne ................. 124 195 178 19 8
Zmiana stanu zapasow produktéow gotowych
oraz produkcji niezakonczonej ................ 0 0 (1} (1} 0
Koszt wytworzenia produktéow na wlasne potrzeby .. 0 0 (1} (1} 0
Koszty operacyjne ogélem, w tym: ............. 92 428 44 451 28 666 24 075 14 795
Dynamika [w %] ... ... . ... 107,9% 55,1% - 62,7% -
AMOTtyZacja ... oot 279 183 156 83 59
Materiaty ienergia ......... ... ... 1317 634 531 408 219
Ushugi obee ... 8620 4493 4025 2817 1471
Podatkiioptaty ........... ...l 172 112 91 54 34
Koszty $wiadczen pracowniczych ................ 3127 2 005 1681 1038 639
Pozostate koszty rodzajowe . .......... ... ....... 3589 1 862 1113 771 659
Warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatow . ...... 74 331 34612 20 846 18 883 11702
Pozostate koszty operacyjne .................... 993 550 223 21 12
Zysk z dzialalnoS$ci operacyjnej ................ 16 917 6191 2784 2747 2092
Dynamika [w %] ... ... . .. . 173,2% 122,4% - 31,3% -
Przychody finansowe . .......... ... ... ... . ... 0 0 34 42 0
Koszty finansowe . ......... ... ... . 1295 1177 573 263 180
Zysk przed opodatkowaniem .................. 15 622 5014 2 245 2526 1912
Dynamika [w %] . ...... .. ... 211,6% 123,3% - 32,1% -
Podatek dochodowy .......... ... .. 3384 1036 425 406 384
Zysk netto z dzialalno$ci kontynuowanej ........ 12 238 3978 1820 2120 1528
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Za okres 12 miesiecy Za okres 3 miesiecy
zakonczony dnia 31 grudnia zakonczony dnia 31 marca
2016 2015 2014 2017 2016
Wybrane pozycje sprawozdania
z calkowitych dochodow w tys. PLN w tys. PLN wtys. PLN w tys. PLN w tys. PLN
Dzialalno$¢ zaniechana
Zysk netto z dzialalno$ci zaniechanej .. ........... 0 0 0 0 0
Zysk/stratametto ..........ooviiiiiiiiiiiiann, 12 238 3978 1820 2120 1528
Dynamika [w %] ... .. ... .. ... .. .. .. 207,6% 118,6% - 38,7% -
Inne calkowite dochody ....................... 0 0 0 0 0
Calkowity dochod, w tym przypisany: .......... 12 238 3978 1820 2120 1528
Dynamika [w %] ... ... .. .. .. ... ... 207,6% 118,6% - 38,7% -
Akcjonariuszom jednostki dominujacej ........... 12 248 3987 1827 2121 1530
Akcjonariuszom niekontrolujacym ............... -10 -9 -7 -1 -2

Zrédlo: Sprawozdania Finansowe.

Przychody ze sprzedazy

Przewazajaca cze$¢ przychodow operacyjnych ogotem Emitenta stanowity przychody z jego podstawowej dziatalnosci,
tj. przychody ze sprzedazy telefonow komorkowych, telefondow stacjonarnych, krotkofalowek, nawigacji satelitarnych,
urzadzen do monitoringu dzieci i pomieszczen oraz akcesoriow do telefonéw komoérkowych i ustug serwisowych.
W 2016 r. przychody ze sprzedazy stanowily 99,9% przychodoéw ogotem, podczas gdy w latach 2015 i 2014 byto to
odpowiednio 99,6% 1 99,4%. Réwniez w I kwartale 2017 r. przychody ze sprzedazy stanowity 99,9% przychodow
ogotem. Pozostate przychody operacyjne, w sktad ktérych wchodzily m.in. zysk ze sprzedazy rzeczowych aktywow
trwatych, otrzymane kary i odszkodowania oraz dotacje, mialy znaczenie marginalne, o czym $wiadczy ich udzial
w przychodach ogoétem na poziomie 0,1% w 2016 r., 0,4% w 2015 r. oraz 0,6% w 2014 r. Rowniez w I kwartale 2017 r.
pozostate przychody operacyjne stanowity 0,1% przychodow ogotem.

Przychody ze sprzedazy w 2016 r. osiagnety poziom 109 221 tys. PLN, co oznacza wzrost o 58 774 tys. PLN
w stosunku do 50 447 tys. PLN wypracowanych w 2015 r., co przektada si¢ na dynamike wzrostu rowng 116,5%.
Oznacza to kontynuacj¢ trendu wzrostowego z 2015 r., w ktérym przychody wzrosty o 19 175 tys. PLN w stosunku
do 31 272 tys. PLN z roku 2014 przy dynamice na poziomie 61,3%. W I kwartale 2017 r. przychody ze sprzedazy
osiggnety poziom 26 822 tys. PLN, co oznacza wzrost 0 9 935 tys. PLN w stosunku do 16 887 tys. PLN wypracowanych
w I kwartale 2016 r., przektadajac si¢ na dynamike rowna 58,8%.

Wazrost przychodéw w analizowanym okresie byl efektem rosnacej skali dzialalno$ci Emitenta. W ocenie Zarzadu
najwigksze znaczenie dla tak dynamicznej poprawy poziomu przychodéw miaty: (i) rosnaca sie¢ dystrybucji w Polsce,
a takze za granicg, w szczego6lnosci nawigzanie wspotpracy z kolejnymi operatorami telefonii komoérkowej oraz sieciami
handlowymi, (ii) lepsza penetracja rynku bedaca efektem rozszerzania portfolio produktow, w tym wprowadzenia
nowych linii produktowych (linia strong obejmujaca telefony wzmocnione oraz linia smart obejmujaca smartfony)
oraz marki Maxton (marki budzetowej skierowanej do klienta dokonujacego wyboru na podstawie ceny dostepnej
w centrach handlowych), (iii) utrzymania wysokiej jakosci produktow, atrakcyjnego designu oraz korzystnego stosunku
jakosci do ceny.

Sprzedaz produktow oferowanych przez Emitenta realizowana jest zar6wno w kraju, jak i za granicg. Przychody
ze sprzedazy krajowej stanowity w 2016 r. 79,1% przychodow Emitenta, a ich warto$¢ wzrosta w stosunku do 2015 r.
0 98,4%. Rok wczesniej, tj. w roku 2015, wzrost ten wynosit 65,4% w stosunku do roku 2014. W I kwartale 2017 r.
sprzedaz krajowa stanowita 73% przychodow wobec 84,3% w analogicznym okresie poprzedzajacego roku,
co oznaczalo wzrost sprzedazy w kraju w stosunku do I kwartatu 2016 r. o 37,5%. W 2016 r. udziat eksportu
w przychodach ze sprzedazy Emitenta ksztattowat si¢ na poziomie ok. 20,9%, a ich warto$¢ wzrosta w poréwnaniu
z 2015 r. o 230,3% (pomiedzy rokiem 2015 a 2014 dynamika wzrostu przychodéow z eksportu wynosila 39,6%).
W I kwartale 2017 r. sprzedaz zagraniczna stanowita 27% przychodéw wobec 15,7% w analogicznym okresie
poprzedzajacego roku, co oznaczalo wzrost sprzedazy za granica w stosunku do I kwartalu 2016 r. o 173,9%.
Najwazniejszym rynkiem eksportowym jest Europa Srodkowo-Wschodnia (16,3-procentowy udziat w przychodach
ze sprzedazy w 2016 r.). Kolejnym kluczowym obszarem eksportowym jest Europa Zachodnia i kraje skandynawskie
(4,5-procentowy udzial w przychodach ze sprzedazy w 2016 r.). Najmniejszy udzial w przychodach ze sprzedazy
Emitenta ma rynek pozaeuropejski (ok. 0,1-procentowy udziat w przychodach ze sprzedazy w 2016 r.). Z kolei
w I kwartale 2017 r. Europa Srodkowo-Wschodnia miata udziala udziat na poziomie 21,4% przychodéw ze sprzedazy,
Europa Zachodnia i kraje skandynawskie 5,6% przychodow ze sprzedazy, a sprzedazy poza rynki europejskie
nie odnotowano.
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Koszty dziatalnosci operacyjnej

Emitent poniést w 2016 r. lgczne koszty dziatalnosci operacyjnej réwne 92 428 tys. PLN, co oznacza wzrost
o 47 977 tys. PLN w stosunku do 44 451 tys. PLN w 2015 r. przy dynamice wynoszacej 107,9%. W 2015 r.
warto$¢ kosztow dziatalno$ci operacyjnej wzrosta o 15 785 tys. PLN (wzrost o 55,1%) w relacji do 28 666 tys. PLN
wykazanych w 2014 r. Z kolei w I kwartale 2017 r. suma kosztéw dziatalno$ci operacyjnej wyniosta 24 075 tys. PLN
i byla wyzsza 0 9 280 tys. PLN (wzrost 0 62,7%) w stosunku do I kwartatu 2016 r.

Wazrost kosztéw jest naturalng konsekwencja rosnacej skali prowadzonej dzialalnosci, w efekcie ktorej w latach
20142016 (a takze w I kwartale 2017 r.) wykazano wzrost na wszystkich poziomach kosztéw rodzajowych.
Nalezy jednak zaznaczy¢, ze dynamika kosztow byla nizsza od tempa wzrostu przychodéw. Jest to wynikiem efektu
skali, wyzszy wolumen zaméwien sktadanych przez Emitenta pozwolit obnizy¢ koszt komponentéw oraz wytworzenia
pojedynczego telefonu. Najwyzszy, a ponadto rosnacy, udziat w strukturze kosztéw miata pozycja wartosci sprzedanych
towaréw 1 materialow 74 331 tys. PLN i 80,4% tacznej wartosci kosztow operacyjnych w 2016 r., w stosunku
do 34 612 tys. PLN i 77,9% udziatlu w 2015 r. oraz 20 846 tys. PLN i1 72,7% udzialu w 2014 r., natomiast
w I kwartale 2017 r. warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatow wynosita 18 883 tys. PLN i stanowila 78,4% lacznej
warto$ci kosztow operacyjnych. Wskazana pozycja obejmuje sprzedawane przez Grupe telefony komodrkowe
i inne urzadzenia telekomunikacyjne. Wzrost wartosci bezwzglednej tej pozycji kosztow jest bezposrednio skorelowany
ze wzrostem liczby sprzedanych produktow, natomiast jej wzrost w relacji do ogoétu kosztéw operacyjnych wynika
z korzysci skali rozumianej w tym przypadku jako mniej proporcjonalny wzrost wybranych pozycji kosztowych
w stosunku do wzrostu przychodéw. Relatywnie wysoki udziat w strukturze kosztéw miala réwniez pozycja ushugi
obce zawierajaca prace wykonywane na rzecz Emitenta przez podmioty zewnetrzne (8 620 tys. PLN i1 9,3% tacznej
wartos$ci kosztow operacyjnych w 2016 1., w stosunku do 4 493 tys. PLN i 10,1% udziatu w 2015 r. oraz 4 025 tys. PLN
i 14,0% udzialu w 2014 r.). W analizowanym okresie, pomimo wzrostu wartosci kosztow ustug obcych, ich udziat
w ogole kosztow operacyjnych wykazywat si¢ tendencja spadkowa. Natomiast w I kwartale 2017 r. koszty ustug obcych
wyniosly 2 817 tys. PLN i stanowily 11,7% lacznej wartosci kosztow operacyjnych. Powodem wzrostu warto$ci
kosztéw ustug obcych oraz ich udzialu w sumie kosztow operacyjnych byla intensyfikacja dzialan marketingowych
prowadzonych w I kwartale 2017 r. oraz wspotpraca z wigkszg liczbg zagranicznych przedstawicieli handlowych,
co pozwolito zwigkszy¢ przychody ze sprzedazy eksportowej. Owocem tych dziatan byt wzrost eksportu o 173%,
porownujac I kwartat 2017 r. do I kwartatu 2016 r.

Strukturg kosztéw operacyjnych w uktadzie rodzajowym przedstawia ponizsza tabela.

Za okres 12 miesiecy Za okres 3 miesiecy
zakonczony dnia 31 grudnia zakonczony dnia 31 marca
2016 2015 2014 2017 2016

Wartos¢ Udzial Wartos¢ Udziat Wartos¢ Udzial Wartos¢ Udzial Wartos¢ Udzial

Koszty operacyjne

wedlug rodzajow w tys. PLN w % w tys. PLN w % w tys. PLN w % w tys. PLN w % w tys. PLN w %
Amortyzacja ........ 279 0,3% 183 0,4% 156 0,5% 83 0,3% 59 0,4%
Materiaty i energia ... 1317 1,4% 634 1,4% 531 1,9% 408 1,7% 219 1,5%
Ustugiobce ......... 8620 9,3% 4493 10,1% 4025 14,0% 2817 11,7% 1471 9,9%
Podatki i optaty . ... .. 172 0,2% 112 0,3% 91 0,3% 54 0,2% 34 0,2%
Koszty $wiadczen

pracowniczych ...... 3127 3,4% 2005 4,5% 1681 5,9% 1038 4,3% 639 4,3%
Pozostate koszty

rodzajowe .......... 3589 3,9% 1862 4,2% 1113 3,9% 771 3,2% 659 4,5%
Wartos¢ sprzedanych

towar6w i materiatow . . 74 331 80,4% 34612 77,9% 20 846 72,7% 18 883 78,4% 11702 79,1%

Pozostale koszty
operacyjne .......... 993 1,1% 550 1,2% 223 0,8% 21 0,1% 12 0,1%

Suma .............. 92 428 100,0% 44 451 100,0% 28 666 100,0% 24 075 100,0% 14 795 100,0%

Zrédlo: Sprawozdania Finansowe.

Zysk 7 dziatalnosci operacyjnej

Zysk z dziatalno$ci operacyjnej Grupy osiagnat poziom 16 917 tys. PLN na koniec 2016 r. i byt o 10 726 tys. PLN
wyzszy niz w 2015 r., w ktorym wynosit 6 191 tys. PLN. Oznacza to dynamik¢ na poziomie 173,3%. W roku
poprzedzajacym wzrost zysku operacyjnego wynosit 3 407 tys. PLN, co dalo dynamike¢ rowna 122,4% w stosunku
do 2 784 tys. PLN wypracowanych w 2014 r. Przyrost warto$ci zysku operacyjnego w tempie przekraczajagcym dynamike
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przychodow jest efektem prowadzonej przez Grupeg polityki kosztowej, dzigki ktérej w latach 2014-2016 warto$¢
kosztow rosta mniej niz proporcjonalnie do warto$ci osigganych przychodow ze sprzedazy. W I kwartale 2017 r. zysk
z dziatalno$ci operacyjnej Grupy osiggnat poziom 2 747 tys. PLN i byl o 655 tys. PLN wyzszy niz w pierwszym
kwartale 2016 r., w ktorym wynosit 2 092 tys. PLN, co oznacza dynamik¢ rowna 31,3%. Powodem obnizenia
dynamiki zysku operacyjnego ponizej tempa przyrostu przychodéw w I kwartale 2017 r. byl nieproporcjonalnie wysoki
wzrost kosztow dziatalnosci operacyjnej spowodowany wskazang powyzej intensyfikacja dzialan marketingowych
oraz wspolpraca z wigksza liczbg zagranicznych przedstawicieli handlowych, a takze wzrost kosztow wynagrodzen
w zwigzku z przyznaniem premii wynikajacych z dynamicznego wzrostu przychodéw w poprzednich kwartatach.

Przychody i koszty finansowe

Przychody finansowe nie wystapity w latach 2016 i 2015, natomiast w roku 2014 byly rowne 34 tys. PLN i wynikaly
z otrzymanych przez Grupe odsetek. Z kolei w I kwartale 2017 r. przychody finansowe wyniosty 42 tys. PLN,
podczas gdy w I kwartale 2016 r. nie wystgpowaly. Natomiast koszty finansowe wynosity odpowiednio: 1 295 tys. PLN
dla 2016 r. (wzrost 0 10,0% w stosunku do 2015 r.), 1 177 tys. PLN dla 2015 r. (wzrost o 105,4% w stosunku do 2014 r.)
oraz 573 tys. PLN dla 2014 r., podczas gdy w I kwartale 2017 r. byly rowne 263 tys. PLN (wzrost o 46,1% w stosunku
do I kwartatu 2016 r.). W sktad powyzszych kosztow wchodzity koszty odsetek wynikajace z posiadanych przez Grupe
kredytow bankowych, leasingu i faktoringu, a takze ujemne réznice kursowe. Wykorzystanie powyzszych produktow
finansowych w dziatalno$ci Emitenta w latach 2014-2016 rosto, czego wynikiem jest wzrost wartosci kosztow
finansowych. Z kolei warto$¢ ujemnych réznic kursowych jest efektem niekorzystnej zmiany kursu walut obcych
do ztotego (w szczegdlnosci USD i EUR), ktdére sa niezalezne od dziatalnosci Grupy (cho¢ efekt ich wptywu jest
czg$ciowo ograniczany poprzez zawieranie transakcji zabezpieczajacych z wykorzystaniem instrumentéw pochodnych
typu forward). Szczegdtowa strukturg kosztéw finansowych zaprezentowano w tabeli ponizej.

Za okres 12 miesi¢cy Za okres 3 miesi¢cy
zakonczony dnia 31 grudnia zakonczony dnia 31 marca
2016 2015 2014 2017 2016

Wartos¢ Udzial Wartos¢ Udzial Wartosé Udzial Wartos¢ Udzial Wartos¢ Udzial

Koszty finansowe w tys. PLN w % w tys. PLN w % w tys. PLN w % w tys. PLN w % w tys. PLN w %

Koszty finansowe
z tytutu umow leasingu

finansowego ........ 112 8,6% 21 1,8% 32 5,6% 8 3,0% 5 2,8%
Odsetki od kredytow

bankowych ......... 418 32,3% 262 22,3% 192 33,5% 127 48,3% 72 40,0%
Odsetki z tytutu

faktoringu .......... 340 26,3% 235 20,0% 200 34,9% 116 44,1% 57 31,7%
Ujemne roznice

kursowe ............ 402 31,0% 634 53,9% 103 18,0% 0 0,0% 45 25,0%
Inne ............... 23 1,8% 25 2,1% 46 8,0% 12 4,6% 1 0,6%
Suma.............. 1295  100,0% 1177  100,0% 573  100,0% 263 100,0% 180  100,0%

Zrodto: Sprawozdania Finansowe.

Zysk przed opodatkowaniem

W 2016 r. Grupa wypracowata zysk przed opodatkowaniem w wysokosci 15 622 tys. PLN, co oznacza wzrost
o 10 608 tys. PLN przy dynamice 211,6% w odniesieniu do wartosci 5 014 tys. PLN osiagnigtej w 2015 r.
Wzrost w 2015 r. byt rowny 2 769 tys. PLN, co dato dynamike¢ 123,3% w stosunku do wartosci zysku przed
opodatkowaniem dla 2014 r. réwnej 2 245 tys. PLN. Natomiast zysk przed opodatkowaniem wyniést w I kwartale
2017 r. 2 526 tys. PLN, co oznacza wzrost o 614 tys. PLN przy dynamice rownej 32,1%. Wartos$ci zysku przed
opodatkowaniem sg bezposrednim wynikiem opisanych powyzej wartosci zysku z dziatalnoSci operacyjnej oraz
przychodéw i1 kosztow finansowych. Znaczaca korzystna réznica pomigdzy dynamika zysku z dziatalno$ci operacyjnej
(wzrost o 173,3%) a zyskiem przed opodatkowaniem (wzrost o 211,6%), ktora pojawita si¢ w 2016 r., jest wynikiem
relatywnie powolnego wzrostu kosztow finansowych w stosunku do tempa wzrostu przychodéw ze sprzedazy oraz
wskazanych pozycji zysku. Z kolei dynamika zysku przed opodatkowaniem w I kwartale 2017 r. (wzrost o 32,1%)
wyzsza od dynamiki zysku z dziatalnosci operacyjnej (wzrost o 31,3%) jest wynikiem wzrostu obcigzen finansowych
(kosztow finansowych pomniejszonych o przychody finansowe) wolniejszego od tempa przyrostu zysku z dziatalnosci
operacyjnej.
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Podatek dochodowy

W latach 2014-2016 Grupa wykazata obciazenie podatkiem dochodowym w wysokosci: 3 384 tys. PLN w 2016 r.,
1 036 tys. PLN w 2015 r. oraz 425 tys. PLN w 2014 r. Wysoko$¢ podatku dochodowego w przewazajacej czesci
dotyczyla obcigzen biezacych, powstanie i odwrdcenie réznic przejsSciowych miato wplyw na: zmniejszenie podatku
dochodowego o 185 tys. PLN w 2016 r., powi¢ckszenie podatku dochodowego o 5 tys. PLN w 2015 r. oraz zmniejszenie
podatku dochodowego o 46 tys. PLN w 2014 r. Efektywna stopa opodatkowania podatkiem dochodowym wynosita
w latach 2014-2016 odpowiednio: 21,7% w 2016 r., 20,7% w 2015 r. oraz 18,9% w 2014 r. W I kwartale 2017 r.
obciazenie podatkiem dochodowym wynosito 409 tys. PLN przy efektywnej stopie opodatkowania rownej 16,1% wobec
384 tys. PLN w I kwartale 2016 r. i efektywnej stopy opodatkowania na poziomie 20,1%.

Zysk netto 7 dzialalnosci kontynuowanej, zysk netto i catkowity dochod

W obliczu zerowej wartosci zysku netto z dziatalnoSci zaniechanej oraz braku innych catkowitych dochodéw w latach
2014-2016, a takze w pierwszym kwartale 2017 i 2016 roku doszto do zréwnania wartosci zysku netto z dziatalnosci
kontynuowanej, zysku netto oraz catkowitego dochodu. Zatem warto§¢ wskazanych pozycji wykazana w sprawozdaniu
finansowym Grupy jest wynikiem wszystkich opisanych powyzej tendencji i czynnikow. W ich rezultacie zysk
netto wypracowany w 2016 r. wyniost 12 238 tys. PLN, co oznacza wzrost o 8 260 tys. PLN (207,6%) w stosunku
do 3 978 tys. PLN wypracowanych w 2015 r. Z kolei wzrost zysku netto w 2015 r. wyniost 2 158 tys. PLN (118,6%)
w relacji do 1 820 tys. PLN osiggnictych w 2014 r. Natomiast w [ kwartale 2017 r. zysk netto byt rowny 2 120 tys. PLN,
co oznacza wzrost 0 592 tys. PLN (38,7%) w stosunku do I kwartatu 2016 r.

Sytuacja finansowa

Analiza sytuacji finansowej zostala opracowana w oparciu o skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej
stanowiagce jeden z elementow zalgczonego do niniejszego Prospektu Skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatlowej Maxcom S.A. za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku przygotowanego zgodnie z MSSF
oraz zbadanego przez bieglego rewidenta.

Aktywa

Suma aktywoéw na dzien 31 grudnia 2016 r. wynosita 51 931 tys. PLN, co oznacza wzrost o 29 006 tys. PLN,
czyli o 126,5%, z poziomu 22 925 tys. PLN na dzien 31 grudnia 2015 r. W roku 2015 faczna warto$¢ aktywow
wzrosta natomiast o 6 206 tys. PLN, co oznacza wzrost o 37,1% w stosunku do wartosci aktywoéw razem na koniec
2014 r. rownej 16 719 tys. PLN. Wzrost sumy aktywoéw w roku 2016 wynikat przede wszystkim ze wzrostu
wartosci aktywow obrotowych o 27 878 tys. PLN, tj. do wartosci 49 927 tys. PLN, co oznacza wzrost o 126,4%
w stosunku do 22 049 tys. PLN na dzien 31 grudnia 2015 r. Analogiczna byta glowna przyczyna wzrostu sumy
aktywow w roku 2015, gdzie warto§¢ aktywow obrotowych wzrosta o 6 728 tys. PLN, czyli o 43,9% w stosunku do
15 321 tys. PLN na koniec 2014 r. Wzrost wartosci aktywow obrotowych w latach 2014-2016, a tym samym
facznej wartosci aktywow Grupy, wynikat przede wszystkim z dynamicznego wzrostu skali dziatalno$ci operacyjnej,
co obrazuje rosngca znaczgco warto$¢ zapaséw oraz naleznosci handlowych.

Suma aktywow na dzien 31 marca 2017 r. wynosita 53 283 tys. PLN, co oznacza wzrost o 1 353 tys. PLN, czyli
0 2,6% z poziomu 51 931 tys. PLN na dzief 31 grudnia 2016 r. Wzrost sumy aktywow w I kwartale 2017 roku wynikat
przede wszystkim ze wzrostu aktywow obrotowych o 1 200 tys. PLN, tj. do wartosci 51 127 tys. PLN, co oznacza wzrost
0 2,4% wzgledem poziomu 49 927 tys. PLN na koniec 2016 roku. Wzrost wartosci aktywow obrotowych wynikat
przede wszystkim ze wzrostu warto$ci zapasow o 7 288 tys. PLN, tj. o 21,1% wzgledem konca 2016, czgsciowo
zniwelowanego spadkiem naleznosci handlowych o 6 076 tys. PLN, tj. 42,3% wzgledem kofica 2016 roku.

Ponizej zaprezentowano wybrane pozycje aktywow wraz z ich strukturg w latach 2014-2016 oraz na koniec I kwartatu
2017.

Na dzien 31 grudnia Na dzien 31 marca

2016 2015 2014 2017

Wartos¢ Udzial Wartos¢ Udzial Wartos¢ Udzial Wartos¢ Udzial

Aktywa w tys. PLN w % w tys. PLN w % w tys. PLN w % w tys. PLN w %

Aktywa trwale .................. 2004 3,9% 876 3,8% 1398 8,4% 2 156 4,0%
Rzeczowe aktywa trwate .......... 1178 2,3% 784 3,4% 692 4,1% 1235 2,3%
Warto$ci niematerialne ............ 7 0,0% 4 0,0% 147 0,9% 5 0,0%
Dtugoterminowe aktywa finansowe . . 0 0,0% 0 0,0% 471 2,8% 0 0,0%
Naleznosci dlugoterminowe .. ... ... 425 0,8% 0 0,0% 0 0,0% 472 0,9%
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Na dzien 31 grudnia Na dzien 31 marca

2016 2015 2014 2017

Wartos¢ Udzial Wartos¢ Udzial Warto$¢ Udzial Wartos¢ Udzial

Aktywa w tys. PLN w % w tys. PLN w % w tys. PLN w % w tys. PLN w %
Rozliczenia migdzyokresowe . ... ... 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Aktywa z tytulu odroczonego podatku

dochodowego ................... 394 0,8% 88 0,4% 88 0,5% 444 0,8%
AKktywa obrotowe ............... 49 927 96,1% 22 049 96,2% 15 321 91,6% 51127 96,0%
ZAPASY . i 34 558 66,5% 12 380 54,0% 8 548 51,1% 41 846 78,5%
Nalezno$ci handlowe oraz pozostate

nalezno$ci ............... .. ... 14 380 27,7% 8 663 37,8% 6349 38,0% 8304 15,6%
Naleznosci z tytutu podatku

dochodowego ................... 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Rozliczenia migdzyokresowe . ... ... 314 0,6% 305 1,3% 134 0,8% 404 0,8%
Pozostate aktywa finansowe ........ 36 0,1% 507 2,2% 89 0,5% 36 0,1%
Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty . . 639 1,2% 194 0,8% 201 1,2% 537 1,0%
AKtywarazem .................. 51931 100,0% 22925 100,0% 16 719 100,0% 53 283 100,0%

Zrédlo: Sprawozdania Finansowe.

Aktywa trwale

Na dzien 31 grudnia 2016 r. Grupa posiadata aktywa trwale o wartosci 2 004 tys. PLN stanowiace 3,9% lacznej
warto$ci aktywow (sumy bilansowej). Na koniec 2015 r. ich warto$¢ wynosila 876 tys. PLN (3,8% sumy bilansowe;j),
a na koniec 2014 r. 1 398 tys. PLN (8,4% sumy bilansowej). Relatywnie niski udzial aktywow trwalych w sumie
aktywow wynika z modelu biznesowego Emitenta, ktory koncentruje si¢ na dziatalno$ci handlowej. Wartos¢ aktywow
trwatych wzrosta w 2016 1. 0 1 128 tys. PLN, czyli o 128,7% w stosunku do roku poprzedzajacego, co byto w przewazajacej
mierze nastepstwem wzrostu wartosci rzeczowych aktywow trwalych (przede wszystkim srodkow transportu), naleznosci
dhugoterminowych oraz aktywdéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego. Natomiast w roku 2015 miat miejsce spadek
warto$ci aktywow trwatych o 522 tys. PLN, czyli o 37,3%, w stosunku do 2014 r., co bylo przede wszystkim efektem
zmniejszenia wartosci niematerialnych i prawnych oraz dlugoterminowych aktywow finansowych.

Na dzien 31 marca 2017 r. Grupa posiadata aktywa trwate o wartosci 2 156 tys. PLN, stanowiace 4,0% tacznej wartosci
aktywow (sumy bilansowej). Wartos¢ aktywow trwalych wzrosta w 1 kwartale 2017 r. o 153 tys. PLN, czyli o 7,6%
w stosunku do konca 2016 r.,, co wynikalo ze wzrostu warto$ci rzeczowych aktywow trwatych (gtownie $rodki
transportu) oraz nalezno$ci dlugoterminowych.

Rzeczowe aktywa trwale

Rzeczowe aktywa trwate w latach 2014-2016 wynosity odpowiednio: 1 178 tys. PLN, tj. 2,3% sumy aktywow na dzien
31 grudnia 2016, 784 tys. PLN, tj. 3,4% sumy aktywow na dzien 31 grudnia 2015 r. oraz 692 tys. PLN, tj. 4,1% sumy aktywow
na dzien 31 grudnia 2014 r. W 2016 r. warto$¢ rzeczowych aktywdéw trwatych wzrosta o 394 tys. PLN, czyli o 50,3%
w stosunku do stanu na koniec 2015 r., co bylo w przewazajacej mierze wynikiem wzrostu wartosci posiadanych $rodkow
transportu. Na koniec 2015 r. rzeczowe aktywa trwate wzrosty o 92 tys. PLN, tj. o 13,3% w stosunku do poziomu z dnia
31 grudnia 2014 r., co bylo wynikiem wzrostu wartosci srodkow transportu oraz innych srodkéw trwalych.

Na koniec I kwartatu 2017 r. rzeczowe aktywa trwate wynosity 1 235 tys. PLN, tj. 2,3% aktywow na dzien 31 marca 2017.
Warto$¢ rzeczowych aktywow trwatych w I kwartale 2017 r. wzrosta o 57 tys. PLN, czyli 0 4,8% w stosunku do stanu
na koniec 2016 r., co bylo w przewazajacej mierze wynikiem wzrostu wartosci posiadanych srodkéw transportu.

Wartosci niematerialne

Wartosci niematerialne miaty marginalne znaczenie dla wartosci aktywow Grupy, na dzien 31 grudnia 2016 r.
ich warto$¢ wynosita jedynie 7 tys. PLN, na dzien 31 grudnia 2015 r. 4 tys. PLN, a na dzien 31 grudnia 2014 r.
147 tys. PLN. Na dzien 31 marca 2017 r. wartosci niematerialne i prawne osiagngly warto$¢ 5 tys. PLN. Spadek
wartos$ci niematerialnych w analizowanym okresie wynikal z ich amortyzacji i odpiséw aktualizujacych.

Diugoterminowe aktywa finansowe

Na dzien 31 marca 2017 r. oraz na koniec roku 2016 oraz roku 2015 Emitent nie posiadal dlugoterminowych aktywow
finansowych. Natomiast na dzien 31 grudnia 2014 r. ich warto$§¢ wynosita 471 tys. PLN, na co skladaty si¢ pozyczki
udzielone Cztonkom Zarzadu, ktore zostaty sptacone w nastgpnym roku obrotowym.
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Naleznosci dlugoterminowe

Na koniec 2016 r. Grupa wykazata naleznosci dlugoterminowe w wysokosci 425 tys. PLN, ktore wynikaty z kaucji
wptaconej przez Emitenta w zwigzku z umowg najmu budynku. Na koniec roku 2015 oraz 2014 nie wykazano naleznosci
dhugoterminowych.

Na koniec I kwartatu 2017 r. warto$¢ naleznosci dlugoterminowych wyniosta 472 tys. PLN i podobnie jak na koniec
2016 r. wynikala ona z kaucji wplaconej przez Emitenta w zwigzku z umowa najmu budynku.

Rozliczenia miedzyokresowe diugoterminowe

Na dzien bilansowy zamykajacy kazde z lat 2014-2016 oraz na dzien 31 marca 2017 r. Emitent nie wykazywat rozliczen
mig¢dzyokresowych dtugoterminowych (rozliczen mi¢dzyokresowych prezentowanych jako sktadnik aktywow trwatych).

Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego

Warto$¢ aktywow z tytulu odroczonego podatku dochodowego wynosita na dzien 31 grudnia 2016 r. 394 tys. PLN,
co oznaczato wzrost o 347,7% w stosunku do poziomu z dnia 31 grudnia 2015 r. Powyzsze wynikato z koniecznosci
utworzenia ww. aktywow zgodnie z zapisami MSSF. Z kolei w 2015 r. warto$¢ aktywow z tytutu odroczonego podatku
dochodowego nie zmienita si¢ i wynosita 88 tys. PLN zar6wno na dzien 31 grudnia 2015 r., jak i 31 grudnia 2014 r.

Na koniec 31 marca 2017 r. warto$¢ aktywoéw z tytulu odroczonego podatku dochodowego wynosita 444 tys. PLN,
co oznaczalo wzrost o 12,7% wzgledem poziomu z dnia 31 grudnia 2016 r. Powyzsze wynikalo z koniecznosci
utworzenia ww. aktywow zgodnie z zapisami MSSF.

Aktywa obrotowe

Aktywa obrotowe stanowity w latach 2014-2016 przewazajaca cze$¢ ogotu aktywow Emitenta. Bylo to odpowiednio:
96,1% sumy aktywow na koniec 2016 r., 96,2% sumy aktywow na koniec 2015 r. oraz 91,6% sumy aktywow na koniec
2014 r. Na dzien 31 grudnia 2016 r. ich warto$¢ byta réwna 49 927 tys. PLN, co oznaczato wzrost o 27 878 tys. PLN,
tj. 126,4% w stosunku do wartosci 22 049 tys. PLN z dnia 31 grudnia 2015 r. W roku 2015 warto$¢ aktywow
obrotowych wzrosta o 6 728 tys. PLN, czyli o 43,9% w stosunku do 15 321 tys. PLN na koniec 2014 r. Wzrost
warto$ci aktywow obrotowych w latach 2014-2016 wynikat przede wszystkim z dynamicznego wzrostu skali dziatalnosci
operacyjnej, co znalazto odzwierciedlenie we wzroscie warto$ci zapasow oraz naleznosci handlowych.

Na koniec 31 marca 2017 r. aktywa obrotowe stanowity 96,0% sumy bilansowej, ich warto$¢ wyniosta 51 127 tys. PLN.
W I kwartale 2017 r. warto$¢ aktywow obrotowych wzrosta wzgledem konca 2016 o 1 200 tys. PLN, czyli o 2,4%.
Wzrost wartosci aktywow obrotowych wynikatl przede wszystkim ze wzrostu wartosci zapaséw o 7 288 tys. PLN,
tj. 0 21,1% wzgledem konca 2016, czg¢sciowo zniwelowanego spadkiem naleznosci handlowych o 6 076 tys. PLN,
tj. 42,3% wzgledem konca 2016 roku.

Zapasy

Zapasy w latach 2014-2016 wynosity odpowiednio: 34 558 tys. PLN, tj. 66,5% sumy aktywow na dzien 31 grudnia 2016,
12 380 tys. PLN, tj. 54,0% sumy aktywow na dzien 31 grudnia 2015 r. oraz 8 548 tys. PLN, tj. 51,1% sumy aktywow
na dzien 31 grudnia 2014 r. Oznacza to wzrost wartos$ci zapasow o 22 178 tys. PLN (0 179,1%) w roku 2016 w stosunku
do stanu na koniec 2015 r. oraz wzrost warto$ci zapasow o 3 832 tys. PLN (o 44,8%) w roku 2015 w stosunku do stanu
na koniec 2014 r.

Na dzien 31 marca 2017 r. warto$¢ zapaséOw wyniosta 41 846 tys. PLN, tj. 78,5% sumy aktywow. Oznacza to wzrost
warto$ci zapasow o 7 288 tys. PLN, czyli 0 21,1% wzgledem konca 2016 roku.

W ponizszej tabeli zaprezentowano wartos¢ zapasow z uwzglednieniem warto$ci towardw i materialow oraz zaliczek
na dostawy w latach 2014-2016.

Na dzien 31 grudnia Na dzien 31 marca

2016 2015 2014 2017

Wartosé Udzial Wartos¢ Udzial Wartos¢ Udzial Wartosé Udzial

Zapasy w tys. PLN w % w tys. PLN w % w tys. PLN w % w tys. PLN w %

Towary i materiaty ............... 24 240 70,1% 8 990 72,6% 6313 73,9% 34473 82,4%
Zaliczki na dostawy .............. 10318 29,9% 3390 27,4% 2235 26,1% 7373 17,6%
Suma ....oiiiiiiiiiiiiii 34 558 100,0% 12 380 100,0% 8548 100,0% 41 846 100,0%

Zrédlo: Sprawozdania Finansowe.
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Powyzsze dane wskazuja réwniez, ze warto$¢ zapaséw rosta nie tylko co do wartosci bezwzglednych, ale réwniez
w relacji do majatku Emitenta. Dziato si¢ tak z uwagi na charakter dziatalno$ci operacyjnej Spotki oraz realizowang
polityke ekspansji — wzrost skali i wartosci sprzedazy jest poprzedzany inwestycja w postaci zlecenia montazu,
a rozszerzenie asortymentu oraz wigksza liczba klientow powoduja konieczno$¢ utrzymywania odpowiedniej liczby
urzadzen gotowych do dostawy w Polsce i Europie, co bylo odzwierciedlone w rosnacej na przestrzeni lat 2014-2016
oraz w | kwartale 2017 r. wartosci wchodzacych w sktad zapasow: zaliczek na dostawy oraz wartosci towardw
i materiatéw wykazanych w bilansie.

Zaliczki na dostawy wynosity odpowiednio: 10 437 tys. PLN na koniec 2016 r., 3 390 tys. PLN na koniec 2015 r.
oraz 2 235 tys. PLN na koniec 2014 r. Oznacza to wzrost ich wartosci o 6 928 tys. PLN (204,4%) na koniec 2016 r.
w stosunku do stanu na koniec 2015 r. oraz wzrost ich wartosci o 1 155 tys. PLN (51,7%) na koniec 2015 r.
w stosunku do stanu na koniec 2014 r. Na dzien 31 marca 2017 r. warto$¢ zaliczek na dostawy wyniosta 7 373 tys PLN,
co oznacza spadek ich warto$ci wzglgdem konca 2016 roku o 2 945 tys. PLN, czyli o 28,5%.

Wartos$ci towaréw i materiatéw wynosity odpowiednio: 24 540 tys. PLN na koniec 2016 r., 9 072 tys. PLN na koniec
2015 r. oraz 6 395 tys. PLN na koniec 2014 r. Oznacza to wzrost ich wartosci o 15 250 tys. PLN (169,9%) na koniec
2016 r. w stosunku do stanu na koniec 2015 r. oraz wzrost ich wartosci o 2 677 tys. PLN (42,4%) na koniec 2015 r.
w stosunku do stanu na koniec 2014 r. Warto$¢ towardw i materiatdow na koniec marca 2017 roku wyniosta
34 473 tys. PLN, co oznacza ich wzrost o0 10 233 tys. PLN, czyli 0 42,2% wzgledem stanu z 31 grudnia 2016 r.

Naleinosci handlowe oraz pozostale naleznosci

Naleznosci handlowe oraz pozostale nalezno$ci stanowia kolejna, obok zapaséw, jedng z najistotniejszych dla
dziatalno$ci operacyjnej pozycji aktywoéw Grupy. Jej udzial w ogdlnej sumie bilansowej wynosit 27,7% na koniec
2016 r., 37,8% na koniec 2015 r. oraz 38,0% na koniec 2014 r. Natomiast warto$¢ tej pozycji na dzien 31 grudnia
byta rowna odpowiednio: 14 380 tys. PLN w 2016 roku (w tym 13 556 tys. PLN naleznosci z tytulu dostaw i ustug oraz
328 tys. PLN naleznosci od jednostek powigzanych), 8 663 tys. PLN w 2015 roku (w tym 7 001 tys. PLN naleznosci
z tytutu dostaw i ushug oraz 1 408 tys. PLN nalezno$ci od jednostek powigzanych) oraz 6 349 tys. PLN w 2014 roku
(w tym 4 607 tys. PLN naleznosci z tytulu dostaw i ustug oraz 1 649 tys. PLN nalezno$ci od jednostek powigzanych).
Oznacza to wzrost o 5 717 tys. PLN, czyli 66%, pomig¢dzy stanem na koniec roku 2016 i 2015 oraz wzrost
0 2 314 tys. PLN, tj. 36,4%, pomigdzy stanem na koniec roku 2015 i 2014. Wzrost warto$ci naleznosci handlowych
wynikat w naturalny sposob ze wzrostu skali dziatalnosci i zwigzanego z nig poziomu sprzedazy Grupy.

Na dzien 31 marca 2017 r. nalezno$ci handlowe oraz pozostate naleznosci stanowity 15,6%. Ich warto$¢ na koniec
I kwartatu 2017 r. wyniosta 8 304 tys. PLN, w tym 8 039 tys. PLN nalezosci z tytulu dostaw i ustug oraz 133 tys. PLN
naleznosci od jednostek powigzanych. Oznacza to spadek wartosci o 5 749 tys. PLN na koniec marca 2017 r.,
czyli o 40% wzglgdem stanu z dnia 31 grudnia 2016 r. Spadek wartosci naleznosci wynikal w naturalny sposob
z rotacji nalezno$ci handlowych wynikajacych ze sprzedazy Grupy.

W ponizszej tabeli zaprezentowano warto$¢ naleznosci handlowych oraz pozostatych naleznosci w latach 2014-2016
oraz na koniec I kwartatu 2017 roku.

Na dzien 31 grudnia Na dzien 31 marca

2016 2015 2014 2017

Wartosé Udzial Wartos¢ Udzial Wartos¢ Udzial Wartos¢ Udzial

Naleznosci w tys. PLN w % w tys. PLN w % w tys. PLN w % w tys. PLN w %
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug . . . 13 556 94,3% 7001 80,8% 4607 72,6% 8 039 93,1%
Naleznosci od jednostek

powigzanych .................... 328 2,3% 1408 16,3% 1649 26,0% 133 1,5%
Naleznosci z tytutu wyceny

kontraktow dtugoterminowych .. ... 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Naleznosci z tytutu podatku

dochodowego od 0s6b prawnych . . .. 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Naleznosci z tytutu podatku VAT ... 386 2, 7% 161 1,9% 14 0,2% 262 3,0%
Inne ........ ...l 110 0,8% 93 1,1% 79 1,2% 197 2,3%
Suma ....oiiiiiiiiiiia 14 380 100,0% 8663 100,0% 6349 100,0% 8631 100,0%

Zrodto: Sprawozdania Finansowe.

Emitent zapewnia sobie dodatkowe bezpieczenstwo finansowe, w szczegdlno$ci w zakresie ptynnosci prowadzonej
dziatalno$ci dzigki ubezpieczeniu naleznos$ci z tytutu kontraktéw na dostawy sprzetu telekomunikacyjnego, zaréwno
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od odbiorcow krajowych i zagranicznych. Naleznosci sa ubezpieczane przez Towarzystwo Ubezpieczen Euler
Hermes S.A. lub Korporacje Ubezpieczen Kredytéw Eksportowych S.A., ktére ciesza si¢ dobra renoma i duzg
wiarygodnos$ciag. Emitent sprzedaje produkty z odroczonym terminem platnosci jedynie podmiotom, ktére otrzymajg
ubezpieczenie we wskazanych powyzej instytucjach. Dzicki wskazanej powyzej polityce udzielania kredytu kupieckiego
jedynie w przypadku otrzymania ubezpieczenia przez kontrahenta Emitent nie ma probleméw ze $cigganiem naleznosci.

Naleznosci z tytutu podatku dochodowego

W latach 2014-2016 na dzien bilansowy oraz na koniec I kwartatu 2017 r. nie wykazywano naleznosci z tytutu podatku
dochodowego.

Rozliczenia miedzyokresowe krotkoterminowe

Na koniec 2016 r. warto$¢ rozliczen migdzyokresowych krotkoterminowych (rozliczen migdzyokresowych prezentowanych
jako sktadnik aktywow obrotowych) byta rowna 314 tys. PLN. Na koniec 2015 r. bylo to 305 tys. PLN, a na koniec
2014 r. 134 tys. PLN. Na koniec I kwartatu 2017 roku warto$¢ rozliczen mi¢dzyokresowych krotkoterminowych wyniosta
404 tys. PLN, co oznacza wzrost o 90 tys. PLN wzgledem konca 2016 r. Zaprezentowane wartosci wynikaty
przede wszystkim z pozostatych kosztow do rozliczenia w czasie, oplat za ubezpieczenie oraz oplat za ochrong znakow
towarowych.

Pozostale aktywa finansowe

Warto$¢ pozostatych aktywoéw finansowych na dzien 31 marca 2017 r. i na dzien 31 grudnia 2016 r. byla réwna
36 tys. PLN na dzief 31 grudnia 2016 r., 507 tys. PLN na dzien 31 grudnia 2015 r. oraz 89 tys. PLN na dzien 31 grudnia
2014 r., co wynikato przede wszystkim z pozyczek udzielonych kluczowemu kierownictwu Grupy.

Srodki pienigine i ich ekwiwalenty

Wartos$¢ $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow ksztaltowata si¢ na poziomie 639 tys. PLN na koniec 2016 r.,
194 tys. PLN na koniec 2015 r. oraz 201 tys. PLN na koniec 2014 r. i byla efektem dziatalno$ci operacyjnej Grupy
i prowadzonych w jej ramach proceséw zarzadzania plynnos$ciag. Na koniec marca 2017 r. warto$¢ $rodkoéw
pienieznych i ich ekwiwalentow wyniosta 537 tys. PLN. Szczegdétowe informacje na temat zmian w zakresie
srodkow pienieznych Grupy przedstawiono ponizej w punkcie ,,Przeplywy pienigzne”.

Pasywa

Laczna warto$¢ pasywow Grupy w latach 2014-2016 odpowiadata opisanej powyzej sumie aktywow, tj. na dzien
31 grudnia 2016 r. wynosita 51 931 tys. PLN (wzrost o 29 006 tys. PLN, czyli o 126,5% w relacji do stanu na koniec
2015 r.), na dzien 31 grudnia 2015 r. byta rowna 22 925 tys. PLN (wzrost o 6 206 tys. PLN, czyli 37,1% w stosunku
do stanu na koniec 2014 r), a na dzien 31 grudnia 2014 r. 16 719 tys. PLN. Wzrost sumy pasywoéw w roku 2016
wynikal przede wszystkim ze: wzrostu wartosci zobowigzan krotkoterminowych o 17 910 tys. PLN, tj. do warto$ci
32 526 tys. PLN, co oznacza wzrost o 122,5% w stosunku do 14 616 tys. PLN na dzien 31 grudnia 2015 r. oraz
wzrostu warto$ci kapitatu wlasnego o 9 620 tys. PLN, tj. do wartosci 17 564 tys. PLN, co oznacza wzrost o 120,7%
w stosunku do 7 957 tys. PLN na dzien 31 grudnia 2015 r. Analogiczna byla gldwna przyczyna wzrostu sumy
pasywow w roku 2015, gdzie warto$¢ zobowiazan krotkoterminowych wzrosta o 3 270 tys. PLN, czyli o 28,8%
w stosunku do 11 346 tys. PLN na koniec 2014 r., a warto$¢ kapitalu wlasnego wzrosta o 2 878 tys. PLN, czyli
0 56,7% w stosunku do 5 079 tys. PLN na koniec 2014 r. Podobnie do opisywanego powyzej wzrostu wartosci
aktywow Grupy, wzrost sumy pasywoéw w latach 2014-2016 wynikat przede wszystkim z dynamicznego wzrostu skali
dziatalnosci operacyjnej, co obrazuje rosngca warto$¢ zobowigzan krotkoterminowych, z wykorzystaniem ktorych byta
finansowana (w szczeg6lnosci znaczaco wzrosta warto$¢ zobowiazan z tytutu dostaw i ustug oraz oprocentowanych
kredytow 1 pozyczek). Natomiast wskazany powyzej wzrost wartosci kapitatu wtasnego jest przede wszystkim efektem
zyskow wypracowywanych w ramach prowadzonej dzialalnosci, widocznej] w pasywach w postaci rosnacej wartosci
zyskow zatrzymanych i pozostatych kapitatow rezerwowych.

Suma pasywoéw na dzien 31 marca 2017 r. wyniosta 53 283 tys. PLN, co oznacza wzrost o 1 353 tys. PLN,
czyli 0 2,6% wzgledem konca 2016 roku. Wzrost sumy pasywow w I kwartale 2017 r. byl pochodna spadku wartosci
zobowiazan krotkoterminowych o 815 tys. PLN, czyli o 2,5% do poziomu 31 711 tys. PLN wzgledem konca 2016 r.
oraz wzrostu wartosci kapitatow wtasnych o 2 119 tys. PLN, tj. do warto$ci 19 683 tys. PLN, czyli o 12,1% w stosunku
do konca 2016 r. W I kwartale 2017 r. Grupa splacita czg$¢ zobowigzan krotkoterminowych, w tym z tytulu dostaw
i ustug oraz innych, jak réwniez cze$¢ zobowigzan z tytulu podatku dochodowego. Sptata powyzszych zobowigzan
zostata czg¢sciowo sfinansowana wzrostem oprocentowanych kredytow i pozyczek oraz z zysku wygenerowanego w tym
okresie. Wzrost wartos$ci kapitaldéw wiasnych wynikal z wypracowanego w I kwartale 2017 r. zysku netto na poziomie
2120 tys. PLN.
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Ponizej zaprezentowano wybrane pozycje pasywoéw wraz z ich strukturg w latach 2014-2016 oraz na koniec I kwartatu
2017 roku.

Na dzien 31 grudnia Na dzien 31 marca

2016 2015 2014 2017

Wartos¢ Udzial Wartos¢ Udzial Wartos¢ Udzial Wartos¢ Udzial

Pasywa wtys. PLN w % w tys. PLN w % w tys. PLN w % w tys. PLN w %
Kapital wlasny ogélem ........... 17 564 33,8% 7957 34,7% 5079 30,4% 19 683 36,9%
Kapitat podstawowy .............. 102 0,2% 102 0,4% 102 0,6% 102 0,2%
Pozostate kapitaty rezerwowe ...... 7409 14,3% 4584 20,0% 3159 18,9% 17 626 33,1%
Zyski zatrzymane ................ 10 082 19,4% 3287 14,3% 1825 10,9% 1985 3,7%
Zobowiazania dlugoterminowe . ... 1 841 3,5% 352 1,5% 294 1,8% 1 889 3,5%
Oprocentowane kredyty i pozyczki . . 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Zobowigzania z tytutu odroczonego

podatku dochodowego ............ 181 0,3% 60 0,3% 54 0,3% 153 0,3%
Rezerwy ................... ... 1124 2,2% 83 0,4% 66 0,4% 1229 2,3%
Pozostate zobowigzania finansowe . . 519 1,0% 192 0,8% 157 0,9% 490 0,9%
Pozostate zobowiazania ........... 17 0,0% 17 0,1% 17 0,1% 17 0,0%
Zobowiazania krotkoterminowe . . . 32 526 62,6% 14 616 63,8% 11 346 67,9% 31711 59,5%
Zobowigzania z tytutu dostaw i ushug

oraz inne zobowigzania ........... 8 588 16,5% 5043 22,0% 2 609 15,6% 3912 7,3%
Oprocentowane kredyty i pozyczki .. 20319 39,1% 8 635 37,7% 8249 49,3% 27013 50,7%
Pozostate zobowigzania finansowe . . 489 0,9% 172 0,8% 174 1,0% 480 0,9%
Zobowigzania z tytulu podatku

dochodowego ................... 3109 6,0% 753 3,3% 303 1,8% 285 0,5%
Rozliczenia migdzyokresowe . ... ... 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Rezerwy ........................ 21 0,0% 13 0,1% 11 0,1% 21 0,0%
Pasywarazem .................. 51931 100,0% 22 925 100,0% 16 719 100,0% 53283 100,0%

Zrédlo: Sprawozdania Finansowe.

Kapital wlasny

Na koniec 2016 r., 2015 r. 1 2014 r. kapital wlasny stanowit odpowiednio 33,8%, 34,7% oraz 30,4% tacznej warto$ci
zroédet finansowania dziatalnosci Grupy zobrazowanej przez sume¢ pasywow. W 2016 r. mial miejsce wzrost
wartosci kapitatu wilasnego o 9 607 tys. PLN, tj. do wartosci 17 564 tys. PLN, co oznacza wzrost o 120,7%
w stosunku do 7 957 tys. PLN na dzien 31 grudnia 2015 r. Natomiast w roku 2015 warto$¢ kapitatu wlasnego
wzrosta o 2 878 tys. PLN, czyli o 56,7% w stosunku do 5 079 tys. PLN na koniec 2014 r. Opisywany wzrost wynikat
ze wzrostu wartosci zyskow zatrzymanych oraz pozostatych kapitatéw rezerwowych.

Na dzien 31 marca 2017 r. kapital wlasny stanowit 36,9% sumy pasywow Grupy. W pierwszym kwartale 2017 r. warto$¢
kapitatu wlasnego wzrosta o 2 119 tys. PLN, tj. do wartosci 19 683 tys. PLN, co oznacza wzrost o 12,1% wzglgdem
konca 2016 r. Opisywany wzrost wynika z wygenerowanego zysku netto w analizowanym okresie.

Kapitat podstawowy

Kapital podstawowy na dzien 31 marca 2017 roku i na dzien 31 grudnia 2016 roku wynosit 102 tys. PLN, a jego wartos¢
nie ulegata zmianie w stosunku do roku 2015 i roku 2014 z uwagi na brak w opisywanym okresie operacji korporacyjnych
majacych na nig wptyw.

Pozostale kapitaly rezerwowe

Na koniec 2016 r. wartos¢ pozostatych kapitalow rezerwowych osiagngta poziom 7 409 tys. PLN, co stanowito
14,3% sumy pasywoOw i oznaczalo wzrost o 2 825 tys. PLN (tj. o 61,6%) w stosunku do wartos$ci 4 584 tys. PLN
na koniec 2015 r. Warto$¢ wskazanej pozycji na koniec 2015 wzrosta o 1 425 tys. PLN (tj. o 45,1%) w stosunku do
wartosci 3 159 tys. PLN na koniec 2014 r. Pozostate kapitaty rezerwowe stanowity na koniec 2015 r. 20,0% sumy
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pasywow, a na koniec 2014 r. 18,9%. Wskazane powyzej wzrosty wynikaly z odpisow na kapital zapasowy tworzony
z wypracowanych zyskow.

Na koniec I kwartalu 2017 r. pozostale kapitaly rezerwowe wyniosty 17 626 tys. PLN, co stanowito 33,1% sumy
bilansowej i oznaczato wzrost o 10 217 tys. PLN (tj. 0 12,1%) w stosunku do warto$ci 7 409 tys. PLN na koniec 2016 r.
Wzrost tej pozycji wynikal z odpiséw na kapitat zapasowy tworzony z zysku wypracowanego w 2016 r.

Zyski zatrzymane

Zyski zatrzymane stanowily 19,4% sumy pasywow na koniec 2016 r., 14,3% sumy pasywow na koniec 2015 r.
oraz 10,9% sumy pasywow na koniec 2014 r. Rosta rowniez ich warto$¢ — na koniec 2016 r. wynosita 10 082 tys. PLN,
tj. byla wyzsza o 6 795 tys. PLN, czyli o 206,7% od warto$ci na koniec 2015 r. rownej 3 287 tys. PLN. Wzrost
wartos$ci zyskow zatrzymanych na koniec roku 2015 byt rowny 1 462 tys. PLN, co oznacza wzrost o 80,1% w stosunku
do 1 825 tys. PLN na koniec 2014 r. Wzrost warto$ci zyskow zatrzymanych, jak i ich udzialu w sumie bilansowe;j
wynikat z przeniesienia do tej pozycji wartosci zysku za okres pomniejszonego o cze¢$¢ wyptacong w postaci dywidendy
oraz cz¢$¢ przeznaczong na kapitat zapasowy.

Na dzien 31 marca 2017 r. warto$¢ zyskow zatrzymanych wyniosta 1 985 tys. PLN, co stanowito 3,7% i oznacza spadek
warto$ci tej pozycji o 8 097 tys. PLN (tj. o 80,3%). Zmiana warto$ci zyskow zatrzymanych wynika z przeniesienia
do tej pozycji wartosci zysku za okres pierwszych trzech miesigcy 2017 r. oraz przeniesienie czg¢sci zysku za 2016 r.
przeznaczonego na kapitat zapasowy.

Zobowigzania dlugoterminowe

Zobowiazania dlugoterminowe na dzien 31 grudnia 2016 r. wynosity 1 841 tys. PLN, co stanowilo 3,5% sumy pasywow
i oznaczalo wzrost o 1 489 tys. PLN (tj. o 423,0%) w stosunku do wartosci na koniec 2015 r. Wartos¢ wskazanej
pozycji na koniec 2015 wynosita 352 tys. PLN, co stanowito 1,5% sumy bilansowej i oznaczalo wzrost o 58 tys. PLN
(tj. 0 19,7%) w stosunku do wartosci na koniec 2014 r. rownej 294 tys. PLN i stanowigcej 1,8% sumy bilansowe;.
Na wzrost wartos$ci wskazanej pozycji miata wptyw przede wszystkim rosngca warto$¢ rezerw, pozostatych zobowigzan
finansowych oraz zobowigzan z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

Na koniec marca 2017 r. warto§¢ zobowigzan dtugoterminowych wynosita 1 889 tys. PLN, co stanowito 3,5% sumy
bilansowej i oznaczato wzrost o 48 tys. PLN (tj. 0 2,6%) wzgledem stanu na dzien 31 grudnia 2016 r. Na zmiang warto$ci
zobowigzan dlugoterminowych w I kwartale 2017 r. miata wptyw zmiana wartosci rezerw, zobowigzan z tytutu podatku
dochodowego oraz pozostatych zobowigzan finansowych.

Oprocentowane kredyty i poZyczki diugoterminowe

W latach 2014-2016 oraz na koniec I kwartatu 2017 roku na dzien bilansowy nie wykazywano dlugoterminowych
oprocentowanych kredytow i1 pozyczek. Szczegotowe informacje na temat zadtuzenia finansowego Grupy przedstawiono
ponizej w punkcie ,,Zadluzenie finansowe” oraz w rozdziale ,,Kapitalizacja i zadluzenie” niniejszego Prospektu.

Zobowigzania 7 tytulu odroczonego podatku dochodowego

Warto$¢ zobowigzan z tytutu odroczonego podatku dochodowego wynosita na dzien 31 grudnia 2016 r. 181 tys. PLN,
co oznaczato wzrost o 201,7% w stosunku do poziomu z dnia 31 grudnia 2015 r. rownego 60 tys. PLN. Z kolei
w 2015 r. warto$¢ aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego wzrosta o 6 tys. PLN, tj. o 11,1% w stosunku
do ich warto$ci na dzien 31 grudnia 2014 r. wynoszacej 54 tys. PLN. Na koniec I kwartatu 2017 r. warto§¢ zobowigzan
z tytulu odroczonego podatku dochodowego wyniosta 153 tys. PLN, co oznacza spadek o 28 tys. PLN w stosunku
do wartosci na koniec 31 grudnia 2016 roku. Zmiana warto$ci zobowigzan z tytulu odroczonego podatku
dochodowego wynikata przede wszystkim z uwzglednienia wyceny rozrachunkow oraz $rodkéw trwatych w leasingu
finansowym.

Rezerwy dlugoterminowe

Rezerwy (prezentowane jako sktadnik zobowigzan dlugoterminowych) wynosily na koniec 2016 r. 1 124 tys. PLN
(2,2% sumy bilansowej), co oznacza wzrost o 1 041 tys. PLN (1 254,2%) w stosunku do 83 tys. PLN na koniec 2015 r.
(0,4% sumy bilansowej). Wzrost wartosci tej pozycji byl wynikiem utworzenia rezerw na naprawy gwarancyjne,
czyli koszty obstugi reklamacji (428 tys. PLN) oraz innych rezerw, w szczego6lnosci rezerw na potencjalne koszty
opftat licencyjnych dotyczace sprzedawanych produktéw (613 tys. PLN). Wartos¢ rezerw na dzien 31 grudnia 2015 r.
byta wyzsza o 17 tys. PLN, tj. 25,8% od warto$ci na dzien 31 grudnia 2014 r. wynoszacej 54 tys. PLN i wynikata
przede wszystkim z wartos$ci rezerw na naprawy gwarancyjne oraz odprawy emerytalne.
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Na koniec I kwartalu 2017 r. warto$¢ rezerw dlugoterminowych wyniosta 1 229 tys. PLN, co oznacza wzrost
o 105 tys. PLN wzgledem konca 2016 r. Wzrost wartosci rezerw w pierwszych trzech miesigcach 2017 r. byt
efektem zawigzania rezerwy na naprawe telefonow w kwocie 35 tys. PLN oraz 70 tys. PLN na potencjalne koszty optat
licencyjnych.

Rezerwy na potencjalne koszty optat licencyjnych sa zwigzane z licencjami na nowo wprowadzane produkty spotki
wykorzystujace technologie 3G oraz 4G wymaganymi w wybranych krajach Europy. Na dzien 31 grudnia 2016 r.
zlozono rezerwy w maksymalnej potencjalnej wysokosci oplat licencyjnych. Emitent jest w trakcie weryfikacji
koniecznosci poniesienia ww. oplat licencyjnych. Na Dat¢ Prospektu Emitent zakonczyl negocjacje z podmiotami
deklarujacymi posiadanie praw licencyjnych i jest w trakcie ustalania finalnych wersji umow. Zakladane jest rozwigzanie
czgscei rezerw na skutek prowadzonych dziatan weryfikacyjnych i negocjacji.

Pozostale zobowigzania finansowe diugoterminowe

W latach 2014-2016 na dzien bilansowy 31 grudnia oraz na dzien 31 marca 2017 roku pozostate zobowigzania finansowe
(prezentowane jako sktadnik zobowigzan dilugoterminowych) nie przekraczaty 1% sumy bilansowej. Szczegotowe
informacje na temat zadtluzenia finansowego Grupy przedstawiono ponizej w punkcie ,,Zadluzenie finansowe” oraz
w rozdziale ,,Kapitalizacja i zadluzenie” niniejszego Prospektu.

Pozostale zobowigzania dlugoterminowe

Pozostale zobowigzania (prezentowane jako skladnik zobowigzan dlugoterminowych) prezentowane byly na koniec
kazdego z lat 2014-2016 oraz na koniec marca 2017 r. w statej wartosci rownej 17 tys. PLN.

Zobowiqzania krotkoterminowe

Zobowigzania krotkoterminowe byly najwazniejszym ze zrodet finansowania dziatalnosci Emitenta, biorac pod uwage
udzial w ogdlnej sumie pasywow. Na dzien 31 grudnia 2016 r. ich warto$¢ wynosita 32 526 tys. PLN, co stanowito
62,6% sumy pasywow 1 oznaczato wzrost pozycji o 17 910 tys. PLN (tj. o 122,5%) w stosunku do wartosci na koniec
2015 r. Wartos¢ zobowigzan krotkoterminowych na koniec 2015 wynosita 14 616 tys. PLN, co stanowito
63,8% sumy bilansowej 1 oznaczato wzrost o 3 270 tys. PLN (tj. o 28,8%) w stosunku do warto$ci na koniec 2014 r.
rownej 11 346 tys. PLN i stanowiagcej 67,9% sumy bilansowej. Na wzrost wartosci wskazanej pozycji miata wpltyw
przede wszystkim rosngca warto$¢ rezerw, pozostalych zobowigzan finansowych oraz zobowigzan z tytutu odroczonego
podatku dochodowego. Wzrost wartosci zobowigzan krotkoterminowych wynikat przede wszystkim z dynamicznego
wzrostu skali dziatalno$ci operacyjnej, do ktorej finansowania wykorzystywano m.in. zobowigzania z oprocentowanych
kredytow i pozyczek oraz z tytutu dostaw i ustug.

Na koniec I kwartalu 2017 r. warto$¢ zobowiazan krotkoterminowych wyniosta 31 711 tys. PLN (59,5% sumy
bilansowej), co oznacza spadek o 815 tys. PLN (tj. o 2,5%) wzgledem stanu na koniec 2016 r. Grupa splacita cze¢sé
zobowigzan krotkoterminowych, w tym z tytulu dostaw i uslug oraz innych, jak rowniez cz¢§¢ zobowiazan z tytutu
podatku dochodowego. Sptata powyzszych zobowigzan zostala czgsciowo sfinansowana wzrostem oprocentowanych
kredytow i pozyczek oraz z zysku wygenerowanego w tym okresie.

Zobowiqgzania 7 tytulu dostaw i ustug oraz inne zobowigzania

Warto$¢ pozycji zobowiagzan z tytutu dostaw i ustug oraz innych zobowigzan wynosita na koniec 2016 r. 8 588 tys. PLN
i stanowita 16,5% sumy bilansowej. Wzrost warto$ci tej pozycji w stosunku do 5 043 tys. PLN na koniec 2015 r.
wyniost 3 545 tys. PLN (70,3%). Glowna przyczyna wzrostu byl wzrost zobowiazan z tytulu dostaw i ushug
(z 4 334 tys. PLN na koniec 2015 r. do 7 463 tys. PLN na koniec 2016 r.), kolejng wzrost wartosci innych zobowigzan
(z 709 tys. PLN na koniec 2015 r. do 1 125 tys. PLN na koniec 2016 r., w tym zobowigzan z tytulu otrzymanych
zaliczek, wynagrodzen, podatkéw i wobec zakladéw ubezpieczen). Warto$¢ pozycji zobowigzan z tytutu dostaw i ustug
oraz innych zobowigzan wynosita na koniec 2015 r. 5 043 tys. PLN i stanowita 22,0% sumy bilansowej. Wzrost
wartosci w stosunku do 2 609 tys. PLN na koniec 2014 r. wyniost 2 434 tys. PLN (93,3%). Podobnie jak w 2016 r.
przyczyna wzrostu byl wzrost zobowigzan z tytutu dostaw i ushug (z 1 862 tys. PLN na koniec 2014 r. do 4 334 tys. PLN
na koniec 2015 r.), natomiast suma innych zobowigzan spadta (z 747 tys. PLN na koniec 2014 r. do 709 tys. PLN
na koniec 2016 r., w szczegolnosci z uwagi na spadek zobowigzan z tytulu podatkéw).

Na dzien 31 marca 2017 roku warto$¢ zobowigzan z tytulu dostaw i ustug oraz innych zobowigzan wynosita
3 912 tys. PLN 1 stanowila 7,3% sumy bilansowej. Spadek tej pozycji w pierwszym kwartale 2017 roku wyniost
4 676 tys. PLN, tj. 54,4%, czego gldwna przyczyna byl spadek zobowiazan z tytutu dostaw i ustug (z 7 463 tys. PLN
na koniec 2016 r. do 3 282 tys. PLN na koniec I kwartatu 2017 r.), kolejng spadek warto$ci innych zobowigzan
(z 1 125 tys. PLN na koniec 2016 r. do 915 tys. PLN na koniec I kwartalu 2017 r., w szczego6lnosci zobowigzan z tytutu
otrzymanych zaliczek, wynagrodzen, podatkéw i wobec zaktadow ubezpieczen).
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Oprocentowane kredyty i poZyczki krotkoterminowe

W latach 2014-2016 oprocentowane kredyty i pozyczki (prezentowane jako skladnik zobowigzan dlugoterminowych)
stanowity najwiekszy pod wzgledem udzialu w sumie bilansowej sktadnik zobowigzan kréotkoterminowych. Ich wartos¢
na koniec 2016 r. byta réwna 20 319 tys. PLN, co dawalo udzial w sumie pasywow ogdtem w wysokosci 39,1%.
Odpowiednio dla lat 2015 1 2014 byto to 8 635 tys. PLN (37,7% sumy pasywow) oraz 8 249 tys. PLN (49,3% sumy
pasywow). Szczegdtowe informacje na temat zadluzenia finansowego Grupy przedstawiono ponizej w punkcie
wZadluzenie finansowe” oraz w rozdziale ,,Kapitalizacja i zadtuzenie” niniejszego Prospektu.

Na koniec marca 2017 roku warto$¢ oprocentowanych kredytow i pozyczek (prezentowanych jako sktadnik zobowigzan
dtugoterminowych) wyniosta 27 013 tys. PLN i stanowita 50,7% sumy bilansowej. Ich warto§¢ w okresie pierwszych
trzech miesigcy 2017 r. wzrosta o 6 694 tys. PLN, tj. 0 32,9% wzgledem konca 2016 roku.

Pozostale zobowigzania finansowe krotkoterminowe

W latach 2014-2016 na dzien bilansowy 31 grudnia oraz na dzien 31 marca 2017 roku pozostale zobowigzania finansowe
(prezentowane jako sktadnik zobowiazan krotkoterminowych) nie przekraczaty 1% sumy bilansowej. Szczegdotowe
informacje na temat zadluzenia finansowego Grupy przedstawiono ponizej w punkcie ,,Zadluzenie finansowe” oraz
w rozdziale ,,Kapitalizacja i zadluzenie” niniejszego Prospektu.

Zobowigzania 7 tytutu podatku dochodowego

Wartos¢ zobowigzan z tytutu podatku dochodowego wynosita na dzien 31 grudnia 2016 r. 3 109 tys. PLN, co oznaczato
wzrost 0 312,9% w stosunku do poziomu z dnia 31 grudnia 2015 r. réwnego 753 tys. PLN. Z kolei w 2015 r. warto$¢
aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego wzrosta o 450 tys. PLN, tj. o 148,5% w stosunku do ich wartosci
na dzien 31 grudnia 2014 r. wynoszacej 303 tys. PLN. Zmiana wartos$ci zobowigzan z tytulu odroczonego podatku
dochodowego wynikata przede wszystkim z uwzglednienia wyceny rozrachunkow oraz $rodkoéw trwatych w leasingu
finansowym. Na koniec 31 marca 2017 r. warto$¢ zobowigzan z tytutu podatku dochodowego wynosita 285 tys. PLN,
co oznacza spadek o 2 824 tys. PLN, tj. 0 90,8% warto$ci wzgledem konca 2016 roku.

Rozliczenia miedzyokresowe

W latach 2014-2016 na dzien bilansowy oraz na koniec marca 2017 roku nie wykazywano rozliczen mi¢dzyokresowych.

Rezerwy krotkoterminowe

W latach 2014-2016 na dzien bilansowy 31 grudnia rezerwy (prezentowane jako skladnik zobowigzan
krotkoterminowych) nie przekraczaly 1% sumy bilansowej i wynosity odpowiednio: 21 tys. PLN na koniec 2016 r.,
13 tys. PLN na koniec 2015 r. oraz 11 tys. PLN na koniec 2014 r., a w ich sktad wchodzily jedynie rezerwy na odprawy
emerytalne. Na koniec marca 2017 r. wartos¢ rezerw krotkoterminowych wyniosta 21 tys. PLN i nie ulegta zmianie
wzgledem konca 2016 1.

Zadluzenie finansowe

Emitent finansuje swoja dziatalno$¢ z wykorzystaniem kapitatu obcego w postaci kredytow, a takze leasingu finansowego.
Laczny poziom zobowigzan finansowych Grupy, uwzgledniajacy zobowigzania finansowe dlugo- i krétkoterminowe,
wynosil na koniec 2016 r. 21 327 tys. PLN, na koniec 2015 r. 8 999 tys. PLN, natomiast na koniec 2014 r. 8 580 tys. PLN.
Na koniec I kwartatu 2017 r. t3czny poziom zobowigzan finansowych Grupy wynosit 27 983 tys. PLN.

Szczegbdlowe zestawienie zadtuzenia finansowego Grupy zawiera ponizsza tabela.

Na dzien 31 grudnia Na dzien 31 marca

2016 2015 2014 2017

Warto$¢é Udzial Wartos¢ Udzial Wartos¢ Udzial Wartos$¢ Udzial

Zobowiazania finansowe w tys. PLN w % w tys. PLN w % w tys. PLN w % w tys. PLN w %
Zobowiazania finansowe

dlugoterminowe ................. 519 2,4% 192 2,1% 157 1,8% 490 1,8%
Oprocentowane kredyty i pozyczki .. 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Pozostate zobowigzania finansowe . . 519 2,4% 192 2,1% 157 1,8% 490 1,8%

— zobowiazania z tytutu leasingu
finansowego ................... 519 2,4% 192 2,1% 157 1,8% 490 1,8%
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Na dzien 31 grudnia Na dzien 31 marca

2016 2015 2014 2017

Wartos¢ Udzial Wartos¢ Udzial Wartos¢ Udzial Wartos¢ Udzial

Zobowiazania finansowe w tys. PLN w % w tys. PLN w % w tys. PLN w % wtys. PLN w %
Zobowiazania finansowe
krétkoterminowe ................ 20 808 97,6% 8 807 97,9% 8423 98,2% 27 493 98,2%
Oprocentowane kredyty i pozyczki .. 20319 95,3% 8 635 96,0% 8249 96,1% 27013 96,5%
Pozostate zobowigzania finansowe . . 489 2,3% 172 1,9% 174 2,0% 480 1,7%
— zobowigzania z tytutu leasingu

finansowego ................... 216 1,0% 87 1,0% 174 2,0% 293 1,0%
— kontrakty terminowe ............ 87 0,4% 85 0,9% 0 0,0% 86 0,3%
— zobowiazania z tytutu optat

faktoringowych ................ 186 0,9% 0 0,0% 0 0,0% 101 0,4%
Suma .....oiiiiiiiiiiiie 21327 100,0% 8999 100,0% 8580 100,0% 27983 100,0%

Zrédlo: Sprawozdania Finansowe.

Z uwagi na brak dlugoterminowych kredytdéw i pozyczek, na zobowigzania finansowe dlugoterminowe w latach
2014-2016 oraz w I kwartale 2017 r. sktadaly si¢ jedynie pozostale diugoterminowe zobowigzania finansowe
obejmujace zobowigzania z tytulu umow leasingu finansowego, ktorych przedmiotem sa $rodki transportu. Wartosé
leasingow finansowych ro$nie w opisywanym okresie od wartosci 157 tys. PLN na koniec 2014 r., poprzez 192 tys. PLN
na koniec 2015 r., az do 519 tys. PLN na koniec 2016 r. Jest to wynikiem wykorzystania leasingdw w procesie
zwigkszania floty samochodowej Grupy, co byto konieczne do zapewnienia niezahamowanego wzrostu skali dziatalno$ci
handlowej. Na dzien 31 marca 2017 roku warto$¢ zobowiazan dtugoterminowych z tytutu leasingu finansowego wyniosta
490 tys. PLN.

Zobowigzania finansowe krotkoterminowe stanowia wigkszo$¢ tacznego zadluzenia Grupy. Zobowigzania te wynosity
odpowiednio 20 808 tys. PLN na koniec 2016 r., 8 807 tys. PLN na koniec 2015 r. oraz 8 423 tys. PLN na koniec 2014 r.
Ich gltéowna pozycja sa oprocentowane kredyty i pozyczki. Warto$¢ kredytow i1 pozyczek wynosita na koniec 2016 r.
20 319 tys. PLN (przy tacznej wysokos$ci dostepnych srodkéw w ramach zawartych umow na poziomie 38 400 tys. PLN),
na ktore sktadaty si¢ m.in. kredyt w rachunku biezacym, linie na otwieranie akredytyw, kredyt obrotowy oraz faktoringi.
Wartos¢ kredytow i pozyczek na koniec 2015 r. byla rowna 8 635 tys. PLN (przy tacznej wysokosci dostepnych
srodkow na poziomie 12 100 tys. PLN) i sktadaly si¢ na nig m.in. kredyt w rachunku biezacym, linie na otwieranie
akredytyw oraz faktoring. W 2014 r. warto$¢ kredytow i pozyczek byta rowna 8 249 tys. PLN (przy lacznej wysokosci
dostepnych srodkéw na poziomie 9 100 tys. PLN) i sktadaty si¢ na nig analogiczne produkty jak w roku 2015.

Na koniec I kwartatu 2017 roku wartos$¢ krotkoterminowych zobowigzan finansowych wyniosta 27 493 tys. PLN. Gtéwna
pozycja, oprocentowane kredyty i pozyczki, na dzien 31 marca 2017 wynosita 27 013 tys. PLN (przy tacznej wysokosci
dostepnych $rodkéw w ramach zawartych uméw na poziomie 30 400 tys. PLN). W sktad oprocentowanych pozyczek
i kredytow wchodzily analogiczne produkty jak na koniec 2016 r.

Szczegblowe zestawienie oprocentowanych kredytéw i1 pozyczek Grupy zawiera ponizsza tabela.

Na dzien 31 grudnia Na dzien 31 marca

2016 2015 2014 2017

Wartosé Udzial Wartos¢ Udzial Wartos¢ Udzial Wartos¢ Udzial

Oprocentowane kredyty i pozyczki ~ w tys. PLN w % wtys. PLN w % w tys. PLN w % wtys. PLN w %

Kredyt w rachunku biezacym . ...... 528 2,6% 2123 24,6% 2227 27,0% 2 349 8,7%
Linia na otwieranie akredytyw ... ... 13 981 68,8% 5624 65,1% 4424 53,6% 18 772 69,5%
Faktoring nalezno$ci .............. 1595 7,8% 888 10,3% 1598 19,4% 2 485 9,2%
Faktoring odwrotny ............... 3631 17,9% 0 0,0% 0 0,0% 3407 12,6%
Kredyt krotkoterminowy . ......... 584 2,9% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Suma ....oviiiiiiiiiiia 20319 100,0% 8635 100,0% 8249 100,0% 27013 100,0%

Zrédlo: Sprawozdania Finansowe, Emitent.
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Systematyczny wzrost wartosci wykorzystywanych kredytow i pozyczek, a takze faktoringu wynika z dogodnosci
wykorzystania powyzszych instrumentdéw w ramach finansowania dziatalnosci handlowej Emitenta, a takze
konsekwentnego wzrostu jej skali. Kredyty krotkoterminowe stanowig elastyczne zrédlo finansowania w przypadku
wymogu uiszczenia zaliczki w momencie zamowienia produktu lub finansowania zapaséw niezbednych do prowadzenia
dziatalnosci sprzedazowej. Natomiast finansowanie dziatalnosci z wykorzystaniem faktoringu eliminuje konieczno$é
oczekiwania na sptyw naleznosci od kontrahentow. Reszte wskazanej wczesniej wartosci finansowych zobowigzan
krétkoterminowych stanowily pozostate krotkoterminowe zobowigzania finansowe w wysokosci 480 tys. na koniec
I kwartatu 2017, 489 tys. PLN na koniec 2016 r., 172 tys. PLN na koniec 2015 r. oraz 174 tys. PLN. Skladaja si¢ na nia
zobowigzania z tytulu leasingdw finansowych oraz optat faktoringowych, ktérych wykorzystanie zostalo wyjasnione
powyzej, a takze zobowigzania z tytutlu kontraktow terminowych wykorzystywanych w celu zabezpieczenia zmian
kursow walutowych.

Aktywa i zobowiazania warunkowe i pozabilansowe

Aktywa warunkowe

W latach 2014-2016 oraz na koniec marca 2017 roku Grupa nie posiadata aktywoéw warunkowych. Emitent jest natomiast
objety polisami ubezpieczeniowymi, w tym mienia (sprzetu elektronicznego) od wszystkich ryzyk oraz naleznosci
pienieznych z tytutu kontraktow, w tym eksportowych, w zwigzku z czym w przypadku ziszczenia si¢ zdarzen
przewidzianych umowami ubezpieczeniowymi Spotka otrzyma stosowne odszkodowania od ubezpieczycieli.

Aktywa pozabilansowe

W latach 2014-2016 oraz na koniec marca 2017 roku Grupa nie posiadata aktywow pozabilansowych.

Zobowigzania warunkowe

Na dzien bilansowy, tj. 31 grudnia, konczacy kazde z lat obrotowych 2014-2016, jak réwniez na dzien 31 marca
2017 roku na Emitencie cigzyly zobowigzania warunkowe w postaci (i) por¢czenia wg prawa cywilnego, do wysokosci
400 tys. PLN, kredytu w rachunku biezagcym jednostki powigzanej oraz (ii) porgczenia wg prawa cywilnego do wysokosci
4 140 tys. PLN, kredytu inwestycyjnego jednostki powigzane;j.

W przypadku poreczenia wg prawa cywilnego, do wysokosci 400 tys. PLN, kredytu w rachunku biezacym jednostki
powiazanej wykorzystanie kredytu malato i wynositlo odpowiednio: 147 tys. PLN na dzien 31 grudnia 2016 r.,
200 tys. PLN na dzien 31 grudnia 2015 r. oraz 197 tys. PLN na dzien 31 grudnia 2014 r. Na dzien 31 marca 2017 roku
warto$¢ wspomnianego poreczenia wyniosta 196 tys. PLN.

W przypadku porgeczenia wg prawa cywilnego, do wysokosci 4 140 tys. PLN, kredytu inwestycyjnego jednostki
powiazanej poziom kredytu konsekwentnie spadal i wynosit odpowiednio: 566 tys. PLN na dzien 31 grudnia 2016 r.,
861 tys. PLN na dzien 31 grudnia 2015 r. oraz 1 159 tys. PLN na dzien 31 grudnia 2014 r. Na dzien 31 marca 2017 roku
warto$¢ wspomnianego porgczenia wyniosta 492 tys. PLN.

Zobowiqzania pozabilansowe

W latach 2014-2016 Grupa nie posiadata zobowigzan pozabilansowych.

Plynnos$¢ i zasoby kapitalowe

Informacje ogolne

W latach 2014-2016 oraz w okresie do konca marca 2017 roku gtownymi zrodtami kapitatu Grupy byly: (i) $rodki
pienigzne z dziatalno$ci operacyjnej, (ii) kredyty, w tym: linie kredytowe na otwieranie akredytyw, kredyt obrotowy,
kredyt w rachunku biezacym, (iii) faktoring, (iv) leasing finansowy.

Glowne potrzeby kapitalowe Grupy obejmuja finansowanie biezgcej dzialalno$ci operacyjnej, w szczegoédlnosci
dokonywanie zamowien produktéw, z czym zwigzane sg platnosci zaliczkowe i otwierane akredytywy, a takze
zaplata za zamoéwione produkty, ktére do czasu ich sprzedazy stanowig zapasy Emitenta. Z uwagi na wykorzystywane
zewnetrzne zrddla finansowania kolejng potrzeba finansowa sa wynikajace z nich sptaty kapitatu i odsetek.
Zobowigzania z tytulu faktoringu z regresem sa wykazywane w pozycji kredyty kréotkoterminowe, natomiast naleznos$ci
z tytutlu dostaw i ushug sfinansowane w ramach faktoringu pelnego (bez regresu) nie sa3 wykazywane w sprawozdaniu
finansowym.

Obecnie Emitent finansuje swoja dziatalno$¢ z wykorzystaniem analogicznych zrédet kapitatu, tj. srodkow pienigeznych
pochodzacych z biezacej dziatalno$ci operacyjnej oraz kapitatu z zewnetrznych zrddel, w szczegdlnosci kredytow (linii
kredytowych na otwieranie akredytyw, kredytu obrotowego, kredytu w rachunku biezacym), faktoringu oraz leasingu

90



Prospekt Emisyjny Maxcom S.A.

finansowego. Grupa przewiduje, ze wskazane powyzej obecne zrodla finansowania pozostang jej gtownymi zrodtami
ptynnosci w przysztosci.

W ponizszej tabeli zaprezentowano charakterystyke kredytow krotkoterminowych Grupy na Date Prospektu. L.aczna
wysokos¢ dostepnych srodkéw w ramach zawartych uméw kredytowych na Datg Prospektu wynosita 32 900 tys. PLN.

Na Date¢ Prospektu

Limit
Waluta w tys. PLN Stopa procentowa Data splaty
Kredyt w rachunku biezacym—-BZ WBK .................. ... PLN 2 400 WIBOR 1M + marza 15.12.2017
Linia na otwieranie akredytyw —BZ WBK . ................... PLN 9 600 WIBOR 1M + marza 15.02.2018
Kredyt na akredytywy —BZ WBK . ........... ... .. .. .... PLN 7 000 WIBOR 1M + marza 15.02.2018

WIBOR IM + marza
PLN 4 500 EURIBOR IM + marza 31.12.2017
LIBOR 1M + marza

Faktoring — finansowanie dostaw
w PLN, EUR, USD -BZ WBK Faktor .......................

Linia rewolwingowa na otwieranie akredytyw — Bank Handlowy . . . USD 4000 LIBOR IM + marza 01.08.2017
Faktoring z regresem — WBK Faktor ......................... PLN 1400 WIBOR 1M + marza 31.12.2017
Faktoring z regresem — ING Commercial Finance .............. PLN 1500 WIBOR 1M + marza 01.12.2017
Kredyt obrotowy w formie linii odnawialnej — ING Bank Slaski . . PLN 2500 WIBOR 1M + marza 29.03.2018
SUIMA . oottt ittt 32900

Zrédio: Emitent.
W ponizszej tabeli zaprezentowano charakterystyke uméw faktoringu petlnego (bez regresu) Grupy na Datg¢ Prospektu.
Laczna wysokos¢ dostepnych $srodkow w ramach zawartych uméw faktoringu bez regresu na Date Prospektu wynosita

29 500 tys. PLN.

Na Date¢ Prospektu

Limit
Waluta w tys. PLN Stopa procentowa Data splaty

WIBOR 1M + marza
PLN 21 000 EURIBOR IM + marza 31.12.2017
LIBOR 1M + marza

Faktoring z przejgciem ryzyka z mozliwoscia wykorzystania
w PLN, USD, EUR - BZ WBK Faktor .......................

WIBOR 1M + marza
PLN 8 500 EURIBOR IM + marza 01.12.2017
LIBORIM + marza

Faktoring z przejeciem ryzyka z mozliwoscia wykorzystania
w PLN, EUR, USD — ING Commercial Finance ...............

SUMA .ottt ittt iitetteeeeresesoasossosnssssnaansanns 29 500

Zrédlo: Emitent.

W ocenie Emitenta nie wystepuja ograniczenia w wykorzystywaniu zasobow kapitatowych, ktore miaty Iub ktore
mogtyby mie¢ bezposrednio lub posrednio istotny wplyw na dziatalno$¢ operacyjna Grupy.

Ponadto, w uzasadnionych przypadkach, takich jak zaistnienie potrzeb finansowych niezbgdnych do realizacji strategii,
ktoérych Grupa nie bedzie mogta sfinansowaé z biezacej dziatalnosci ani wskazanych powyzej zrodet, Emitent moze
rozwazy¢ rowniez pozyskanie finansowania w drodze emisji akcji oraz dtuznych papierow wartosciowych (obligacji)
skierowanych do szerszego grona inwestorow na rynkach kapitalowych.

Przeplywy pieni¢zne

Analiza przeptywow pieni¢znych zostata opracowana w oparciu o skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow
pienieznych stanowiace jeden z elementéw Sprawozdan Finansowych.

Ponizej zaprezentowano wybrane pozycje sprawozdania z przeptywow pieni¢znych w latach 2014-2016 oraz za okres
3 miesigcy zakonczony dnia 31 marca 2017 oraz 2016 roku.
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Za okres 12 miesiecy Za okres 3 miesiecy
zakonczony dnia 31 grudnia zakonczony dnia 31 marca
2016 2015 2014 2017 2016
Wybrane pozycje sprawozdania
z przeplywow pienieznych wtys. PLN wtys. PLN wtys. PLN w tys. PLN wtys. PLN
Srodki pieniezne netto z dzialalnosci
OPEraACYJNE] «ovvvvvnneenneeneenneenneenneenns -7 841 2 642 2571 -6 479 -3 647
Srodki pieniezne netto z dzialalnosci
INWeStYCYjnej .« covviviii i iiiiiiiiiiienne, 481 -82 -114 -8 -1
Srodki pieniezne netto z dzialalnosci finansowej . . 7 806 -2 566 -2 337 6 385 3597
Zmiana stanu §rodkow pieni¢znych z tytutu roznic
kursowych . ... ... -2 0 0 0 0
Bilansowa zmiana stanu Srodkéw pieni¢znych ... 444 -6 120 -102 -51
Srodki pienigzne na poczatek okresu ............. 195 201 81 639 195
Srodki pieni¢zne na koniec okresu ............. 639 195 201 537 144

Zrédlo: Sprawozdania Finansowe.

Srodki pienigine netto z dzialalnosci operacyjnej

W analizowanym okresie dzialalno$¢ operacyjna Grupy wygenerowata odpowiednio: ujemne przeptywy pieni¢zne
netto w wysokosci 7 841 tys. PLN w 2016 r. oraz dodatnie przeplywy pieni¢zne netto w wysokosci 2 642 tys. PLN
w 2015 r. oraz dodatnie przeptywy pieni¢zne netto w wysokosci 2 571 tys. PLN w 2014 r. W I kwartale 2017 r.
Grupa wygenerowata ujemne przeptywy netto z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 6 479 tys. PLN, podczas gdy
w analogicznym okresie 2016 r. byly to ujemne przeptywy z dziatalnosci operacyjnej rowne 3 647 tys. PLN.

W 2016 r. Grupa wygenerowata ujemne przeptywy netto z dziatalno$ci operacyjnej w wysokosci 7 841 tys. PLN.
Odnotowano zysk brutto w wysoko$ci 15 622 tys. PLN, ktéry podlegat ujemnym i dodatnim korektom oraz zmianom
stanu zapasow, stanu nalezno$ci, stanu zobowigzan, stanu rozliczen migdzyokresowych, stanu rezerw i innym, ktérych
Iaczne saldo bylo ujemne i wynosito 23 463 tys. PLN. Najwazniejsze korekty w stosunku do zysku brutto obejmowaty:
(i) ujemna korekte z tytulu wzrostu stanu zapaséw w wysokosci 22 178 tys. PLN wynikajacg z realizowanej polityki
ekspansji — wzrost skali 1 warto$ci sprzedazy jest poprzedzany inwestycja w postaci zlecenia montazu, a rozszerzenie
asortymentu oraz wigksza liczba klientéw powoduja koniecznos¢ utrzymywania odpowiedniej liczby urzadzen gotowych
do dostawy w Polsce i Europie, co bylo odzwierciedlone w rosnacej wartosci wchodzacych w sktad zapasow zaliczek
na dostawy oraz wartosci towardw i materialdw, (ii) ujemng korekte z tytutu wzrostu stanu nalezno$ci w wysokos$ci
6 093 tys. PLN, wynikajaca, podobnie jak w przypadku zapasow, ze wzrostu skali sprzedazy i wspolpracy z wigksza
liczba klientow, (iii) dodatnig korekte z tytutu wzrostu stanu zobowigzan z wyjatkiem kredytéw i pozyczek w wysokosci
3 862 tys. PLN, wynikajaca z rosngcego wolumenu zamowien Emitenta, (iv) ujemng korekt¢ z tytulu zaplaconego
podatku dochodowego w wysokosci 1 284 tys. PLN, (v) dodatnig korekte z tytutu wzrostu stanu rezerw.

W 2015 r. Grupa wygenerowala dodatnie przeptywy netto z dziatalno$ci operacyjnej w wysokosci 2 642 tys. PLN.
Odnotowano zysk brutto w wysokosci 5 014 tys. PLN, ktory podlegal ujemnym i dodatnim korektom oraz zmianom
stanu zapasow, stanu naleznosci, stanu zobowigzan, stanu rozliczen migdzyokresowych, stanu rezerw i innym, ktorych
Iaczne saldo byto ujemne i wynosito 2 372 tys. PLN. Najwazniejsze korekty w stosunku do zysku brutto obejmowaty:
(1) ujemng korekte z tytulu wzrostu stanu zapasow w wysokosci 3 832 tys. PLN, co bylo skutkiem opisywanej
powyzej polityki ekspansji, (ii) dodatnig korekte z tytutu wzrostu stanu zobowiazan z wyjatkiem kredytow i pozyczek
w wysokosci 3 287 tys. PLN, wynikajaca z rosnacego wolumenu zaméwien Emitenta, (iii) ujemng korekte z tytulu
wzrostu stanu naleznosci w wysokosci 2 296 tys. PLN, wynikajaca ze wzrostu skali sprzedazy i wspolpracy z wigksza
liczba klientow, (iv) dodatnig korekte w postaci straty z tytutu réznic kursowych w wysokosci 624 tys. PLN, (v) ujemna
korekte z tytulu zaptaconego podatku dochodowego w wysokosci 582 tys. PLN.

W 2014 r. Grupa wygenerowata dodatnie przeplywy netto z dzialalno$ci operacyjnej w wysokosci 2 571 tys. PLN.
Odnotowano zysk brutto w wysokos$ci 2 245 tys. PLN, ktory podlegat ujemnym i dodatnim korektom oraz zmianom stanu
zapasow, stanu nalezno$ci, stanu zobowigzan, stanu rozliczen mi¢dzyokresowych, stanu rezerw i innym, ktérych taczne
saldo byto dodatnie i wynosito 326 tys. PLN. Najwazniejsze korekty w stosunku do zysku brutto obejmowaty: (i) ujemna
korekte z tytulu wzrostu stanu zapaséw w wysokosci 1 915 tys. PLN, co bylo skutkiem opisywanej powyzej polityki
ekspansji, (ii) dodatnig korekte z tytulu wzrostu stanu zobowigzan z wyjatkiem kredytéw i pozyczek w wysokosci
893 tys. PLN, wynikajaca z rosngcego wolumenu zamowien Emitenta, (iii) dodatnig korekte z tytutlu spadku stanu
naleznos$ci w wysokos$ci 814 tys. PLN, wynikajaca ze wzrostu skali sprzedazy i wspolpracy z wigkszg liczbag klientow,
(iv) dodatnig korekte z tytulu odsetek i dywidend w wysokosci 359 tys. PLN, (v) dodatnig korekte w postaci straty
z tytutu réznic kursowych w wysokos$ci 247 tys. PLN.
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W I kwartale 2017 r. Grupa wygenerowala ujemne przeplywy netto z dziatalnosci operacyjnej w wysokosSci
6 479 tys. PLN (w analogicznym okresie 2016 r. byly to ujemne przeptywy rowne 3 647 tys. PLN). Grupa odnotowata
zysk brutto w wysokosci 2 526 tys. PLN (w I kwartale 2016 r. byto to 1 912 tys. PLN), ktéry podlegat ujemnym
i dodatnim korektom z tytulu zmiany stanu zapaséw, stanu nalezno$ci, stanu zobowiazan, stanu rozliczen
mig¢dzyokresowych, stanu rezerw i innym, ktérych taczne saldo byto ujemne i wynosito 9 005 tys. PLN (w analogicznym
okresie 2016 roku réwniez bylo ujemne i wynosito 5 559 tys. PLN). Najwazniejsze korekty w stosunku do zysku
brutto obejmowaly: (i) ujemng korekte z tytulu wzrostu stanu zapasow w wysokosci 7 288 tys. PLN (2 501 tys. PLN
w I kwartale 2016 r.) wynikajaca z kontynuacji realizowanej polityki ekspansji odzwierciedlonej w rosngcej wartosci
wchodzacych w sklad zapaséw zaliczek na dostawy oraz wartosci towaréw i materiatéw, (ii) dodatnig korekte z tytutu
wzrostu stanu nalezno$ci w wysokosci 5 998 tys. PLN (w I kwartale 2016 byta to ujemna warto$¢ 148 tys. PLN),
ktora odzwierciedla gtéwnie sptate naleznosci handlowych, (iii) ujemng korekte z tytutu sptaty zobowigzan z wyjatkiem
kredytow i1 pozyczek w wysokosci 4 616 tys. PLN, wynikajaca ze splaty czgsci zobowigzan handlowych emitenta
(w analogicznym okresie 2016 roku byta to sptata w kwocie 2 423 tys. PLN), (iv) ujemng korekte z tytutu zaptaconego
podatku dochodowego w wysokosci 3 309 tys. PLN (w I kwartale 2016 roku byla to ujemna korekta w kwocie
861 tys. PLN), (v) dodatnig korekte z tytutu wzrostu stanu rezerw (brak korekty z tego tytutu w I kwartale 2016 r.).

Srodki pienieine netto 7 dzialalnosci inwestycyjnej

W analizowanym okresie dziatalno$¢ inwestycyjna Grupy wygenerowata odpowiednio: dodatnie przeptywy pieni¢zne
netto w wysokos$ci 481 tys. PLN w 2016 r., ujemne przeptywy pieni¢zne netto w wysokosci 82 tys. PLN w 2015 r.
oraz ujemne przeptywy pieni¢zne netto w wysokosci 114 tys. PLN w 2014 r. W pierwszym kwartale 2017 roku
Grupa wygenerowala ujemne przeptywy z dziatalno$ci inwestycyjnej, ktore wyniosty 8 tys. PLN, wzgledem ujemnych
przeptywow w kwocie 1 tys. PLN w I kwartale 2016 roku.

W 2016 r. Grupa wygenerowata dodatnie przeptywy netto z dzialalnosci inwestycyjnej w wysokosci 481 tys. PLN.
Wplywy $rodkow pienigznych wynikaty z otrzymanych sptat udzielonych pozyczek w wysokosci 380 tys. PLN oraz
sprzedazy aktywow trwatych i wartosci niematerialnych w wysokosci 141 tys. PLN, natomiast wypltywy $rodkéw
pieni¢znych byty efektem nabycia rzeczowych aktywow trwatych i warto$ci niematerialnych na kwote 40 tys. PLN.

W 2015 r. Grupa wygenerowata ujemne przeplywy netto z dziatalnosci inwestycyjnej w wysokosci 82 tys. PLN.
Wplywy srodkow pienieznych wynikaly ze sprzedazy aktywow trwatych i wartosci niematerialnych w wysokosci
21 tys. PLN, natomiast wyptywy $rodkdéw pieni¢znych byly efektem nabycia rzeczowych aktywow trwatych i wartosci
niematerialnych na kwotg¢ 103 tys. PLN.

W 2014 r. Grupa wygenerowala ujemne przeptywy netto z dzialalno$ci inwestycyjnej w wysokosci 114 tys. PLN.
Wplywy s$rodkéow pienieznych wynikaty ze sprzedazy aktywoéw trwalych i warto$ci niematerialnych w wysokos$ci
26 tys. PLN, natomiast wyptywy Srodkow pieni¢znych byty efektem nabycia rzeczowych aktywow trwatych i wartosci
niematerialnych na kwotg 140 tys. PLN.

W pierwszym kwartale 2017 roku Grupa wygenerowata ujemne przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej, ktore wyniosty
8 tys. PLN, wzgledem ujemnych przeptywow w kwocie 1 tys. PLN w I kwartale 2016 roku. Zarowno w przypadku
okresu pierwszych trzech miesigcy 2017 roku, jak i analogicznego okresu 2016 roku, niewielkie przeptywy z dziatalnosci
inwestycyjnej wynikaly z nabycia aktywow trwatych i warto$ci niematerialnych.

Srodki pienigine netto 7 dzialalnosci finansowej

W analizowanym okresie dziatalno$¢ finansowa Grupy wygenerowata odpowiednio: dodatnie przepltywy pieni¢zne netto
w wysokosci 7 806 tys. PLN w 2016 r., ujemne przeplywy pieni¢zne netto w wysokosci 2 566 tys. PLN w 2015 r. oraz
ujemne przeplywy pieniezne netto w wysokosci 2 337 tys. PLN w 2014 r. W I kwartale 2017 odnotowano dodatnie
przeplywy pienig¢zne netto z dziatalnosci finansowej w wysokosci 6 385 tys. PLN (I kwartat 2016: 3 597 tys. PLN).

W 2016 r. Grupa wygenerowata dodatnie przeptywy netto z dziatalnosci finansowej w wysokosci 7 806 tys. PLN.

Wplywy srodkow pienieznych wynikaly z zaciagnigcia kredytow w wysokosci 11 565 tys. PLN oraz otrzymanych dotacji
w wysokos$ci 21 tys. PLN, natomiast wyptywy $rodkoéw pienigznych byty efektem wyptaty dywidendy akcjonariuszom
jednostki dominujacej w wysokosci 2 630 tys. PLN, zaplaconych odsetek w wysokosci 854 tys. PLN oraz splaty
zobowigzan z tytuhlu leasingu finansowego w wysokosci 296 tys. PLN.

W 2015 r. Grupa wygenerowata ujemne przeptywy netto z dziatalnoséci finansowej w wysokosci 2 566 tys. PLN.
Wplywy $rodkéw pienieznych wynikaty z otrzymanych dotacji w wysokosci 138 tys. PLN, natomiast wyptywy srodkow
pieni¢znych byty efektem wyptaty dywidendy akcjonariuszom jednostki dominujacej w wysokosci 1 100 tys. PLN,
sptaty kredytow w wysokosci 1 006 tys. PLN, zaptaconych odsetek w wysokosci 413 tys. PLN oraz sptaty zobowigzan
z tytutu leasingu finansowego w wysokosci 185 tys. PLN.
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W 2014 r. Grupa wygenerowata ujemne przeptywy netto z dziatalnosci finansowej w wysokosci 2 337 tys. PLN.
Wplywy $rodkéw pienieznych wynikaty z otrzymanych dotacji w wysokosci 118 tys. PLN, natomiast wyptywy srodkow
pienieznych byly efektem sptaty kredytow w wysokosci 971 tys. PLN, wyptaty dywidendy akcjonariuszom jednostki
dominujacej w wysokosci 950 tys. PLN, zaptaconych odsetek w wysokosci 393 tys. PLN oraz splaty zobowigzan
z tytutu leasingu finansowego w wysokosci 141 tys. PLN.

Dodatnie przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej w pierwszym kwartale 2017 r. wynikaly gléwnie
z wplywow z tytutu zaciagniecia kredytow, ktore wyniosty 6 699 tys. PLN (w analogicznym okresie 2016 roku bylo
4 475 tys. PLN). Oprocz tego w okresie pierwszych trzech miesiecy 2017 r. Grupa splacita czgs¢ zobowigzan
z tytutu leasingu finansowego w kwocie 82 tys. PLN (w poréwnaniu ze splata 120 tys. PLN w analogicznym okresie
2016 r.) oraz zaptacita odsetki w kwocie 244 tys. PLN (rok wcze$niej bylo to 128 tys. PLN).

Srodki pienigine na koniec okresu

W wyniku przeptywow srodkéw pienigznych z dziatalnosci operacyjnej, inwestycyjnej i finansowej, a takze zmiany stanu
srodkéw pienigznych z tytutu roéznic kursowych, poziom $rodkéw pienigznych na koniec okresu w latach 2014-2016
wynosil: 639 tys. PLN na koniec 2016 r., 194 tys. PLN na koniec 2015 r. oraz 201 tys. PLN na koniec 2014 r.
Oznacza to przyrost wartosci srodkow pienig¢znych na koniec 2016 r. o 444 tys. PLN, tj. o 227,7% w stosunku do
warto$ci na poczatek tego roku. Natomiast na koniec roku 2015 warto$¢ srodkow pienieznych spadia o 6 tys. PLN,
tj. 0 3,0% w stosunku do warto$ci na poczatek okresu. Na koniec roku 2014 warto$¢ srodkow pienieznych wzrosta
0 120 tys. PLN, tj. o 148,1% w stosunku do wartosci na poczatek tego roku.

Na koniec I kwartalu 2017 roku warto$¢ srodkoéw pienig¢znych wyniosta 537 tys. PLN (w analogicznym okresie 2016 roku
byto to 144 tys. PLN). Oznacza to, iz warto$¢ $rodkow pieni¢znych w okresie I kwartatu 2017 roku spadta o 16%
w stosunku do wartos$ci na poczatek tego okresu (w I kwartale 2016 roku byt to spadek o 26%).

Naklady inwestycyjne

W latach 2014-2016 Grupa nie prowadzita intensywnej dziatalno$ci inwestycyjnej rozumianej jako zwickszanie
poziomu posiadanych aktywow trwatych, w szczegdlnosci rzeczowych aktywoéw trwatych, wartosci niematerialnych
i prawnych oraz aktywow finansowych. Powyzszy stan rzeczy utrzymat si¢ rowniez w pierwszym kwartale 2017 roku.
Nadwyzki finansowe oraz dodatkowe srodki finansowe pochodzace ze zroédet zewnetrznych Emitent lokowat natomiast
w kapitat obrotowy, przede wszystkim zapasy, w sktad ktorych wchodza towary w postaci telefonow komdrkowych
i pozostatej elektroniki uzytkowej oraz zaliczki na ich dostawy.

W ponizszej tabeli przedstawiono warto$§¢ aktywow trwalych Grupy ze szczegdlnym uwzglednieniem struktury
rzeczowych aktywow trwatych oraz wartosci niematerialnych.

Na dzien 31 grudnia Na dzien 31 marca
2016 2015 2014 2017

Aktywa trwale razem w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN
Rzeczowe aktywa trwale,wtym: .................... 1178 784 692 1235
—Gruntyibudynki .......... ... 0 0 0 0
—Maszyny iurzadzenia ............. ... ... ... 43 54 0 48
— Srodki tranSportu . ... ... ... 906 500 477 960
—Inne$rodkitrwate .......... ... .. i 81 82 67 79
— Srodki trwate w budowie ... ........................ 148 148 148 148
Warto$ci niematerialne, w tym: ..................... 7 4 147 5
— Koszty zakonczonych prac rozwojowych .............. 0 0 0 0
—Warto$€ firmy . ... 0 0 0 0
— Inne warto$ci niematerialne .. ............ ... . ... 7 4 147 5
— Zaliczki na warto$ci niematerialne ................... 0 0 0 0
Dtugoterminowe aktywa finansowe . ................... 0 0 471 0
Naleznosci dlugoterminowe .......................... 425 0 0 472
Rozliczenia migdzyokresowe . ............... ... ... 0 0 0 0
Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego ... .. 394 88 88 444
Aktywa trwalerazem .............. .. iiiiiieaan, 2004 876 1398 2 156

Zrédlo: Sprawozdania Finansowe.
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Na koniec 2016 r. Spotka posiadata aktywa trwate o wartosci 2 004 tys. PLN stanowiace 3,9% tacznej warto$ci
aktywow (sumy bilansowej). Na koniec 2015 r. ich warto$¢ wynosita 876 tys. PLN (3,8% sumy bilansowej), a na koniec
2014 r. 1 398 tys. PLN (8,4% sumy bilansowej). Warto$¢ aktywow trwatych na koniec I kwartatu 2017 wynosita
2 156 tys. PLN, co stanowito 4% tacznej wartosci aktywow (sumy bilansowej).

Pozycja o najwyzszym udziale w aktywach trwatych sg $rodki transportu (wchodzace w sktad rzeczowych aktywow
trwatych), ktore obejmujg pojazdy wykorzystywane w dziatalnosci operacyjnej Emitenta. Wraz ze wzrostem skali
prowadzonej dzialalno$ci Spotka potrzebowata coraz wigkszej floty, stad inwestycje w jej rozwoj i wzrost wartosci
srodkéw transportu na przestrzeni lat 2014-2016 oraz w pierwszym kwartale 2017 roku. Warto§¢ bilansowa §rodkéw
transportu na koniec I kwartalu 2017 r. wynosita 960 tys. PLN (1,8% sumy bilansowej), na koniec 2016 r. wynosita
906 tys. PLN (1,7% sumy bilansowej), podczas gdy na koniec 2015 r. byto to 500 tys. PLN (2,2% sumy bilansowej),
a na koniec 2014 r. 477 tys. PLN (2,9% sumy bilansowej).

Wartos$ci niematerialne nie przekraczaty 1% wartosci w relacji do sumy bilansowej i wynosity odpowiednio 5 tys. PLN
na koniec marca 2017 r., 7 tys. PLN na koniec 2016 1., 4 tys. PLN na koniec 2015 r. oraz 147 tys. PLN na koniec 2014 r.

Ponizej zaprezentowano informacje na temat nakladow inwestycyjnych Grupy w latach 2014-2016 oraz za okres
3 miesigcy zakonczony dnia 31 marca 2017 oraz 2016 roku, rozumianych jako warto§¢ poczatkowa rzeczowych
aktywow trwatych i warto$ci niematerialnych, ktore zostaty przyjete do uzytkowania w danym okresie.

OKkres 12 miesiecy Za oKkres 3 miesiecy
zakonczony dnia 31 grudnia zakonczony dnia 31 marca
2016 2015 2014 2017 2016

Naklady inwestycyjne wtys. PLN wtys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN

Rzeczowe aktywa trwale,wtym: ............... 766 270 291 138 487
Gruntyibudynki .......... ... ... .. ... .. 0 0 0 0 0
Maszyny i urzadzenia .............. ... .. ..... 28 81 10 15 4
Srodki transportu ... ... 729 168 281 123 483
Inne $rodkitrwate . ......... . ... .. L 9 21 0 0 0
Srodki trwate w budowie ....................... 0 0 0 0 0
WartoS$ci niematerialne, w tym: ................ 11 0 0 0 0
Koszty zakonczonych prac rozwojowych . ......... 0 0 0 0 0
Warto$¢ firmy . ... 0 0 0 0
Inne warto$ci niematerialne .. ................... 11 0 0 0 0
Zaliczki na warto$ci niematerialne ............... 0 0 0 0 0
Naklady inwestycyjne razem .................. 777 270 291 138 487

Zrédlo: Sprawozdania Finansowe.

Wszystkie naktady zostaty poniesione w Polsce i sfinansowane przez Grupe z wlasnych srodkow wtasnych pochodzacych
z dzialalno$ci operacyjnej, z wyjatkiem nabycia srodkdéw transportu, ktére byto dokonywane w catosci z wykorzystaniem
leasingu finansowego.

Naklady inwestycyjne w latach 2014-2016 oraz w I kwartale 2017 roku

Laczne naktady inwestycyjne w 2016 r. wyniosty 777 tys. PLN, z czego 729 tys. PLN stanowily inwestycje w srodki
transportu (samochody osobowe) finansowane w ramach uméw leasingowych, 28 tys. PLN to inwestycje w maszyny
i urzadzenia w postaci sprzetu komputerowego realizowane ze $rodkow wilasnych, a 9 tys. PLN to nabycie innych
srodkoéw trwatych w postaci drukarki realizowane ze $rodkow wilasnych. Inwestycje w inne warto$ci niematerialne
w wysokosci 11 tys. PLN obejmowaty nabycie praw autorskich do strony internetowej Maxcom realizowane ze §rodkow
wiasnych.

Laczne naktady inwestycyjne w 2015 r. wyniosty 270 tys. PLN, z czego 168 tys. PLN stanowily inwestycje w $rodki
transportu (samochody osobowe) finansowane w ramach umow leasingowych, 81 tys. PLN inwestycje w maszyny
i urzadzenia w postaci sprze¢tu komputerowego (serwera, komputeréw przeno$nych oraz monitoréw) realizowane
ze §rodkow wilasnych, a 21 tys. PLN to nabycie innych $rodkéw trwatych w postaci tablic reklamowych i agregatu
pradotworczego realizowane ze srodkow wiasnych.
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Laczne naklady inwestycyjne w 2014 r. wyniosty 291 tys. PLN, z czego 281 tys. PLN stanowily inwestycje w $rodki
transportu (samochody osobowe) finansowane w ramach uméw leasingowych, a 10 tys. PLN to inwestycje w maszyny
i urzadzenia w postaci sprzetu komputerowego (komputerow przeno$nych oraz monitorow) realizowane ze §rodkéw
wlasnych.

Laczne naktady inwestycyjne w I kwartale 2017 r. wyniosty 138 tys. PLN (wobec 487 tys. zt w analogicznym
okresie roku poprzedzajacego), z czego 123 tys. PLN stanowily inwestycje w $rodki transportu (samochody osobowe)
finansowane w ramach uméw leasingowych (483 tys. PLN w I kwartale 2016 r.), a 15 tys. PLN to inwestycje w maszyny
i urzadzenia w postaci sprz¢tu komputerowego realizowane ze srodkow wiasnych (4 tys. PLN w [ kwartale 2016 r.).

Biezgce i planowane naktady inwestycyjne

Ponizej przedstawiono informacje na temat inwestycji biezacych i planowanych w latach 2017-2018, ktore sa istotne
ze wzgledu na charakter dziatalno$ci prowadzonej przez Emitenta.

Biezace naklady inwestycyjne Grupy obejmujg gldwnie nabycie rzeczowych aktywoéw trwalych w postaci sprzetu
komputerowego wykorzystywanego w ramach biezgcej dziatalnosci. Do Daty Prospektu Grupa przeznaczyta na ten cel
15 tys. PLN pochodzacych ze srodkow wiasnych z dziatalnosci operacyjnej. Inwestycje zostaly zrealizowane wytacznie
na terytorium Polski.

Laczne naktady inwestycyjne Grupy w 2017 roku sa szacowane na okoto 800 tys. PLN i beda obejmowaly gtéwnie nabycie
rzeczowych aktywow trwatych w postaci sprzetu komputerowego, w tym serwerow o wartosci okoto 200 tys. PLN oraz
wartos$ci niematerialnych w postaci oprogramowania komputerowego o wartosci okoto 600 tys. PLN.

Wskazane powyzej inwestycje beda finansowane z wykorzystaniem $rodkéw wiasnych pochodzacych z dziatalnosci
operacyjnej/emisji akcji oraz kredytow/leasingéw. Zaktadane jest przeprowadzenie inwestycji w catosci na terenie Polski.

Laczne naktady inwestycyjne Grupy w 2018 roku sg szacowane na okoto 500 tys. PLN i b¢dg obejmowaty gldwnie
nabycie rzeczowych aktywow trwatych w postaci sprz¢tu komputerowego oraz srodkow transportu wykorzystywanych
w ramach biezacej dzialalno$ci. Wskazane powyzej inwestycje beda finansowane z wykorzystaniem $rodkow wiasnych
pochodzacych z dziatalnos$ci operacyjnej (sprzet komputerowy) oraz leasingu finansowego ($rodki transportu). Zaktadane
jest przeprowadzenie inwestycji w catosci na terenie Polski.

Na Date Prospektu Grupa nie posiada wigzacych zobowigzan dotyczacych poniesienia przez Grupe naktadow
inwestycyjnych.

Wybrane zasady (polityki) rachunkowosci

ZaloZenie kontynuacji dziatalnosci

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarcze;j
przez jednostki Grupy w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci, w okresie co najmniej 12 miesiecy od dnia bilansowego,
czyli 31 grudnia 2016 roku. Na dzien zatwierdzenia sprawozdania finansowego nie stwierdzono istnienia okolicznos$ci
wskazujacych na zagrozenie kontynuowania dzialalno$ci przez jednostki Grupy w okresie co najmniej 12 miesiecy
po dniu bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia przez nie
dotychczasowej dziatalnosci. Zasada jest analogiczna dla Skroconego Srodrocznego Sprawozdania Finansowego.

Zasady konsolidacji

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje sprawozdanie finansowe Emitenta z siedzibag w Tychach,
ul. Towarowa 23a, 43-100 Tychy oraz sprawozdanie finansowe jej jednostki zaleznej sporzadzone kazdorazowo
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku, 31 grudnia 2015 roku, 31 grudnia 2014 roku. Sprawozdanie finansowe
jednostki zaleznej po uwzglednieniu korekt doprowadzajacych do zgodnosci z MSSF sporzadzane jest za ten sam okres
sprawozdawczy co sprawozdanie jednostki dominujacej, przy wykorzystaniu spojnych zasad rachunkowosci, w oparciu
o jednolite zasady rachunkowosci zastosowane dla transakcji i zdarzen gospodarczych o podobnym charakterze.

Wszystkie znaczace salda i transakcje pomig¢dzy jednostkami Grupy, w tym niezrealizowane zyski wynikajace
z transakcji w ramach Grupy, zostaly w calo$ci wyeliminowane. Niezrealizowane straty sa eliminowane, chyba ze
dowodza wystapienia utraty wartosci.

Jednostka zalezna podlega konsolidacji w okresic od dnia obj¢cia nad nig kontroli przez jednostke dominujaca.
Objecie kontroli ma miejsce wtedy, gdy jednostka dominujgca posiada bezposrednio lub posrednio, poprzez swoje
jednostki zalezne, wigcej niz potowe liczby glosow w danej spdice, chyba ze mozliwe jest do udowodnienia,
ze taka wlasno$¢ nie stanowi o sprawowaniu kontroli. Sprawowanie kontroli ma miejsce réwniez wtedy, gdy Grupa
ma mozliwo$¢ wptywania na polityke finansowa i operacyjng danej jednostki.

Zasada jest analogiczna dla Skroconego Srodrocznego Sprawozdania Finansowego.
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Istotne wartosci oparte na profesjonalnym osqdzie i szacunkach

Profesjonalny osad

W procesie stosowania zasad (polityki) rachunkowosci wobec zagadnien podanych ponizej, najwigksze znaczenie,
oprocz szacunkow ksiegowych, mial profesjonalny osad kierownictwa.

Klasyfikacja uméw leasingowych

Grupa dokonuje klasyfikacji leasingu jako operacyjny lub finansowy w oparciu o oceng, w jakim zakresie ryzyko
i pozytki z tytulu posiadania przedmiotu leasingu przypadaja w udziale leasingodawcy, a w jakim leasingobiorcy.
Ocena ta opiera si¢ na tresci ekonomicznej kazdej transakcji.

Grupa uzytkuje nieruchomos¢ zlokalizowang w Tychach na podstawie umowy, ktora klasyfikowana jest jako umowa
najmu.

Niepewno$¢ szacunkow

Ponizej omoéwiono podstawowe zatozenia dotyczace przysziosci i inne kluczowe zrodta niepewno$ci wystepujace na
dzien bilansowy, z ktérymi zwigzane jest istotne ryzyko znaczacej korekty wartosci bilansowych aktywow i zobowigzan
w nastgpnym roku finansowym.

Wycena rezerw
Rezerwy z tytutu Swiadczen pracowniczych zostaly oszacowane za pomoca metod aktuarialnych.

Rezerwy z tytulu napraw gwarancyjnych zostaly oszacowane na podstawie wielkosci sprzedazy, dtugosci okresow
gwarancyjnych, danych historycznych dotyczacych wadliwosci towarow oraz ponoszonych kosztow napraw.

Sktadnik aktywow z tytulu podatku odroczonego

Grupa rozpoznaje sktadnik aktywow z tytutu podatku odroczonego, bazujac na zalozeniu, ze w przysztosci zostanie
osiggnicty zysk podatkowy pozwalajacy na jego wykorzystanie. Pogorszenie uzyskiwanych wynikow podatkowych
w przyszto$ci mogloby spowodowaé, ze zatozenie to statoby si¢ nicuzasadnione.

Stawki amortyzacyjne

Wysokosé stawek amortyzacyjnych ustalana jest na podstawie przewidywanego okresu ekonomicznej uzytecznosci
sktadnikow rzeczowego majatku trwatego oraz wartoSci niematerialnych. Grupa corocznie dokonuje weryfikacji
przyjetych okresow ekonomicznej uzytecznosci na podstawie biezacych szacunkow.

Odpisy aktualizujgce warto$¢ nalezno$ci oraz zapaséw

Na dzien bilansowy Spotka ocenia, czy istniejg obicktywne dowody utraty wartosci sktadnika naleznosci oraz zapasow.

Jezeli warto$¢ mozliwa do odzyskania sktadnika aktywow jest nizsza od jego wartosci bilansowej, jednostka dokonuje
odpisu aktualizujacego do poziomu biezacej wartosci planowanych przeptywow pieni¢znych.

Przeliczanie pozycji wyrazonych w walucie obcej

Transakcje wyrazone w walutach innych niz polski zloty sa przeliczane na zlote polskie przy zastosowaniu kursu
obowigzujacego w dniu zawarcia transakcji.

Na dzien bilansowy aktywa i zobowigzania pieni¢zne wyrazone w walutach innych niz polski ztoty sg przeliczane na ztote
polskie przy zastosowaniu odpowiednio obowigzujacego na koniec okresu sprawozdawczego $redniego kursu ustalonego
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Powstate z przeliczenia roznice kursowe ujmowane sa odpowiednio
w pozycji przychodow (kosztow) finansowych lub, w przypadkach okreslonych zasadami (polityka) rachunkowosci,
kapitalizowane w warto$ci aktywow.

Aktywa i zobowigzania niepieni¢zne ujmowane wedlug kosztu historycznego wyrazonego w walucie obcej sa
wykazywane po kursie historycznym z dnia transakcji. Aktywa i zobowigzania niepieni¢zne ujmowane wedtug wartosci
godziwej wyrazonej w walucie obcej sa przeliczane po kursie z dnia dokonania wyceny do warto$ci godziwej.

Nastepujace kursy zostaty przyjete dla potrzeb wyceny bilansowe;j:

Kurs na dzien 31 grudnia 2016 2015 2014
USD oo 4,1793 3,9011 3,5072
EUR 4,4240 4,2615 4,2623
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Rzeczowe aktywa trwale

Rzeczowe aktywa trwale wykazywane sg wedlug ceny nabycia/kosztu wytworzenia pomniejszonych o umorzenie oraz
odpisy aktualizujagce z tytulu utraty wartosci. Warto§¢ poczatkowa $rodkow trwalych obejmuje ich cen¢ nabycia
powickszong o wszystkie koszty bezposrednio zwigzane z zakupem i przystosowaniem skladnika majatku do stanu
zdatnego do uzywania. Po ujeciu poczatkowym, rzeczowe aktywa trwale sa wykazywane w cenie nabycia lub koszcie
wytworzenia pomniejszonym o umorzenie i odpisy aktualizujace z tytulu utraty wartosci. Koszty poniesione po dacie
oddania $rodka trwatego do uzywania, takie jak koszty konserwacji i napraw, obcigzaja rachunek zyskow i strat
w momencie ich poniesienia.

Amortyzacja jest naliczana metodg liniowg przez szacowany okres uzytkowania danego sktadnika aktywow, wynoszacy:

Typ Okres
Maszyny i urzadzenia teChNICZNE . .. ... ... ittt e e e e 4-5 lat
Urzadzenia BIUTOWE . ... ..ottt ettt e e e e e e e e e 4 lata
SrodKi trANSPOTTU © . .o\ttt e e e e e 5 lat

KOMPULETY . oo e e e e e 4-5 lat

Dana pozycja rzeczowych aktywow trwatych moze zosta¢ usunig¢ta z bilansu po dokonaniu jej zbycia lub w przypadku,
gdy nie sa spodziewane zadne ekonomiczne korzysci wynikajace z dalszego uzytkowania takiego sktadnika aktywow.
Wszelkie zyski lub straty wynikajace z usunigcia danego sktadnika aktywow z bilansu (obliczone jako réznica pomig¢dzy
ewentualnymi wplywami ze sprzedazy netto a warto$cia bilansowa danej pozycji) sa uymowane w rachunku zyskow
i strat w okresie, w ktérym dokonano takiego usunigcia.

Inwestycje rozpoczete dotycza sSrodkow trwatych bedacych w toku budowy lub montazu i s3 wykazywane wedtug cen
nabycia lub kosztu wytworzenia pomniejszonych o ewentualne odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartoéci. Srodki
trwate w budowie nie podlegaja amortyzacji do czasu zakonczenia budowy i przekazania §rodka trwatego do uzywania.

Wartos¢ koncowa, okres uzytkowania oraz metode amortyzacji sktadnikow aktywow weryfikuje si¢ raz do roku i w razie
koniecznosci — koryguje z efektem od poczatku nastepnego roku obrotowego.

Wartosci niematerialne

Wartosci niematerialne nabyte w oddzielnej transakcji lub wytworzone (jezeli spetniajg warunki rozpoznania dla kosztéw
prac badawczych i rozwojowych) poczatkowo wycenia si¢ w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia. Po ujeciu
poczatkowym, wartosci niematerialne sa wykazywane w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia pomniejszonym
o umorzenie i odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci. Naktady poniesione na warto$ci niematerialne wytworzone
we wlasnym zakresie, z wyjatkiem aktywowanych naktadéow poniesionych na prace rozwojowe, nie sg aktywowane
i s uymowane w kosztach okresu, w ktorym zostaty poniesione.

Grupa ustala, czy okres uzytkowania wartosci niematerialnych jest ograniczony czy nieokreslony. Wartosci niematerialne
o ograniczonym okresie uzytkowania sa amortyzowane przez okres uzytkowania oraz poddawane testom na utratg
wartosci kazdorazowo, gdy istnieja przestanki wskazujace na utrate ich wartosci. Okres i metoda amortyzacji warto$ci
niematerialnych o ograniczonym okresie uzytkowania sa weryfikowane przynajmniej na koniec kazdego roku
obrotowego. Zmiany w oczekiwanym okresie uzytkowania lub oczekiwanym sposobie konsumowania korzysci
ekonomicznych pochodzacych z danego skladnika aktywow sa ujmowane poprzez zmian¢ odpowiednio okresu
lub metody amortyzacji i traktowane jak zmiany warto$ci szacunkowych. Odpis amortyzacyjny sktadnikéw wartosci
niematerialnych o ograniczonym okresie uzytkowania ujmuje si¢ w rachunku zyskéw i strat w cigzar tej kategorii,
ktora odpowiada funkcji danego sktadnika wartosci niematerialnych.

Wartos$ci niematerialne o nieokreslonym okresie uzytkowania oraz te, ktore nie sg uzytkowane, sa corocznie poddawane
weryfikacji pod katem ewentualnej utraty warto$ci, w odniesieniu do poszczegdlnych aktywow.

Warto$ci niematerialne wystepujace w Grupie oraz stawki amortyzacji:

Typ Stawka
Oprogramowanie KOMPULETOWE . ... ... .. ...ttt ettt e et e e 20% — 50%
Bazy danyCh . ... 20% — 50%

Zyski lub straty wynikajace z usuni¢cia warto$ci niematerialnych z bilansu sa wyceniane wedhug réznicy pomigdzy
wplywami ze sprzedazy netto a warto$cia bilansowa danego sktadnika aktywow i sg uymowane w rachunku zyskéw i strat
w momencie ich usunie¢cia z bilansu.
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Leasing

Grupa jako leasingobiorca

Umowy leasingu finansowego, ktore przenosza na Grupe¢ zasadniczo cate ryzyko i korzysci wynikajace z posiadania
przedmiotu leasingu, sa ujmowane w bilansie na dzien rozpoczgcia leasingu wedlug nizszej z nastgpujacych dwoch
wartosci: wartosci godziwej $rodka trwalego stanowiacego przedmiot leasingu lub wartosci biezacej minimalnych
optat leasingowych. Optaty leasingowe sa rozdzielane pomigdzy koszty finansowe i zmniejszenie salda zobowigzania
z tytutu leasingu, w sposob umozliwiajacy uzyskanie stalej stopy odsetek od pozostalego do sptaty zobowiazania. Koszty
finansowe sa ujmowane bezposrednio w ci¢zar rachunku zyskow i strat, chyba ze spetnione sa wymogi kapitalizacji.

Srodki trwale uzytkowane na mocy uméw leasingu finansowego sa amortyzowane przez krotszy z dwoch okresow:
szacowany okres uzytkowania srodka trwatego lub okres leasingu.

Grupa jako leasingodawca

Umowy leasingowe, zgodnie z ktorymi Grupa zachowuje zasadniczo cale ryzyko i wszystkie pozytki wynikajace
z posiadania przedmiotu leasingu, zaliczane s3 do umoéw leasingu operacyjnego. Poczatkowe koszty bezposrednie
poniesione w toku negocjowania umow leasingu operacyjnego dodaje si¢ do wartosci bilansowej $rodka stanowigcego
przedmiot leasingu i ujmuje przez okres trwania leasingu na tej samej podstawie, co przychody z tytulu wynajmu.
Warunkowe oplaty leasingowe s3a ujmowane jako przychod w okresie, w ktorym stang si¢ nalezne.

Utrata wartosci niefinansowych aktywow trwalych

Na kazdy dzien bilansowy Grupa ocenia, czy istnieja jakickolwick przestanki wskazujace na to, ze mogta nastgpic¢
utrata wartosci ktorego$ ze sktadnikow niefinansowych aktywow trwatych. W razie stwierdzenia, ze przestanki takie
zachodzg, lub w razie konieczno$ci przeprowadzenia corocznego testu sprawdzajacego, czy nastgpita utrata wartosci,
Grupa dokonuje oszacowania warto$ci odzyskiwalnej danego sktadnika aktywow lub osrodka wypracowujacego srodki
pienigzne, do ktorego dany sktadnik aktywow nalezy.

Warto$¢ odzyskiwalna sktadnika aktywow lub osrodka wypracowujacego $rodki pieni¢zne odpowiada warto$ci godziwej
pomniejszonej o koszty sprzedazy tego skladnika aktywow lub odpowiednio os$rodka wypracowujacego S$rodki
pieni¢zne, lub jego wartosci uzytkowej, zaleznie od tego, ktéra z nich jest wyzsza. Warto$¢ t¢ ustala si¢ dla
poszczegdlnych aktywdéw, chyba ze dany skladnik aktywdw nie generuje samodzielnie wplywdéw pienieznych,
ktore w wigkszosci sa niezalezne od tych, ktore sa generowane przez inne aktywa lub grupy aktywow. Jesli wartos§¢
bilansowa sktadnika aktywow jest wyzsza niz jego warto§¢ odzyskiwalna, ma miejsce utrata wartosci i dokonuje si¢
wowczas odpisu do ustalonej wartosci odzyskiwalnej. Przy szacowaniu wartosci uzytkowej prognozowane przepltywy
pieni¢zne sa dyskontowane do ich wartosci biezacej przy zastosowaniu stopy dyskontowej przed uwzglgdnieniem
skutkéw opodatkowania, ktoéra odzwierciedla biezace rynkowe oszacowanie wartosci pienigdza w czasie oraz ryzyko
typowe dla danego skladnika aktywdéw. Odpisy aktualizujace z tytulu utraty wartosci sktadnikoéw majatkowych
uzywanych w dziatalno$ci kontynuowanej ujmuje si¢ w pozostatych kosztach operacyjnych.

Na kazdy dzien bilansowy Grupa ocenia, czy wystepuja przestanki wskazujace na to, ze odpis aktualizujacy z tytulu
utraty wartosci, ktory byt ujety w okresach poprzednich w odniesieniu do danego skladnika aktywow, jest zbedny,
lub czy powinien zosta¢ zmniejszony. Jezeli takie przestanki wystepuja, Grupa szacuje warto$¢ odzyskiwalng tego
sktadnika aktywow. Poprzednio ujety odpis aktualizujacy z tytutu utraty wartosci ulega odwrdceniu wtedy i tylko wtedy,
gdy od czasu ujecia ostatniego odpisu aktualizujacego nastgpita zmiana wartosci szacunkowych stosowanych do ustalenia
warto$ci odzyskiwalnej danego skladnika aktywow. W takim przypadku podwyzsza si¢ wartos¢ bilansowa sktadnika
aktywow do wysokos$ci jego warto$ci odzyskiwalnej. Podwyzszona kwota nie moze przekroczyé warto$ci bilansowej
sktadnika aktywow, jaka zostataby ustalona (po odjeciu umorzenia), gdyby w ubiegtych latach w ogole nie uj¢to odpisu
aktualizujgcego z tytulu utraty warto$ci w odniesieniu do tego sktadnika aktywoéw. Odwrdcenie odpisu aktualizujacego
z tytulu utraty wartosci sktadnika aktywow ujmuje si¢ niezwlocznie jako przychéd w rachunku zyskéw i strat.
Po odwroceniu odpisu aktualizujacego, w kolejnych okresach odpis amortyzacyjny dotyczacy danego sktadnika
jest korygowany w sposob, ktory pozwala w ciggu pozostatego okresu uzytkowania tego sktadnika aktywow dokonywaé
systematycznego odpisania jego zweryfikowanej warto$ci bilansowej pomniejszonej o wartos¢ koncowa.

Aktywa finansowe

Aktywa finansowe dzielone sg na nastepujace kategorie:

e  Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci,

e Aktywa finansowe wyceniane w wartos$ci godziwej przez wynik finansowy,
*  Pozyczki udzielone i naleznosci,

e Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy.
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Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalno$ci sg to aktywa finansowe niebedace instrumentami
pochodnymi, o okre§lonych lub mozliwych do okreSlenia platno$ciach oraz ustalonym terminie wymagalnos$ci,
ktore Grupa zamierza i ma mozliwo$¢ utrzymac¢ w posiadaniu do tego czasu, inne niz:

*  wyznaczone przy poczatkowym ujeciu jako wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy,
*  wyznaczone jako dostgpne do sprzedazy,
*  spelniajace definicj¢ pozyczek i naleznosci.

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalno$ci wyceniane sa wedlug zamortyzowanego kosztu przy uzyciu
metody efektywnej stopy procentowej. Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci kwalifikowane sa
jako aktywa dlugoterminowe, jezeli ich zapadalnos¢ przekracza 12 miesiecy od dnia bilansowego.

Sktadnikiem aktywoéw finansowych wycenianych w warto$ci godziwej przez wynik finansowy jest sktadnik spetniajacy
jeden z ponizszych warunkoéw:

e Jestklasyfikowany jako przeznaczony do obrotu. Sktadniki aktywow finansowych kwalifikuje si¢ jako przeznaczone
do obrotu, jesli sa:

- nabyte glownie w celu sprzedazy w krotkim terminie,

- czeScig portfela okreslonych instrumentow finansowych zarzadzanych tacznie i co do ktérych istnieje
prawdopodobienstwo uzyskania zysku w krotkim terminie,

- instrumentami pochodnymi, z wylaczeniem instrumentdow pochodnych bedacych elementem rachunkowosci
zabezpieczen oraz umow gwarancji finansowych,

e Zostat zgodnie z MSR 39 zakwalifikowany do tej kategorii w momencie poczatkowego ujecia.

Instrumenty pochodne sg réwniez klasyfikowane jako przeznaczone do obrotu, chyba ze sg to instrumenty uznane
za efektywne instrumenty zabezpieczajace lub umowy gwarancji finansowych.

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy sa wyceniane w wartosci godziwej,
uwzgledniajac ich warto$¢ rynkowa na dzien bilansowy bez uwzglednienia kosztéw transakcji sprzedazy. Zmiany
warto$ci tych instrumentéw finansowych ujmowane sa w rachunku zyskow i strat jako przychody lub koszty finansowe.
Jezeli kontrakt zawiera jeden lub wigcej wbudowanych instrumentdw pochodnych, caty kontrakt moze zostaé
zakwalifikowany do kategorii aktywow finansowych wycenianych w warto$ci godziwej przez wynik finansowy.
Nie dotyczy to przypadkow, gdy wbudowany instrument pochodny nie wplywa istotnie na przeplywy pieni¢zne
z kontraktu lub wydzielenie wbudowanych instrumentéw pochodnych jest wyraznie zakazane. Aktywa finansowe moga
by¢ przy pierwotnym ujeciu zakwalifikowane do kategorii wycenianych w warto$ci godziwej przez wynik finansowy,
jezeli ponizsze kryteria sa spelnione: (i) taka kwalifikacja eliminuje lub znaczaco obniza niespdjnos¢ traktowania,
gdy zaréwno wycena, jak i zasady rozpoznawania strat lub zyskéw podlegaja innym regulacjom; lub (ii) aktywa sa
czgscia grupy aktywoéw finansowych, ktore sa zarzadzane i oceniane w oparciu o warto$¢ godziwg, zgodnie
z udokumentowang strategia zarzadzania ryzykiem; lub (iii) aktywa finansowe zawieraja wbudowane instrumenty
pochodne, ktére powinny by¢ oddzielnie ujmowane.

Pozyczki udzielone i nalezno$ci to niezaliczane do instrumentow pochodnych aktywa finansowe o ustalonych lub
mozliwych do ustalenia ptatno$ciach, nienotowane na aktywnym rynku. Zalicza si¢ je do aktywdéw obrotowych,
o ile termin ich wymagalnosci nie przekracza 12 miesiecy od dnia bilansowego. Pozyczki udzielone i naleznoSci
o terminie wymagalnosci przekraczajacym 12 miesigcy od dnia bilansowego zalicza si¢ do aktywow trwalych.

Wszystkie pozostale aktywa finansowe sa aktywami finansowymi dostgpnymi do sprzedazy. Aktywa finansowe dostepne
do sprzedazy sa ujmowane wedlug wartosci godziwej, bez potracania kosztow transakcji, z uwzglednieniem wartos$ci
rynkowej na dzien bilansowy. W przypadku braku notowan gieldowych na aktywnym rynku i braku mozliwos$ci
wiarygodnego okreslenia ich warto$ci godziwej metodami alternatywnymi, aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
wyceniane s3 w cenie nabycia skorygowanej o odpis z tytutu utraty wartosci. Dodatnig i ujemng réznic¢ pomiedzy
warto$cig godziwa aktywow dostgpnych do sprzedazy (jesli istnieje cena rynkowa ustalona na aktywnym rynku
regulowanym albo ktérych warto$¢ godziwa moze by¢ ustalona w inny wiarygodny sposob) a ich ceng nabycia,
po pomniejszeniu o podatek odroczony, odnosi si¢ w poczet innych catkowitych dochodéw. Spadek wartosci aktywow
dostepnych do sprzedazy spowodowany utratg warto$ci odnosi si¢ do rachunku zyskow i strat jako koszt finansowy.

Nabycie i sprzedaz aktywow finansowych rozpoznawane sa na dzien dokonania transakcji. W momencie poczatkowego
ujecia sktadnik aktywoéw finansowych wycenia si¢ w wartosci godziwej, powickszonej, w przypadku sktadnika aktywow
niekwalifikowanego jako wyceniony w wartosci godziwej przez wynik finansowy, o koszty transakcji, ktore moga by¢
bezposrednio przypisane do nabycia.
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Sktadnik aktywoéw finansowych zostaje usunigty z bilansu, gdy Grupa traci kontrole nad prawami umownymi
sktadajacymi si¢ na dany instrument finansowy; zazwyczaj ma to miejsce w przypadku sprzedazy instrumentu lub gdy
wszystkie przeptywy srodkow pienieznych przypisane danemu instrumentowi przechodza na niezalezng strong trzecia.

Utrata wartosci aktywow finansowych

Na kazdy dzien bilansowy Grupa ocenia, czy istnieja obiektywne przestanki utraty wartosci sktadnika aktywow
finansowych, ktére moga mie¢ negatywny wplyw na wysokos$¢ przysztych przeptywow pienieznych zwigzanych z danym
sktadnikiem aktywow.

Do istotnych obiektywnych przestanek zalicza si¢: wystapienie na droge sadowa przeciwko dluznikowi, powazne
problemy finansowe dtuznika, istotne przeterminowanie ptatnosci.

Utrata warto$ci w odniesieniu do aktywoéw finansowych wycenianych wedlug zamortyzowanego kosztu szacowana
jest jako rdéznica miedzy ich wartosciga ksiggowa a wartosciag biezaca przysztych przeptywow pienieznych
zdyskontowanych przy uzyciu pierwotnej efektywnej stopy procentowej. Warto$¢ ksiggowa poszczegbélnych aktywow
finansowych o jednostkowo istotnej wartosci poddawana jest ocenie na kazdy dzien konczacy okres sprawozdawczy
w celu stwierdzenia, czy wystepuja przestanki wskazujace na utrate ich wartosci.

Pozostate aktywa finansowe sg oceniane pod katem utraty wartosci zbiorczo, pogrupowane wedtug podobnego poziomu
ryzyka kredytowego.

Odpisy z tytulu utraty wartosci sa odwracane, jesli pozniejszy wzrost wartosci odzyskiwalnej moze by¢ obiektywnie
przypisany do zdarzenia po dniu uj¢cia straty z tytulu utraty wartosci.
Pochodne instrumenty finansowe i zabezpieczenia

Instrumenty pochodne, z ktérych korzysta Grupa w celu zabezpieczenia si¢ przed ryzykiem zwigzanym ze zmiang
kursow wymiany walut, to przede wszystkim kontrakty walutowe typu forward. Tego rodzaju pochodne instrumenty
finansowe sa wyceniane do wartosci godziwej. Instrumenty pochodne wykazuje si¢ jako aktywa, gdy ich wartos¢
jest dodatnia, i jako zobowigzania — gdy ich warto$¢ jest ujemna.

Warto$¢ godziwa walutowych kontraktow forward jest ustalana poprzez odniesienie do biezacych kurséw terminowych
(forward) wystepujacych przy kontraktach o podobnym terminie zapadalnosci.

Grupa nie stosuje rachunkowosci zabezpieczen.

Zapasy

Zapasy sa wyceniane wedlug nizszej z dwoch wartoéci: ceny nabycia/kosztu wytworzenia i mozliwej do uzyskania
ceny sprzedazy netto.

Zapasy obejmujg towary, materialy oraz zaliczki wptacone na poczet zakupu towarow.

Koszty poniesione na doprowadzenie kazdego skladnika zapaséw do jego aktualnego miejsca i1 stanu — zaroéwno
w odniesieniu do biezacego, jak i poprzedniego roku — sa ujmowane w nastepujacy sposob:

Materialy — w cenie nabycia ustalonej metodg ,,pierwsze weszto-pierwsze wyszto”.

Towary — w cenie nabycia ustalonej metodg ,,pierwsze weszto-pierwsze wyszio”.

Cena sprzedazy netto mozliwa do uzyskania jest szacowana cena sprzedazy dokonywanej w toku zwyktej dziatalnosci
gospodarczej, pomniejszona o koszty wykonczenia i szacowane koszty niezbedne do doprowadzenia sprzedazy do skutku.

Grupa obejmuje zapasy zalegajace odpisem aktualizujacym, ktorego wysoko$¢ okreslana jest na podstawie szczegotowej
analizy zapasow. Odpis aktualizujgcy tworzony jest w cigzar pozostatych kosztéw operacyjnych.

Naleznosci 7 tytulu dostaw i ustug oraz pozostale naleinosci

Naleznosci z tytulu dostaw 1 uslug sg ujmowane i wykazywane wedlug kwot pierwotnie zafakturowanych,
z uwzglednieniem odpisu na watpliwe naleznosci. Odpis na naleznos$ci oszacowywany jest wtedy, gdy $ciagnigcie peinej
kwoty naleznosci przestato by¢ prawdopodobne.

W przypadku, gdy wplyw warto$ci pienigdza w czasie jest istotny, warto$¢ naleznosci jest ustalana poprzez
zdyskontowanie prognozowanych przysztych przeptywdéw pienieznych do wartosci biezacej, przy zastosowaniu stopy
dyskontowej brutto odzwierciedlajacej aktualne oceny rynkowe warto$ci pieniadza w czasie. Jezeli zastosowana
zostala metoda polegajaca na dyskontowaniu, zwigkszenie nalezno$ci w zwigzku z uptywem czasu jest ujmowane
jako przychody finansowe.
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Pozostate nalezno$ci obejmuja w szczegdlnosci wplacone kaucje, rozrachunki z pracownikami oraz zaliczki przekazane
z tytutu przyszlych zakupow rzeczowych aktywow trwalych, warto$ci niematerialnych. Zaliczki sa prezentowane
zgodnie z charakterem aktywow, do jakich si¢ odnosza — odpowiednio jako aktywa trwate lub obrotowe. Jako aktywa
niepieni¢zne zaliczki nie podlegaja dyskontowaniu.

Nalezno$ci budzetowe prezentowane sg w ramach pozostalych aktywow niefinansowych, z wyjatkiem naleznosci
z tytutu podatku dochodowego od 0s6b prawnych, ktore stanowia w bilansie odrgbng pozycje.

Oszacowanie odpisow na nalezno$ci watpliwe nastgpuje na podstawie analizy danych historycznych dotyczacych
$ciaggalnosci naleznosci z uwzglednieniem struktur wiekowych sald naleznosci, a takze informacji dotyczacych upadtosci,
likwidacje, uktady i skierowane do sadu w celu uzyskania nakazu zaptaty.

Odpisy dokonywane sg w szczegdlnosci w odniesieniu do naleznosci:

*  naleznosci od dluznikéw postawionych w stan likwidacji lub w stan upadtoséci — do wysokos$ci naleznosci nicobjetej
gwarancjg lub innym zabezpieczeniem naleznos$ci, zgloszonej likwidatorowi Iub sedziemu komisarzowi
W postepowaniu

*  przeterminowanych ponad 180 dni — 50% wartosci naleznosci,
*  przeterminowanych ponad rok — 100% wartosci naleznosci.

Odpisy aktualizujagce warto$¢ naleznosci zalicza si¢ odpowiednio do pozostatych kosztow operacyjnych lub do kosztow
finansowych — zaleznie od rodzaju naleznosci, ktorej dotyczy odpis aktualizacji. Naleznosci umorzone, przedawnione
lub nie$ciagalne zmniejszaja dokonane uprzednio odpisy aktualizujace ich warto$¢. Naleznosci niesciagalne, od ktorych
nie dokonano odpiséw aktualizujacych ich warto$¢ lub dokonano odpisow w niepeinej wysokosci, zalicza si¢
odpowiednio do pozostatych kosztéw operacyjnych lub kosztow finansowych.

Naleznosci z tytutu dostaw sg obejmowane ochrong ubezpieczeniowa.

Srodki pienieine i ekwiwalenty srodkéw pienieinych

Srodki pienigzne i lokaty krotkoterminowe wykazane w bilansie obejmujg $rodki pienigzne w banku i w kasie oraz lokaty
krotkoterminowe o pierwotnym okresie zapadalnos$ci nieprzekraczajacym trzech miesiecy.

Saldo $rodkow pienieznych i ich ekwiwalentow wykazane w rachunku przeptywow pienieznych sktada si¢ z okreslonych
powyzej srodkoéw pienigznych i ich ekwiwalentéw, pomniejszonych o niesptacone kredyty w rachunkach biezacych.

Oprocentowane kredyty bankowe

W momencie poczatkowego ujecia kredyty bankowe sa ujmowane wedtug wartosci godziwej, pomniejszonej o koszty
transakcyjne, a po poczatkowym ujeciu wyceniane sa wedlug zamortyzowanego kosztu, przy zastosowaniu metody
efektywnej stopy procentowej. Jezeli réznice pomigdzy wartoscig kredytow wedtug zamortyzowanego kosztu a wartoscia
godziwg sg niewielkie, kredyty ujmuje si¢ w wartosci godziwe;j.

Zobowigzania 7 tytulu dostaw i ustug oraz pozostale zobowigzania

Zobowigzania krotkoterminowe z tytutu dostaw, ustug i podatkéw oraz pozostate zobowigzania wykazywane sa w kwocie
wymagajacej zaplaty.

W przypadku, gdy wplyw warto$ci pienigdza w czasie jest istotny, warto§¢ zobowigzan jest ustalana poprzez
zdyskontowanie prognozowanych przysztych przeplywow pienigznych do wartosci biezacej. Jezeli zastosowana
zostata metoda polegajaca na dyskontowaniu, zwigkszenie zobowigzania w zwigzku z uptywem czasu jest ujmowane
jako koszty finansowe.

Zobowiazania finansowe obejmuja zobowigzania z tytulu leasingu, zobowigzania z tytulu oplat faktoringowych
oraz wyceng transakcji terminowych.

Zobowigzania finansowe niebedace instrumentami finansowymi wycenianymi w warto$ci godziwej przez wynik
finansowy sg wyceniane wedlug zamortyzowanego kosztu przy uzyciu metody efektywnej stopy procentowe;.

Pozostale zobowigzania niefinansowe obejmuja w szczegdlnos$ci zobowigzania wobec urzedu skarbowego z tytutu
podatku od towardéw i ustug, zaliczek na podatek dochodowy od wyptat wynagrodzen, zobowiazania wobec Zaktadu
Ubezpieczen Spotecznych z tytutu sktadek od wynagrodzen oraz zobowigzania z tytulu otrzymanych zaliczek, ktore
beda rozliczone poprzez dostawe towardw lub ustug. Pozostate zobowigzania niefinansowe ujmowane sg w kwocie
wymagajacej zaplaty.
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Rezerwy

Rezerwy tworzone sa wowczas, gdy na Grupie ciazy istniejacy obowiazek (prawny lub zwyczajowo oczekiwany)
wynikajacy ze zdarzen przesztych, i gdy prawdopodobne jest, ze wypeknienie tego obowiazku spowoduje koniecznosé
wyptywu korzysci ekonomicznych oraz mozna dokona¢ wiarygodnego oszacowania kwoty tego zobowigzania.
Jezeli Grupa spodziewa si¢, ze koszty objete rezerwa zostang zwrocone, na przyktad na mocy umowy ubezpieczenia,
woOwczas zwrot ten jest ujmowany jako odrebny sktadnik aktywow, ale tylko wtedy, gdy jest rzecza praktycznie
pewna, ze zwrot ten rzeczywiscie nastapi. Koszty dotyczace danej rezerwy sa wykazane w rachunku zyskow i strat
po pomniejszeniu o wszelkie zwroty.

W przypadku, gdy wplyw wartosci pieniadza w czasie jest istotny, wielko$¢ rezerwy jest ustalana poprzez
zdyskontowanie prognozowanych przysztych przeptywow pienigznych do wartosci biezacej, przy zastosowaniu stopy
dyskontowej brutto odzwierciedlajacej aktualne oceny rynkowe wartosci pieniagdza w czasie oraz ewentualnego ryzyka
zwigzanego z danym zobowigzaniem. Jezeli zastosowana zostata metoda polegajaca na dyskontowaniu, zwickszenie
rezerwy w zwiazku z uptywem czasu jest ujmowane jako koszty finansowe.

W szczegdlnosci Grupa tworzy rezerwy na koszty napraw gwarancyjnych. Na podstawie danych historycznych
i doswiadczen ustalono, ze reklamacje towaré6w wystepuja najczesciej w okresie do 3 miesiecy od daty sprzedazy.
W zwiazku z tym rezerwe na zwroty i reklamacje tworzy si¢ przy uwzglednieniu wielkos$ci sprzedazy, dlugosci okresow
gwarancyjnych, danych historycznych dotyczacych wadliwosci towardw oraz ponoszonych kosztow napraw.

Odprawy emerytalne

Zgodnie z zaktadowymi systemami wynagradzania pracownicy spotek Grupy majg prawo do odpraw emerytalnych.
Odprawy emerytalne sg wyplacane jednorazowo, w momencie przej$cia na emeryturg. Grupa tworzy rezerwe na przyszte
zobowigzania z tytulu odpraw emerytalnych w celu przyporzadkowania kosztow do okreséw, ktérych dotycza.
Wedtug MSR 19, odprawy emerytalne sg programami okreslonych $wiadczen po okresie zatrudnienia. Warto$¢ biezaca
tych zobowigzan jest obliczona przez niezaleznego aktuariusza. Naliczone zobowigzania sg rowne zdyskontowanym
ptatnosciom, ktére w przysztosci zostang dokonane, z uwzglednieniem rotacji zatrudnienia i dotyczg okresu do dnia
bilansowego. Informacje demograficzne oraz informacje o rotacji zatrudnienia oparte sg o dane historyczne. Zyski
i straty z obliczen aktuarialnych sg rozpoznawane w zysku lub stracie.

Przychody

Przychody s3a ujmowane w takiej wysokos$ci, w jakiej jest prawdopodobne, ze Grupa uzyska korzy$ci ekonomiczne
zwigzane z dang transakcja oraz gdy kwote przychodéow mozna wyceni¢ w wiarygodny sposob. Przychody sa
rozpoznawane w warto§ci godziwej zaptaty otrzymanej lub naleznej, po pomniejszeniu o podatek od towarow
i ustug (VAT) oraz rabaty i bonusy. Przy ujmowaniu przychodéw obowiazuja réwniez kryteria przedstawione ponize;j.

Sprzedaz towarow i produktow

Przychody sa ujmowane, jezeli znaczace ryzyko i korzysci wynikajace z prawa wlasnosci do towardw i1 produktow
zostaly przekazane nabywcy oraz gdy kwote przychodéw mozna wyceni¢ w wiarygodny sposob.

Swiadczenie ustug

Przychody z tytulu $wiadczenia ustug sg ujmowane na podstawie stopnia zaawansowania ich realizacji. Procentowy
stan zaawansowania realizacji ustugi ustalany jest jako stosunek kosztow poniesionych do szacowanych kosztow
niezbednych do zrealizowania zlecenia.

Odsetki

Przychody z tytulu odsetek sa ujmowane sukcesywnie w miar¢ ich naliczania (z uwzglgdnieniem metody efektywnej
stopy procentowej, stanowigcej stop¢ dyskontujaca przyszle wplywy pieni¢zne przez szacowany okres zycia
instrumentow finansowych) w stosunku do wartosci bilansowej netto danego sktadnika aktywow finansowych.

Przychody z tytulu wynajmu (leasingu operacyjnego)

Przychody z tytulu wynajmu nieruchomos$ci ujmowane sa metoda liniowa przez okres wynajmu w stosunku do otwartych
umow.

Dotacje rzadowe

Jezeli istnieje uzasadniona pewnos¢, ze dotacja zostanie uzyskana oraz spelnione zostang wszystkie zwigzane z nig
warunki, wowczas dotacje rzagdowe sg ujmowane wedtug ich warto$ci godziwe;.

Jezeli dotacja dotyczy danej pozycji kosztowej, wowczas jest ona ujmowana jako przychod w sposéb wspotmierny
do kosztow, ktére dotacja ta ma w zamierzeniu kompensowac. Jezeli dotacja dotyczy sktadnika aktywow, wowczas
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jej warto$¢ godziwa jest ujmowana na koncie przychoddéw przysztych okresow, a nastepnie stopniowo, droga réwnych
odpis6w rocznych, odpisywana do rachunku zyskow i strat przez szacowany okres uzytkowania zwigzanego z nig
sktadnika aktywow.

Podatki

Podatek biezacy

Zobowigzania i naleznosci z tytutu biezacego podatku za okres biezacy i okresy poprzednie wycenia si¢ w wysokosci
kwot przewidywanej zaptaty na rzecz organoéw podatkowych (podlegajacych zwrotowi od organdéw podatkowych)
z zastosowaniem stawek podatkowych i przepisow podatkowych, ktore prawnie lub faktycznie juz obowigzywaly
na dzien bilansowy.

Podatek odroczony

Na potrzeby sprawozdawczosci finansowej podatek odroczony jest obliczany metoda zobowigzan bilansowych
w stosunku do roznic przejsciowych wystepujacych na dzien bilansowy miedzy wartoscia podatkowa aktywow
i zobowiazan a ich wartoscig bilansowa wykazana w sprawozdaniu finansowym.

Rezerwa na podatek odroczony ujmowana jest w odniesieniu do wszystkich dodatnich réznic przejsciowych

* 7z wyjatkiem sytuacji, gdy rezerwa na podatek odroczony powstaje w wyniku poczatkowego ujecia wartosci firmy
lub poczatkowego ujecia sktadnika aktywow badz zobowigzania przy transakcji niestanowigcej potaczenia jednostek
gospodarczych 1 w chwili jej zawierania niemajgcej wplywu ani na wynik finansowy brutto, ani na dochod
do opodatkowania czy strat¢ podatkowa oraz

e w przypadku dodatnich réznic przejSciowych wynikajacych z inwestycji w jednostkach zaleznych lub
stowarzyszonych i udziatéw we wspdlnych przedsiewzigciach — z wyjatkiem sytuacji, gdy terminy odwracania si¢
roznic przejsciowych podlegaja kontroli inwestora i gdy prawdopodobne jest, iz w dajacej si¢ przewidzied
przysztosci rdznice przejSciowe nie ulegng odwroceniu.

Aktywa z tytulu podatku odroczonego ujmowane sa w odniesieniu do wszystkich ujemnych réznic przejSciowych,
jak réwniez niewykorzystanych ulg podatkowych i niewykorzystanych strat podatkowych przeniesionych na nastepne
lata, w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze zostanie osiggniety dochdd do opodatkowania, ktéry pozwoli
wykorzysta¢ ww. rdznice, aktywa i straty

*  zwyjatkiem sytuacji, gdy aktywa z tytulu odroczonego podatku dotyczace ujemnych réznic przejsciowych powstaja
w wyniku poczatkowego ujecia sktadnika aktywoéw badz zobowigzania przy transakcji niestanowigcej polaczenia
jednostek gospodarczych i w chwili jej zawierania nie maja wplywu ani na wynik finansowy brutto, ani na dochod
do opodatkowania czy strat¢ podatkowa oraz

* w przypadku ujemnych réznic przejsciowych z tytutu inwestycji w jednostkach zaleznych lub stowarzyszonych
oraz udziatdow we wspolnych przedsigwzigciach, sktadnik aktywow z tytutu odroczonego podatku jest ujmowany
w bilansie jedynie w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, iz w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci
ww. roznice przejSciowe ulegng odwrdceniu i osiagnicty zostanie dochod do opodatkowania, ktory pozwoli
na potracenie ujemnych roéznic przejsciowych.

Warto$¢ bilansowa sktadnika aktywow z tytutu odroczonego podatku jest weryfikowana na kazdy dzien bilansowy
i ulega stosownemu obnizeniu o tyle, o ile przestalo by¢ prawdopodobne osiggni¢cie dochodu do opodatkowania
wystarczajacego do czgsciowego lub catkowitego zrealizowania sktadnika aktywdéw z tytulu odroczonego podatku
dochodowego. Nieujety sktadnik aktywow z tytulu odroczonego podatku dochodowego podlega ponownej ocenie
na kazdy dzien bilansowy i jest ujmowany do wysokosci odzwierciedlajacej prawdopodobienstwo osiggnigcia
w przysztosci dochodéw do opodatkowania, ktére pozwolg na odzyskanie tego sktadnika aktywow.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego oraz rezerwy na podatek odroczony wyceniane sg z zastosowaniem
stawek podatkowych, ktore wedlug przewidywan beda obowigzywaé w okresie, gdy sktadnik aktywow zostanie
zrealizowany lub rezerwa rozwigzana, przyjmujac za podstawe stawki podatkowe (i przepisy podatkowe) obowigzujace
na dzien bilansowy lub takie, ktorych obowigzywanie w przysztosci jest pewne na dzien bilansowy.

Podatek dochodowy dotyczacy pozycji ujmowanych bezposrednio w kapitale wlasnym jest ujmowany w kapitale
wlasnym, a nie w rachunku zyskéw i strat.

Grupa kompensuje ze sobg aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego z rezerwami z tytutu odroczonego
podatku dochodowego wtedy i tylko wtedy, gdy posiada mozliwy do wyegzekwowania tytut prawny do przeprowadzenia
kompensat nalezno$ci ze zobowigzaniami z tytulu biezacego podatku i odroczony podatek dochodowy ma zwigzek
z tym samym podatnikiem i tym samym organem podatkowym.

104



Prospekt Emisyjny Maxcom S.A.

Podatek od towardéw i ustug

Przychody, koszty, aktywa i zobowigzania sa ujmowane po pomniejszeniu o warto$¢ podatku od towaréw i ustug,
z wyjatkiem:

e gdy podatek od towarow i ustlug zaptacony przy zakupie aktywoéw lub ustug nie jest mozliwy do odzyskania
od organow podatkowych; wtedy jest on ujmowany odpowiednio jako czg$¢ ceny nabycia skladnika aktywow
lub jako czes$¢ pozycji kosztowej oraz

*  naleznosci i zobowigzan, ktore sa wykazywane z uwzglednieniem kwoty podatku od towarow i ustug.

Kwota netto podatku od towaréw i ustug mozliwa do odzyskania lub nalezna do zaptaty na rzecz organdéw podatkowych
jest ujeta w bilansie jako cz¢$¢ naleznosci lub zobowigzan.

Zysk netto na akcje

Zysk netto na akcje dla kazdego okresu jest obliczony poprzez podzielenie zysku netto za dany okres przez $rednig
wazong liczbg akcji w danym okresie sprawozdawczym.

Grupa nie prezentuje rozwodnionego zysku/straty na akcje, poniewaz nie wystepuja rozwadniajace potencjalne akcje
zwykle.
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PROGNOZY WYNIKOW

Podstawowe zalozZenia prognoz Grupy

Metodologia prognoz finansowych Grupy

Zarzad Emitenta, przygotowujac prognoze na lata 2017-2018, brat pod uwage m.in.:

prognozy dotyczace sytuacji makroekonomicznej gospodarki w Polsce, ktore moga mie¢ wptyw na dziatalno$¢ Grupy,
publicznie dostepne informacje dotyczace rynku telefonow komérkowych w Polsce i w Europie,
samodzielng oceng tendencji rozwoju rynku telefonéw komérkowych w Polsce 1 w Europie,

strategi¢ rozwoju Grupy, w tym zalozenia dotyczace przewidywanych przychodéw, kosztow oraz przeptywow
finansowych, w szczegolnosci planowanych inwestycji i mozliwos$ci ich finansowania z wykorzystaniem $rodkow
pozyskanych w ramach Oferty, poczawszy od III kwartatu 2017 r.

Sporzadzajac prognoze wynikow na lata 2017-2018, Emitent przyjat okreslone zalozenia. Na wskazane zatozenia
moga mie¢ wplyw czynniki zewngetrzne, takie jak zmiany warunkow prowadzenia dziatalnosci gospodarczej,
w szczegolnosci dotyczace przepisdw prawa, w tym regulacji podatkowych i administracyjnych. Nie mozna réwniez
wykluczy¢ wystapienia zdarzen nadzwyczajnych, ktore moga w istotny sposéb wptyna¢ na przyjete zatozenia.

Podstawowe zaloZenia prognoz finansowych niezaleine od Emitenta

warunki prowadzenia dzialalnosci gospodarczej, a w szczegdlnosci uregulowania prawne, podatkowe i administracyjne,
nie ulegng zmianie w krajach, do ktorych sa sprzedawane produkty Grupy,

nie wystapia zdarzenia nadzwyczajne w sferze gospodarczej, ktére mogltyby w sposob istotny wptynaé na ograniczenie
popytu na produkty Grupy,

brak znaczacych zmian stéop procentowych, majacych wpltyw na wysoko$¢ kosztéw finansowych zwigzanych
z obstuga zobowiazan kredytowych Emitenta,

brak znaczacych zmian kursu walutowego USD/PLN, EUR/PLN, majacego wplyw na powstawanie roznic
kursowych na importowych zakupach i eksportowej sprzedazy Emitenta,

stopa podatku dochodowego od 0s6b prawnych wyniesie 19%.

Podstawowe zaloZenia prognoz finansowych zaleine od Emitenta

Przychody ze sprzedazy

Warto$¢ przychodéw oszacowano na podstawie aktualnie podpisanych uméw (obejmujacych okres drugiego oraz
trzeciego kwartatu 2017 r.) oraz planéw sprzedazowych Emitenta i sp6iki zaleznej sporzadzonych w oparciu o dane
historyczne i1 szacowane zapotrzebowanie na produkty Grupy, uwzgledniajac w szczegdlnosci czas utrzymywania
produktéw Maxcom w ofercie operatorow telekomunikacyjnych, zaktadang ekspansje na nowe rynki Europy
Srodkowo-Wschodniej i Zachodniej oraz wzrost sprzedazy dzieki intensyfikacji dzialan marketingowych
i dystrybucyjnych na dotychczasowych rynkach (w szczegélnos$ci Francji, Hiszpanii, Wtoch, Szwecji oraz
Wielkiej Brytanii),

ceny sprzedazy przyjeto na podstawie kalkulacji uwzgledniajacej perspektywy rozwoju rynku i posiadang pozycje
rynkowa.

Koszty operacyjne

prognozy kosztow operacyjnych Grupy opracowano z podzialem na poszczegélne kategorie kosztowe
z uwzglednieniem ich zmiennosci,

dla okre$lenia poziomu kosztéw zwigzanych ze zuzyciem materialdow i energii, ustug obcych i pozostatych
kosztow rodzajowych Emitent wziat pod uwage historyczne ich poziomy oraz relacj¢ wskazanych kosztow do wartosci
sprzedazy,

zatozono, iz ceny $wiadczen i ustug, z ktorych korzysta Emitent, nie beda istotnie wyzsze niz w roku 2016,
koszty dotyczace ustug obcych oparto o dane historyczne z uwzglednieniem wzrostu naktadow marketingowych,

koszty wynagrodzen zatozono na podstawie planowanego wzrostu zatrudnienia oraz przewidywanego wzrostu
wynagrodzenia,

warto§¢ amortyzacji oszacowano na podstawie danych historycznych oraz zakladanym wzroscie jej wartosci
wynikajagcym z planowanych inwestycji.
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Pozostale przychody i koszty

przychody i koszty z pozostatej dziatalno$ci operacyjnej oszacowano na podstawie danych historycznych,

przyjeto, ze przychody finansowe nie beda wywieraly istotnego wptywu na wyniki finansowe Grupy,

koszty finansowe oszacowano w oparciu o dane historyczne oraz przewidywany poziom zadhuzenia odsetkowego,
*  podatek dla Grupy zostat obliczony wedtug stawki 19%.

Prognoza wybranych danych finansowych

2017 2018
Wybrane skonsolidowane wyniki finansowe w tys. PLN w tys. PLN
Przychody ze sprzedazy . ... ... ... . 156 691 209 758
Zysk operacyjny powigkszony o amortyzacje (EBITDA) ....... ...t 22 854 28 812
ZYSK OPCTACYJNY . o .ottt e ettt e e e e e e 22427 28 326
ZYSKNCIO . .o oottt e e e e 17 676 22 004

Zrédlo: Emitent.
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Raport niezaleznego bieglego rewidenta o prognozowanych wynikach finansowych

tgs| /

think global - think tgs

W

RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA O PROGNOZOWANYCH INFORMACJACH FINANSOWYCH
Dla Walnego Zgromadzenia, Rady Nadzorczej i Zarzadu MAXCOM Spotka Akcyjna

budujemy zaufanie
————

audycie

PrzeprowadziliSmy prace poswiadczajgce, ktorych przedmiotem byly skonsolidowane prognozy
wynikéw obejmujgce prognoze przychodéw ze sprzedazy netto, zysku z dziatalnosci operacyjnej
(EBIT), zysku zdziatalnosci operacyjnej powiekszonego o amortyzacje (EBITDA) oraz zysku
netto/dochodu catkowitego Grupy Kapitatowej MAXCOM S.A. (,Grupa”) za rok obrotowy, ktory

zakoriczy sie dnia 31 grudnia 2017 oraz 31 grudnia 2018 roku (,,Prognoza wynikow”).

Prognozy wynikéw oraz istotne zatozenia lezace u ich podstaw zamieszczone zostaty w dokumencie

rejestracyjnym sporzadzonym przez Emitenta.

Za sporzadzenie Prognozy wynikow, w tym zatozer do nich, odpowiada wytacznie Zarzad Emitenta.

Naszym zadaniem byto, na podstawie przeprowadzonych przez nas prac, wyrazenie stanowiska o

tych Prognozach wynikow.

Prace przeprowadzilismy zgodnie ze stosowng w Polsce praktyka przeprowadzania ustug
poswiadczajgcych wykonywanych przez biegtych rewidentow oraz Miedzynarodowym Standardem
Ustug Atestacyjnych 3400 majgcym zastosowanie do sprawdzania prognozowanych i szacunkowych
informacji finansowych, wydanym przez Rade Miedzynarodowych Standardow Rewizji Finansowej i

Ustug Atestacyjnych.

Nasze prace obejmowaty rozwazenie, czy Prognozy wynikéw zostaty prawidtowo ustalone w oparciu

o ujawnione zatozenia, spojnie z zasadami rachunkowosci przyjetymi przez Grupe Emitenta.

Nasze prace zaplanowalismy i przeprowadzilismy w taki sposéb, aby zgromadzi¢ informacje
i wyjasnienia uznane przez nas za niezbedne dla uzyskania wystarczajgcej pewnosci, ze Prognozy
wynikéw zostaty, na podstawie podanych zatozen, prawidtowo sporzadzone oraz, ze zastosowane
zasady rachunkowosci do opracowania szacunkow wynikow sg spojne z zasadami rachunkowosci

stosowanymi przez Grupe Emitenta.

Informujemy, iz nie zwrdcito naszej uwagi nic, co mogtoby wskazywac, ze ktorekolwiek z tych

zatozen,

istotnych dla poprawnego zrozumienia Prognozy wynikow, nie zostato ujawnione lub wydaje sie

nierealne.

Naszym zdaniem Prognozy wynikéw zostaty prawidlowo opracowane na podstawie

zatozen

wskazanych w Prospekcie Emisyjnym, zas zastosowane zasady rachunkowosci przy ich opracowaniu
sa spojne z zasadami rachunkowosci stosowanymi przez Grupe Emitenta i przedstawionymi we

wprowadzeniu do historycznych informacji finansowych.

Zwracamy jednoczesnie uwage, iz rzeczywiste skonsolidowane wyniki finansowe za rok 2017 oraz
2018 rok mogaq sie réini¢ od przewidywan, poniewaz przewidywane zdarzenia czesto nie nastgpujg

zgodnie z oczekiwaniami, a wynikajace stad odchylenia moga byc istotne.

4AUDYT sp. z 0.0.

An International Network of
Professional Accounting Fj
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budujemy zaufanie

tgs| /

think global - think tgs

w audycie

Niniejszy raport sporzadzono zgodnie z wymogami Rozporzgdzenia Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia
29 kwietnia 2004 roku wykonujacego dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w
sprawie informacji zawartych w prospektach emisyjnych oraz formy, wiaczenia przez odniesienie i
publikacji takich prospektéw emisyjnych oraz rozpowszechniania reklam (Dz. Urz. UE L 149 2
30.4.2004 r. z pdzniejszymi zmianami) i wydajemy go w celu spetnienia tego obowigzku.

Kluczowy biegty rewident

Numer ewidencyjny 10789

dziatajgcy w imieniu:

4AUDYT sp. z 0.0.

60-846 Poznan, ul. Kochanowskiego 24/1

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych wpisany na liste podmiotow
uprawnionych prowadzong przez KRBR pod numerem ewidencyjnym 3363

Poznan, dnia 15 maja 2017 r.

4AUDYT sp.z 0.0

An International Network of
Professional Accounting Firms
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OPIS DZIALALNOSCI SPOLKI

Podsumowanie dzialalnosci Spoétki

Emitent od ponad 15 lat zajmuje si¢ produkcja oraz dystrybucja wlasnych marek produktow telekomunikacyjnych:
telefonéw komorkowych (GSM), telefonow stacjonarnych (przewodowych i bezprzewodowych) oraz pozostalej
elektroniki uzytkowej (w tym krotkofaloéwek oraz nawigacji satelitarnych). W sktad Grupy wchodza marka Maxcom
(gtowna marka, ktorej sprzedaz przekroczyta 1 mln urzadzen) oraz Maxton (rozwijana od 2014 r. marka budzetowa,
kierowana do mniej wymagajacych klientow).

Emitent jest najwickszym w Polsce dostawca klasycznych telefonéw komoérkowych oraz telefondéw stacjonarnych
dla senioréw i domowych telefonéw GSM. Grupa szacuje udziat telefondw Maxcom oraz Maxton w catym krajowym
rynku telefonow komoérkowych niebedacych smartfonami, w roku 2016, na poziomie 35-40%. W pierwszym
kwartale 2017 roku szacowany udzial powinien znajdowac¢ si¢ natomiast na poziomie 40-45%. Pozostali konkurenci
w ww. kategoriach w kraju posiadajg udziaty w rynku nieprzekraczajace kilkunastu procent.

Dzigki wysokiej jakosci oferowanych telefonow komorkowych i bardzo dobrej korelacji jakosci do ceny w kanatach
sprzedazy operatoréw telekomunikacyjnych w kategoriach telefonéw seniorskich, klasycznych i wzmocnionych Grupa
posiada bardzo silng pozycje, ktora dodatkowo poteguje fakt, ze Emitent jest glownym dostawca tego typu urzadzen
dla m.in. 4 gtéwnych operatoréw telefonii komorkowej dziatajacych w Polsce.

Dane dotyczace udziatléw rynkowych pochodza z informacji pozyskanych od kontrahentéw, partnerow handlowych oraz
z monitoringu rynku poprzez wlasnych przedstawicieli odwiedzajacych regularnie punkty sprzedazy sieci handlowych
oraz salony operatorskie w catym kraju.

Ponadto Grupa jest jednym z kluczowych graczy w Europie w zakresie sprzedazy klasycznych telefonéw komorkowych,
w szczegolnosci telefonow komorkowych dla seniorow. Produkty Maxcom dostgpne sa w ponad 20 krajach Europy,
m.in. w Czechach, Finlandii, Francji, Hiszpanii, Holandii, Niemczech, Norwegii, Rumunii, Stowacji, Wielkiej Brytanii.

Produkty Maxcom sg projektowane i tworzone przez pracownikow Emitenta w Polsce, w szczegolnosci przez dziat R&D
oraz dzial marketingu, a takze przez zewnetrznych ekspertow w Europie i w Azji (w Chinach) wykonujacych zlecenia
na rzecz Emitenta. Spotka podaza za ogdélnym trendem panujagcym wsrod wiodacych firm telekomunikacyjnych
na §wiecie, zlecajac produkcje asortymentu wyspecjalizowanym fabrykom w Chinach, ktore nie sa wlasno$cig Emitenta.

Do Polski telefony sa sprowadzane gtéwnie droga morska, a w szczegdlnych przypadkach droga lotnicza. Dostarczone
do Polski produkty sktadowane sa w magazynie Emitenta zlokalizowanym w Tychach. Emitent korzysta z magazynu
na podstawie umowy najmu zawartej w dniu 7 grudnia 2011 r. (z p6zniejszymi zmianami) pomi¢dzy Arkadiusz Wilusz
Przedsigbiorstwo Wielobranzowe ,,Maxtel” a Emitentem.

Towary Maxcom sprowadzane sg z Chin oraz dostarczane sa do odbiorcow przy wspolpracy z wyspecjalizowanymi
firmami spedycyjnymi oraz kurierskimi. Wszystkie transporty, zaréwno do klientéw, jak i wlasne dotyczace towaréw
sprowadzanych z Chin, sg ubezpieczone.

Telefony komérkowe oferowane przez Emitenta naleza do czterech linii produktowych:

* linia classic — telefony klasyczne z fizyczng klawiaturg — sg to telefony przeznaczone dla szerokiego kregu
uzytkownikoéw niezaleznie od ich wieku, miejsca zamieszkania, wykonywanego zawodu czy grupy spotecznej,
idealne do uzytku zaréwno domowego, jak i biurowego. Urzadzenia z linii classic produkowane sa pod markami
Maxcom 1 Maxton;

e linia comfort — telefony seniorskie — ergonomiczne telefony komorkowe z fizyczna klawiatura, z duzymi przyciskami
oraz powickszonymi znakami na wyswietlaczu, przeznaczone dla senioréw, 0séb wymagajacych opieki i 0sob,
dla ktérych korzystanie z klasycznego telefonu komérkowego lub smartfona jest utrudnione. Urzadzenia z linii
comfort produkowane sa pod markami Maxcom i Maxton;

*  linia strong — telefony wzmocnione (heavy duty) — jest to opracowana przez Emitenta linia wytrzymatych
i niezawodnych telefonéw z fizyczng klawiatura przeznaczonych dla oséb aktywnych, uprawiajacych sporty
ekstremalne i pracujgcych w ucigzliwych warunkach, w ktorych istnieje ryzyko uszkodzenia, zalania lub zatopienia
telefonu. Urzadzenia z linii comfort produkowane sa pod markami Maxcom i Maxton;

*  linia smart — smartfony — jest to linia produktéw Emitenta bgdacych interesujaca alternatywa dla popularnych
na rynku urzadzen dotykowych. Emitent oferuje produkty, ktéore wyrdznia nowoczesny design, funkcjonalnosc¢
i dobra jakos¢ w przystepnej cenie. W portfolio Spotki znajduja si¢ rowniez smartfony wzmocnione laczace
charakterystyki linii smart i strong. Urzadzenia z linii smart produkowane sa pod marka Maxcom.

Na Date¢ Prospektu Emitent posiada w ofercie 38 modeli telefonow komérkowych, w tym 14 w linii comfort, 12 w linii
clasic, 6 w linii strong oraz 6 w linii smart.
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Oferte Emitenta uzupetniajg produkowane pod wlasng marka telefony stacjonarne (przewodowe i bezprzewodowe) oraz
elektronika uzytkowa (w tym krotkofalowki, nawigacje satelitarne, urzadzenia do monitoringu dzieci i pomieszczen).
Ponadto Maxcom jest generalnym dystrybutorem w Polsce urzadzen do monitoringu dzieci i pomieszczen marki Motorola
oraz akcesoriow do telefonow komdrkowych renomowanej wioskiej marki Celly.

Maxcom realizuje sprzedaz poprzez zdywersyfikowany zestaw kanatéw dystrybucyjnych B2B, w sktad ktorego wchodza:

e operatorzy telekomunikacyjni — m.in. czterej gtéwni operatorzy komérkowi w Polsce oraz kilkunastu operatorow
za granica;

e sieci handlowe — w tym elektromarkety i markety wielobranzowe w Polsce i za granica;
*  wybrani dealerzy i agenci sprzedazy w Polsce i za granica.
Dodatkowo Maxcom realizuje sprzedaz w kanale B2C poprzez wilasny sklep internetowy.

Jednoczesnie nalezy zaznaczyC, ze produkty Emitenta trafiaja do koncowych uzytkownikow poprzez kanaly B2C
w Polsce i za granica, w tym takze sklepy internetowe i portale aukcyjne, gdzie sprzedaz prowadzona jest przez partneréw
handlowych.

Przychody ze sprzedazy Grupy w 2016 r. osiagnety poziom 109 221 tys. PLN, co oznacza wzrost o 116,5% w stosunku
do przychodoéw osiagnigtych w 2015 r. (50 447 tys. PLN) oraz wzrost 0 249,3% w stosunku do przychodow osiagnietych
w 2014 r. (31 272 tys. PLN). W ocenie Zarzadu najwigksze znaczenie dla tak dynamicznej poprawy poziomu
przychodow miaty nawigzanie wspotpracy z kolejnymi operatorami telefonii komorkowej oraz sieciami handlowymi
zarbwno w Polsce, jak i w Europie oraz lepsza penetracja rynku bedaca efektem rozszerzania portfolio produktow
(linia strong obejmujaca telefony wzmocnione, linia smart obejmujaca smartfony oraz marka Maxton — kierowana
do supermarketow).

Zysk netto wypracowany w 2016 r. wyniost 12 239 tys. PLN, co oznacza wzrost 0 207,6% w stosunku do 3 979 tys. PLN
wypracowanych w 2015 r. oraz niemal 6-krotny wzrost w relacji do zysku na poziomie 1 820 tys. PLN osiggnigtych
w2014 r.

Emitent posiada ponadto dwie sp6iki zalezne: Teledoktor24 sp. z 0.0. oraz Myekoo Europe sp. z 0.0. w likwidacji.

Teledoktor24 sp. z 0.0. to projekt polegajacy na sprzedazy urzadzen do monitorowania stanu zdrowia oraz medyczny
system teleinformatyczny, stworzony dla pacjentow i lekarzy, w celu tatwego 1 kompleksowego monitorowania stanu
zdrowia na odleglo$é. Na Dat¢ Prospektu Teledoktor24 sp. z o0.0. prowadzi dziatalnos¢ w ograniczonym zakresie
i skupia sig ona w gltdownej mierze na sprzedazy urzadzen do monitorowania stanu zdrowia. Wyniki finansowe
Teledoktor24 sp. z 0.0. stanowig ponadto marginalny (ponizej 1%) udziat w wynikach Grupy.

Myekoo Europe sp. z 0.0. w likwidacji to spotka, ktéra od ponad 5 lat nie prowadzi dziatalno$ci operacyjnej, a wczesniej
jej dziatalnos¢ polegata na posrednictwie w sprzedazy roznego rodzaju towardéw z Polski do Chin.

Historia Grupy

Emitent zostat utworzony aktem notarialnym z dnia 19 grudnia 2011 roku w wyniku przeksztatcenia ze spotki ,,Maxcom”
sp. z 0.0., ktora to spotka zostata zatozona przez aktualnego Prezesa Zarzadu — Pana Arkadiusza Wilusza i aktualnego
Wiceprezesa Zarzadu — Pana Andrzeja Wilusza w dniu 12 czerwca 2001 r. Na poczatkowym etapie swojego rozwoju
dziatalno$¢ Emitenta oparta byla réwniez na doswiadczeniach Maxtel Arkadiusz Wilusz zajmujacej si¢ sprzedaza
hurtowa sprzetu telekomunikacyjnego takich marek jak: Siemens, Philips, Panasonic, zatozonej w 1992 roku.

W 2001 r. miato réwniez miejsce wprowadzenie do oferty pierwszych modeli telefonéw stacjonarnych klasycznych
marki Maxcom.

W latach 2002-2006 Spotka wprowadzata do sprzedazy kolejne modele bezprzewodowych i przewodowych telefonow
stacjonarnych, a takze inne urzadzenia telekomunikacyjne, jak radiotelefony PMR (tzw. krotkofalowki), telefony
internetowe oraz akcesoria do elektroniki uzytkowe;j.

W 2006 r. Emitent jako pierwszy podmiot w Polsce i w Europie Centralnej wprowadzil do swojej oferty telefony
stacjonarne dla senioréw, co miato istotny wplyw na rozpoznawalno$¢ i postrzeganie marki Maxcom. Roéwniez
w 2006 roku Spotka po raz pierwszy otrzymata wyroznienie ,,Gazela Biznesu” przyznawane dynamicznie rozwijajacym
si¢ malym i $rednim przedsi¢biorstwom, od tego czasu pojawita si¢ w Rankingu Gazele Biznesu jeszcze o$miokrotnie.

W 2007 r. do oferty zostaly wprowadzone urzadzenia do monitoringu dzieci — monitory PMR (tzw. elektroniczne nianie),
a takze nawigacje satelitarne.

W 2008 roku firma Maxcom jako pierwsza w Polsce oraz Europie Centralnej wprowadzila do sprzedazy ergonomiczny
telefon komoérkowy dedykowany seniorom, tj. przyjazny dla uzytkownika telefon z klasyczng klawiatura, duzymi

111



Prospekt Emisyjny Maxcom S.A.

przyciskami oraz powiekszonymi znakami na wyswietlaczu (rozpoczynajac opisywang szerzej w dziatalnosci Spotki
,,lini¢ comfort”).

W latach 2008-2010 Emitent dalej rozwijat swoja ofert¢ produktowa w zakresie wskazanych powyzej linii produktowych
(telefonéw komorkowych, monitorow PMR, nawigacji satelitarnych).

W 2010 r. do oferty wprowadzono pierwszy klasyczny telefon komoérkowy (tworzgc tym samym kategori¢ produktow
okreslanych jako ,,linia classic”), w tym obstugujace dwie karty SIM.

W 2011 r. do Spoélka poszerzyta swoja oferte o dedykowany osobom starszym telefon komoérkowy z opaska SOS.

W 2012 r. w portfolio telefonow GSM Emitenta znajdowato si¢ juz 6 modeli. W tym samym roku Spotka pozyskata
takze kilku nowych klientow, w tym dystrybutorow IT oraz operatorow GSM — wirtualnych oraz posiadajacych
wlasng infrastrukture, a takze rozpocze¢ta dziatalno$¢ na rynku finskim. Rowniez w 2012 r. zarejestrowano w KRS zmiang
formy dziatalnosci Emitenta ze spotki z ograniczong odpowiedzialnoscia na spotke akcyjna.

Rok poézniej, w 2013 r., Spotka rozpoczeta wspotprace z operatorami GSM — Polkomtel Polska, Orange Polska, Play
(P4 sp. z 0.0.). Dodatkowo, miat miejsce dalszy rozwoj portfolio GSM (telefonow komorkowych) — powigkszyto si¢
ono do 12 modeli.

W roku 2014 Spotka wprowadzita do sprzedazy pierwsze telefony w kategorii wzmocnionej (rozpoczynajac tym
samym wskazang w opisie dziatalnosci Spotki ,lini¢ strong”), a takze akcesoria marki Celly, takie jak tadowarki,
przewody USB, uchwyty samochodowe, stuchawki, powerbanki, etui i pokrowce. W tym samym roku zadebiutowal
rowniez pierwszy telefon Maxton — marki kierowanej do mniej wymagajacego uzytkownika, dla ktorego gldéwnym
kryterium zakupu jest cena produktu, dostepnej w takich kanatach sprzedazy jak supermarkety. Rok 2014 przynidst
rowniez pierwsze w historii Spotki wyrdznienie ,,Diament Forbesa” przyznawane najbardziej dynamicznie rozwijajacym
si¢ firmom w Polsce. Od tego czasu Emitent otrzymat je jeszcze dwukrotnie. W tym samym roku Maxcom rozpoczat
sprzedaz we Francji oraz w krajach Beneluxu.

Natomiast w roku 2015 w ofercie znalazt si¢ pierwszy smartfon Maxcom (produkty z tej kategorii sa okreslane
w opisie dziatalno$ci Spotki mianem ,,linii smart”), a takze niezatapialny, tj. unoszacy si¢ na wodzie, telefon komorkowy
z linii strong. W 2015 r. portfolio Emitenta wynosito az 25 modeli telefonow komorkowych. Wtedy tez Spotka
pozyskata nowych klientoéw zarowno w Polsce, jak i za granicg (m.in. Orange, T-Mobile i O2 w Stowacji oraz T-Mobile
w Rumunii). Rowniez w tym roku Emitent przekroczyt liczbe 1 (jednego) miliona sprzedanych w sumie telefonow
wlasnej marki.

Od stycznia 2016 r. Emitent rozpoczal wspdlprace z T-Mobile Polska — od tego czasu wspotpracuje ze wszystkimi
gtéwnymi operatorami komérkowymi w Polsce. W roku 2016 Maxcom rozpoczat takze wspotprace z Orange Romania,
Telekom Stowenia, Telemach Stowenia, T-Mobile Stowacja oraz operatorem O2. W ofercie znalazt si¢ rowniez pierwszy
telefon taczacy charakterystyke linii smart oraz strong, czyli wzmocniony smartfon. Ponadto w 2016 r. Spotka zostata
cztonkiem Global Certification Forum oraz Bluetooth SIG. Rowniez w tym roku Emitent sprzedat 1 (jeden) milion
telefonow wtlasnej marki.

W I kwartale 2017 r. Maxcom rozpoczal wspolprace z siecia ,,Electro World” — najwigksza siecig elektromarketow
w Czechach — oraz z operatorem telekomunikacyjnym Telenor w Bulgarii. Dzi¢ki podpisanym umowom produkty
Maxcom jeszcze w pierwszej polowie 2017 roku dostepne beda takze w najwigkszych sieciach handlowych we Wtoszech
(ABA Service i Punto SRL) oraz w Rumunii w sieciach handlowych (Auchan, Carrefour) i sklepie internetowym
(eMAG).

Model biznesowy

Produkcja

Emitent zajmuje si¢ produkcja oraz dystrybucja wilasnych marek produktéw telekomunikacyjnych: telefonéw
komérkowych (GSM), telefonow stacjonarnych (przewodowych i bezprzewodowych) oraz pozostatej elektroniki
uzytkowej (w tym krotkofalowek oraz nawigacji satelitarnych).

Proces wdrozenia oraz produkcji trwa od 3 do 6 miesiecy i sklada si¢ z wielu nastepujacych po sobie etapow,
wsrod ktorych najwazniejsze to:

*  Badanie i analiza rynku: etap ten sktada si¢ z okreslenia grupy docelowej oraz gtéwnych cech i funkcji produktu.
Nastepnie, w drodze konkursu wzorniczego lub z wykorzystaniem ankiet w centrach handlowych, wybierany
jest najlepszy sposrod przygotowanych wzoréw produktu;

*  Wycena produktu: w oparciu o szczegdtowy liste funkcji produktu i wybrany wzor dokonywana jest finalna wycena
produktu;
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e Wybor optymalnej fabryki oraz weryfikacja pierwszych probek przedprodukecyjnych: etap ten polega m.in.
na wprowadzeniu uwag dzialu technicznego i handlowego oraz weryfikacji probek przedprodukcyjnych
(tzw. Golden Sample);

e Personalizacja produktu: etap ten polega na przygotowaniu finalnych opakowan, naklejek i instrukcji produktu, a takze
certyfikacji produktu zgodnie z wymogami krajowymi i mi¢dzynarodowymi oraz zleceniu masowej produkcji;

e Kontrola jakosci: na tym etapie wykonywana jest zaréwno kontrola przez fabryke realizujacg zlecenie, jak i przez
podmiot zewngtrzny wg wytycznych Maxcom;

*  Wysylka towaru po podpisaniu akredytywy: etap ten polega na dostawie gotowych produktéw do Maxcom.

Produkty Maxcom sg projektowane i tworzone przez pracownikow Emitenta w Polsce, w szczegdlnosci przez
wewnetrzny dziat R&D oraz dzial marketingu. Pracownicy Emitenta odpowiedzialni sg za zaprojektowanie oraz
okreslenie specyfikacji i funkcjonalnos$ci danego urzadzenia, ktore sprawiaja, ze jest ono unikatowe. Po stronie Emitenta
lezy ponadto praca nad oprogramowaniem oraz jego dostosowywanie do potrzeb dedykowanych rynkow, na ktore
finalnie trafiajg urzadzenia, a takze kontrola kazdego z etapow produkcji.

Zleceniu zewngtrznym podmiotom podlega jedynie zmontowanie urzadzenia. Spotka podaza za ogdélnym trendem
panujacym wsroéd wiodacych firm telekomunikacyjnych na $wiecie, zlecajac montowanie urzgdzen wyspecjalizowanym
fabrykom w Chinach, niebedgcym wlasnoscig Emitenta. Model produkcyjno-biznesowy Emitenta jest zatem podobny
do realizowanego przez takie firmy jak Apple, Nokia, Alcatel czy Doro, ktére rowniez nie posiadaja majatku
produkcyjnego (wlasnych fabryk).

Branza GSM charakteryzuje si¢ tym, ze majatek produkcyjny oznacza olbrzymie naktady inwestycyjne i nieustanne
dostosowywanie go wymuszane przez zmieniajaca si¢ technologi¢. Korzystanie z ustug montazowych realizowanych
przez wyspecjalizowane fabryki posiadajace odpowiednie zaplecze oraz majatek produkcyjny sprawia, ze Emitent
posiada dostgp do nowoczesnych linii produkcyjnych, a tym samym posiada elastycznos$¢ produkcyjna i kosztowa.

Pomimo ze fizyczny montaz urzadzen nie jest dokonywany przez pracownikow Emitenta, Maxcom posiada w swojej
strukturze Dzial R&D, ktory zatrudnia programistow oraz inzynierow zajmujacych si¢ tworzeniem specyfikacji urzadzen
oraz oprogramowania dedykowanego urzadzeniom Maxcom.

Zlokalizowane w Chinach fabryki spetniaja funkcje montowni. Natomiast poszczegdlne komponenty, w tym m.in.:
plyty glowne, wyswietlacze, procesory i obudowy, wytwarzaja wspolpracujacy z fabrykami podwykonawcy
specjalizujacy si¢ w danym asortymencie. Ten etap procesu produkeji polega na montazu przez fabryke danego wolumenu
telefonu komoérkowego z poszczegdlnych komponentéw zgodnie ze specyfikacja zlecong przez Emitenta, a dodatkowo
kontrolowany jest na miejscu przez pracownikow Maxcom lub zewnetrznych ekspertow.

Maxcom nie posiada licencji ani praw zwigzanych z procesem produkcyjnym. Na etapie projektowania i tworzenia
specyfikacji poszczegdlnych urzadzen Emitenta adoptowane sa podzespoty dostepne na rynku takie jak procesory,
plyty gtéwne, wyswietlacze LCD.

Ostatni etap procesu produkcji obejmuje dostosowanie przez Emitenta oprogramowania oraz opakowan i instrukcji
uzytkowania dla dedykowanego rynku. Jego realizacja zajmuje si¢ zlokalizowany w Tychach zespdt pracownikoéw
(m.in. programistow), ktdrzy opracowuja i wgrywaja oprogramowanie na urzadzenia i dokonuja pozostatych czynnosci.

Podsumowujac, Maxcom wpisuje si¢ w stosunkowo nowy typ producentdow okreslany mianem ,,producentéw bez fabryk™
(ang. Factoryless Goods Producers, FGPs). Organizacja Narodow Zjednoczonych (ONZ) definiuje ,,producenta
bez fabryki” jako firmeg, ktéra nie posiada zaktadow produkcyjnych, ale wykonuje czynnosci przedprodukcyjne,
takie jak projektowanie oraz tworzenie specyfikacji. Montaz urzadzen powierzany jest natomiast dostawcom ushug
produkcyjnych. Kluczowe w tym ukladzie jest posiadanie przez zlecajacego kontroli nad wynikami procesu
produkcyjnego, a takze dostarczanie specyfikacji, co zbiega si¢ z posiadaniem wtasnosci do koncowego produktu.

Modelowo proces ten wyglada w nastgpujacy sposéb. Zleceniodawca zleca zmontowanie telefonu komorkowego
dostawcy. Zleceniodawca kontroluje proces tworzenia urzadzenia poprzez dostarczenie dostawcy plandéw produkcji.
Zleceniodawca utrzymuje prawa do wilasnosci intelektualnej, kontroluje caty proces produkcji i jest odpowiedzialny
za marketing i sprzedaz. Dostawca nabywa réwniez podzespoly i materialy wykorzystywane w procesie produkcji
(zgodnie ze specyfikacja przekazana przez zleceniodawce). Zleceniodawca nabywa telefon w cenie zakupionych
podzespotow powigkszonej o warto$¢ przetwarzania (wynagrodzenie za organizacj¢ procesu, wykorzystanie
pracownikow produkcyjnych). Ponadto dostawca jest umownie zobowigzany do niesprzedawania danego urzadzenia
innej stronie niz zleceniodawca.

Znakomitym przyktadem takiego dzialania jest firma Apple produkujaca m.in. telefony komérkowe znane pod nazwag
iPhone. Siedziba gtowna firmy znajduje si¢ w Stanach Zjednoczonych, gdzie zlokalizowane sg dzialy R&D oraz
marketingu, a takze zarzad i gtowni menedzerowie. Wickszos$¢ czescei, z jakich sktada si¢ iPhone, takich jak procesory,
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pamig¢ itp., wykonywane sa w takich krajach jak Japonia i Korea. Montaz koncowy iPhone’a odbywa si¢ w natomiast
w Chinach.

Projektowanie urzqdzen

Podstawowe zadania dziatu R&D Emitenta obejmuja tworzenie specyfikacji urzadzen, tworzenie makiet, wspoltworzenie
prototypow, testowanie prototypoéw, dostosowanie oprogramowania, testowanic oprogramowania, badania laboratoryjne
poprawnosci pracy z sieciami komoérkowymi, analizg raportéw z fabryk montujacych urzadzenia, audyty przedprodukcyjne
i produkcyjne.

Na Dat¢ Prospektu dzial R&D odpowiada za okolo 80% prac zwigzanych z designem telefonow. Odbywa si¢ to
we wspolpracy z dziatem marketingu oraz dzialem handlowym. W pozostatej czesci wykorzystywany jest outsourcing
designu od innych partneréw w kraju i za granica, ktory zgodny jest z oczekiwaniami funkcjonalnymi Maxcom.

Produkcja oraz montazem zajmujg si¢ wyspecjalizowane fabryki/montownie zlokalizowane w Azji, ktorym Emitent
dostarcza projekty i nadzoruje bezposrednio wszystkie etapy produkcji.

Emitent posiada w swojej strukturze rowniez laboratorium pozwalajace na wstepne testowanie urzadzen. W zaleznosci
od potrzeb 1 realizowanych projektow Emitent wykorzystuje w tym zakresie takze firmy zewngtrzne oraz
wyspecjalizowane laboratoria posiadane przez operatorow telekomunikacyjnych, ktérym zlecane jest badanie
poprawnosci wspolpracy telefondw Maxcom z sieciami tych operatorow. Maxcom wspotpracuje m.in. z laboratorium
Instytutu Lacznos$ci w Warszawie oraz notyfikowanymi laboratoriami w Europie i na §wiecie, np. BACL i PHENIX
TESTLAB z USA oraz 7Layers z Niemiec, ktorych wybor uzalezniony jest od typu potrzebnych badan, testow
lub certyfikacji (CE, ROHS, GMS i GCF).

W ramach dzialu R&D na Dat¢ Prospektu Emitent zatrudnia 8 pracownikéw. Ponadto w ramach wykonywanych
przez siebie zadan wspodtpracuja oni z grupg 12 oséb zatrudnionych u partnerow Maxcom. W latach 2014-2016
oraz w I kwartale 2017 r. Spétka poniosta nakltady w zwigzku w funkcjonowaniem dzialu R&D w nastepujace;j
wysokosci:

(dane w PLN)

2014 2015 2016 1Q2017

513 028,64 522 406,03 691 832,19 214 448,00

Zrédlo: Emitent.

Poza wewnetrznymi nakladami zwigzanymi z funkcjonowaniem dziatu R&D, Emitent zleca czgsciowo prace w zakresie
R&D oraz testowania urzadzen do zewnetrznych podmiotdw, co wigze si¢ z nakladami ujmowanymi w sprawozdaniach
w pozycji ustug obcych. Jak podkresla Zarzad Emitenta, taki model kontynuowany bedzie w przysziosci z uwagi
na jego efektywnos¢.

Dostawcy

Spotka wspotpracuje z kilkunastoma dostawcami z Chin. Przy czym jako dostawcow Emitent kwalifikuje fabryki
zajmujace si¢ montowaniem gotowych telefonow komorkowych. Polityka Emitenta w zakresie wspdtpracy z dostawcami
telefonow komorkowych opiera si¢ na dywersyfikacji oraz konsekwentnym zmniejszaniu uzaleznienia od poszczegdlnych
dostawcow. W tym celu Emitent wspotpracuje z wieloma fabrykami zdolnymi wyprodukowaé komplementarne
produkty dla Maxcom. Takie dziatania pozwalajg unikng¢ ryzyk nieterminowos$ci dostaw uzaleznionych od czynnikow
zewnetrznych, niezaleznych od Maxcom oraz dostawcy, a takze wptywaja na polityke negocjacyjna.

Z uwagi na dhugi proces przygotowania do produkcji kazdy dostawca produkuje inny model. W ocenie Zarzadu
Emitenta w przypadku niemoznos$ci realizacji zamowienia, uwzgledniajac krotki cykl zycia produktow elektronicznych,
korzystniejsze jest wprowadzenie nowego modelu, o lepszych parametrach, uwzgledniajagcego aktualne trendy wzornicze.

Niemniej jednak Emitent posiada kilku strategicznych dostawcéw, wspodtpraca z ktorymi umozliwia niezaktocony
wzrost skali prowadzonej dziatalno$ci w kraju i rozwdj na rynkach zagranicznych. Dziesigciu najwickszych dostawcow
Maxcom odpowiadato w 2016 r. za ponad 80% wyprodukowanych urzadzen, przy czym dwoch kluczowych pokrywato
ponad 50% zapotrzebowania produkcyjnego. Mimo iz obroty z najwickszymi dostawcami sa znaczace, w ocenie
Zarzadu Spotka nie jest od nich uzalezniona, gdyz wspdlpraca polega na zamawianiu konkretnych partii produktow.
Ponadto, majac na uwadze przewidywalno§¢ oferty telefonéw komorkowych oraz wielko$ci zamowien, Emitent
zidentyfikowat na podstawie dotychczasowych doswiadczen mozliwo§¢ wystarczajaco szybkiej zmiany kazdego
z dostawcdw z zachowaniem tozsamej jakosci produktu i ceny dostaw.

Strukturg dziesieciu najwigkszych dostawcow Maxcom prezentuje ponizsza tabela:
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% udzial dostaw

Rok rozpoczecia

Dostawca wspolpracy 2014 2015 2016

Dostaweca 1 ... ... 2015 0,0% 9,3% 27,7%
Dostawea 2 .. ... 2009 18,2% 29,9% 24,2%
Dostawea 3 . ... ... ... 2012 37,0% 18,8% 8,3%
Dostawead ... ... 2016 0,0% 0,0% 4,4%
Dostawea 5 ... . 2009 0,0% 0,0% 4,2%
DOStaWea 6 .. ... 2013 6,9% 3,8% 3.9%
Dostawea 7 ... ... .. 2015 0,0% 1,6% 3,9%
Dostawea 8 . . ... 2014 0,6% 2,5% 2,2%
Dostawea 9 .. ... 2014 3,6% 4,0% 1,9%
Dostawea 10 ... ... ... . 2010 6,39% 2,79% 1,40%
Pozostali ... .. ... . . . . 33,8% 30,0% 19,2%
Razem ......oooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiniinns 100,0% 100,0% 100,0%

Zrédlo: Emitent.

Koszty produkcji i transportu

Na ceny produktow oferowanych przez Maxcom wplywaja w znacznym stopniu koszty transportu, koszty pracy oraz,
z uwagi na geograficzne ulokowanie produkcji, kurs dolara amerykanskiego (USD). Ponadto, nie bez wptywu pozostaja
rowniez ceny komponentow (wyswietlacze LCD, chipsety, tworzywo sztuczne itp.), czyli posrednio wszystkich
surowcow stosowanych w elektronice (zloto, srebo, tantal i ropa naftowa).

W zaleznosci od zapotrzebowania oraz harmonogramu realizacji zamoéwien transport gotowych urzadzen odbywa si¢
droga morska lub lotniczg. Emitent posiada stosowne wieloletnie umowy z firmami trasportowymi. Co istotne dla
realizowanej dziatalnosci, kazdy transport wyceniany jest indywidualnie. W celu obnizenia kosztow transportu Spotka
zamierza ograniczy¢ transport lotniczy i w jak najwigkszym stopniu korzysta¢ w przysztosci z transportu morskiego.
Natomiast w przypadku pilnych zamoéwien transport lotniczy zastgpowany bedzie w miar¢ mozliwosci transportem
kolejowym, ktérego potencjat znaczaco wzrost od momentu uruchomienia bezposredniego potaczenia kolejowego
faczacego Polske (L6dz) i Chiny (Chengdu).

Kontrola jakosci i ekologia

Celem zapewnienia odpowiednio wysokiej jakosci oferowanych urzadzen Emitent wspotpracuje bezposrednio
z kilkunastoma starannie wyselekcjonowanymi chinskimi fabrykami z branzy telekomunikacyjnej, gdzie produkty
Maxcom wytwarzane sg pod $cistym nadzorem wysokiej klasy inzynierow pracujacych na rzecz Spotki.

Przestrzeganie restrykcyjnych procedur kontroli jakosci pozwala Emitentowi na zachowanie jednych z najlepszych
w branzy wynikéw jako$ciowych. Srednia awaryjno$¢ wiekszosci modeli telefonéw komoérkowych Maxcom nie
przekracza 1%, co stanowi jeden z kluczowych atutow w rozmowach z najwazniejszymi klientami Spotki, tj. operatorami
telekomunikacyjnymi oraz sieciami handlowymi.

Od poczatku dziatalnosci Emitent przyktada duzg uwage do dbatosci o $rodowisko naturalne. W czasie poszukiwania
nowych fabryk produkujacych telefony Maxcom brana jest pod uwage miedzy innymi polityka fabryki dotyczaca
oddzialywania na $rodowisko. Fabryki, ktore dzialajg z przemyslanym i zaawansowanym planem ochrony $rodowiska
naturalnego, otrzymuja pierwszenstwo w postgpowaniach ofertowych dotyczacych produkeji dla Emitenta. Opakowania
telefonow Maxcom, jak i opakowania zbiorcze wykonane sa z materiatlow ulegajacych biodegradacji. Emitent
wspotpracuje rowniez z CCR Polska sp. z 0.0. w zakresie gospodarki odpadami i surowcami wtdrnymi.

Serwis urzqdzen/naprawy gwarancyjne

Pomimo niskiej awaryjnosci urzadzen Emitenta Grupa posiada serwis centralny zlokalizowany w siedzibie Maxcom
w Tychach oraz sie¢ 18 autoryzowanych serwisow zlokalizowanych w réznych czesciach Polski.

Procedura gwarancyjna Grupy umozliwia zgloszenie wadliwego telefonu zaré6wno indywidualnie przez uzytkownika
koncowego, jak i za posrednictwem punktu sprzedazy.

Reklamacje zglaszane indywidualnie kierowane sg bezposrednio do autoryzowanego serwisu w Sanoku. W przypadku
reklamacji realizowanych za posrednictwem punktow sprzedazy po przyjeciu zgloszenia nastgpuje wstgpna ocena
sygnalizowanej usterki w celu weryfikacji, czy telefon na pewno wymaga przekazania do serwisu. Po przyjeciu zlecenia
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podejmowana jest natomiast decyzja o miejscu dokonania naprawy, a w kolejnym kroku nastepuje wysytka do serwisu
w Tychach lub jednego z autoryzowanych serwisow.

Po przyjeciu zgloszenia nadawany jest mu indywidualny numer, tzw. RMA (Return Merchandise Authorization),
a nastepnie dokonywana jest naprawa. Bez wzgledu na to, czy naprawa dokonywana jest w serwisie gtdwnym w Tychach,
czy w jednym z autoryzowanych punktow, numer RMA nadawany jest przez pracownika w Tychach.

Po zrealizowaniu naprawy urzadzenie odsytane jest do punktu sprzedazy lub bezposrednio do uzytkownika.

Grupa docelowa

Emitent ktadzie duzy nacisk na tworzenie produktow odpowiadajacych precyzyjnie okreslonym grupom docelowym,
wsrod ktorych znajduja sig:

*  osoby starsze, ktore oczekuja przede wszystkim funkcjonalnos$ci i tatwosci obstugi (linia comfort);

e konsumenci poszukujacy klasycznych telefonow komorkowych (posiadajacych fizycznag klawiature oraz baterig
zapewniajaca kilka dni nieprzerwanej pracy) (linia classic);

e uzytkownicy poszukujacy telefonéw komodrkowych (zaréwno klasycznych, jak i smartfondw) charakteryzujacych si¢
zwigkszong odpornos$cia oraz przeznaczonych do wykorzystania w trudnych warunkach, z narazeniem na zabrudzenia,
kontakt z woda, uderzenia, pyt itp. (linia strong);

*  osoby poszukujgce funkcjonalnych smartfonow o korzystnym stosunku jakosci do ceny (linia smart).

Jedna z kluczowych grup docelowych dla produktow oferowanych przez Emitenta sa osoby starsze. Emitent
z powodzeniem zagospodarowat t¢ nisz¢ rynkowa, zarbwno w Polsce, jak i Europie Centralnej. Z uwagi na starzenie si¢
spoteczenstw jest to duza i rosngca grupa potencjalnych uzytkownikéw (w 2015 r. ponad 8,5 mln 0séb w Polsce powyzej
60. roku zycia, ponad 120 min docelowych klientow w Unii Europejskiej). W celu lepszego zrozumienia potrzeb
potencjalnych uzytkownikow Spotka wspotpracuje m.in. z Uniwersytetem Trzeciego Wieku, jak rowniez przeprowadza
liczne ankiety i sondaze. Poza standardowymi funkcjami telefony Maxcom wyposazone sg réwniez dodatkowo
w przyciski lub opaski na rgke z systemem SOS, pozwalajace na wezwanie pomocy w sytuacji zagrozenia.

Mimo ze telefony dla seniorow stanowig jeden z filard6w rozwoju dziatalnosci, Emitent posiada w swojej ofercie réwniez
produkty skierowane do znacznie szerszego grona uzytkownikoéw. Sa nimi m.in. telefony klasyczne, wyposazone
w fizycznag klawiature, ktore z uwagi na swoja wysoka niezawodno$¢, tatwos§¢ obshugi oraz dilugi czas pracy baterii
znajduja zastosowania zar6wno biznesowe, jak i domowe, niezaleznie od wieku czy zawodu docelowego uzytkownika.
W tej kategorii Emitent wprowadzit réwniez mark¢ Maxton — kierowang do mniej wymagajacego uzytkownika,
dla ktérego gtownym kryterium zakupu jest cena produktu, dostgpnej w takich kanatach sprzedazy jak supermarkety.

Z kolei telefony wzmocnione, zarowno te z klasyczna klawiatura, jak i smartfony, kierowane sa do oséb prowadzacych
aktywny tryb zycia, w tym uprawiajacych sporty ekstremalne, a takze oséb pracujacych w ucigzliwych warunkach,
w ktorych istnieje ryzyko uszkodzenia, zalania lub zatonigcia telefonu (pracownicy firm budowlanych, goérnicy,
rolnicy itp.). Maxcom jako jedyna firma na $§wiecie oferuje rowniez telefon dedykowany amatorom zeglarstwa, ktory jest
nie tylko odporny na wodg, ale dodatkowo nie tonie.

Grupe odbiorcow smartfonéw oferowanych przez Emitenta stanowig uzytkownicy w kazdym wieku, dla ktorych
produkty Maxcom stanowig alternatyw¢ w stosunku do innych urzadzen dotykowych taczacych funkcjonalnosé telefonu
i komputera osobistego, za ktorymi przemawia, poza nowoczesnym designem, korzystna relacja jakosci do ceny.

Kanaly sprzedazy

Emitent prowadzi sprzedaz w przewazajacej wigkszosci (ok. 99,5-procentowy udzial w przychodach ze sprzedazy
w 2016 r.) w kanale B2B (business-to-business). Bezposrednia sprzedaz w kanale B2C (business-to-customer)
ma charakter marginalny (ok. 0,5-procentowy udzial w przychodach ze sprzedazy w 2016 r.) i jest wynikiem oferowania
produktéw Maxcom koncowemu odbiorcy za posrednictwem sklepu internetowego Emitenta. Aktywno$¢ w tym obszarze
ma jedynie wymiar marketingowy i ma stuzy¢ wspieraniu budowy marki oraz wizerunku Spotki.

Maxcom realizuje sprzedaz poprzez zdywersyfikowany zestaw kanatow dystrybucyjnych B2B, w sklad ktérego
wchodza:

e operatorzy telekomunikacyjni:
- w Polsce — m.in. czterej gtéwni operatorzy komorkowi, tj. operatorzy sieci Orange, Play, Plus i T-Mobile;

- za granicg — kilkunastu operator6w poza granicami Polski, m.in.: Bazile Telecom Francja, Orange Stowacja,
Orange Rumunia, O2 Stowacja, Sepa Telecom Francja, T-Mobile Stowacja, T2 Slowenia, Telekom Slovenija,
Telemach Stowenia, Telenor Bulgaria,Velcom Biatorus;
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o sieci handlowe:

- w Polsce — w tym elektromarkety i markety wielobranzowe, m.in. Media Markt, Saturn, Media Expert,
RTV Euro AGD, Neonet, Partner AGD-RTV, Carrefour, Kaufland, Tesco, Netto, Auchan, Selgros, Makro;

- w Europie Centralnej — w tym sieci marketow, m.in. NAY na Stowacji, Tesco (Czechy, Wegry, Polska,
Stowacja), Electro World w Czechach, Prisma w Finlandii, Senukai (Litwa, Lotwa, Estonia);

e wybrani dealerzy i agenci sprzedazy w Polsce i za granicag — m.in. AB, ABC Data, Ingram Micro (Polska, Stowacja,
Witochy), Komsa.

Strukture sprzedazy Emitenta wedtug kanalow dystrybucyjnych prezentuje ponizsza tabela:

2014 2015 2016
Wartos¢ Udzial Wartos¢ Udzial Wartos¢ Udzial
Przychody ze sprzedazy w tys. PLN w % w tys. PLN w % w tys. PLN w %
Operatorzy telekomunikacyjni . . . 6956 22,2% 16 809 33,3% 55341 50,7%
Sieci handlowe . ............... 13 394 42,8% 19 747 39,1% 32563 29,8%
Dealerzy, agenci sprzedazy i inni . . 10 922 34,9% 13 891 27,5% 21317 19,5%
Suma ... 31272 100,0% 50 447 100,0% 109 221 100,0%

Zrédlo: Emitent.

Najwigksza cze$¢ sprzedazy realizowana jest poprzez operatordw telekomunikacyjnych (w 2016 r. kanat odpowiadat
za 50,7% sprzedazy). Drugim pod wzgledem udzialu w sprzedazy kanatem dystrybucyjnym sg sieci handlowe
(w 2016 r. kanal odpowiadal za 29,8% sprzedazy). Sprzedaz poprzez kanat, jakim sg dealerzy i agenci, jest trzecim
pod wzgledem udziatu w przychodach Grupy (w 2016 r. kanat odpowiadat za 19,5% sprzedazy).

W ciggu lat 2014-2016 Emitent zanotowal wzrost wartosci sprzedazy w kazdym z przedstawionych kanatow
dystrybucyjnych, ze szczegoélnie wysoka dynamika w kanale operatorow komorkowych. Zgodnie z obserwowanymi
tendencjami rynkowymi, w przysztoéci Spotka spodziewa si¢ wzrostu znaczenia kanatu pozaoperatorskiego.

Jednoczesnie nalezy zaznaczyé, ze produkty Emitenta trafiaja do koncowych uzytkownikéw poprzez kanaty B2C w Polsce
i za granica, w tym takze sklepy internetowe i portale aukcyjne, gdzie sprzedaz prowadzona jest przez partneréw handlowych.

Kluczowi odbiorcy

Jak wskazano powyzej, Emitent prowadzi sprzedaz swoich produktéw w kanatach B2B, tj. do odbiorcow biznesowych,
wsrod ktorych mozna wyrdznié: operatoréw telekomunikacyjnych, sieci handlowe oraz dealerow i agentow sprzedazy.
Najwigksze znaczenie z perspektywy Emitenta, co ma bezposredni zwigzek z zaprezentowana powyzej strukturg
sprzedazy, maja krajowi i zagraniczni operatorzy telekomunikacyjni. Wsrdod dziesieciu kluczowych odbiorcéw Emitenta
znajduje si¢ szeSciu operatorow. Pozostale pozycje stanowig sieci handlowe oraz dealerzy i agenci sprzedazy. Laczny
udziat 10 najwigkszych odbiorcéw Grupy w przychodach ze sprzedazy wynosit w 2016 r. ok. 71%. Pozostali odbiorcy
byli natomiast odpowiedzialni za ok. 29% przychodoéw ze sprzedazy zrealizowanych w 2016 r.

Kluczowi odbiorcy Emitenta

2014 2015 2016
Warto$é Udzial Warto$é Udziat Wartos¢ Udzialt

Przychody ze sprzedazy w tys. PLN w % w tys. PLN w % w tys. PLN w %

Odbiorca l ................... 2 687 8,6% 7807 15,5% 17 590 16,1%
Odbiorca2 ................... 1331 4,3% 40062 8,1% 14 146 13,0%
Odbiorca3 ................... 4630 14,8% 6305 12,5% 8230 7,5%
Odbiorcad ................... 1786 5,7% 3035 6,0% 8016 7,3%
Odbiorca5 ................... 0 0,0% 0 0,0% 7576 6,9%
Odbiorca 6 ................... 1272 4,1% 1180 2,3% 6707 6,1%
Odbiorca7 ................... 3013 9,6% 4167 8,3% 5578 5,1%
Odbiorca8 ................... 0 0,0% 588 1,2% 5399 4,9%
Odbiorca9 ................... 1099 3,5% 1336 2,6% 2249 2,1%
Odbiorca 10 .................. 1003 3,2% 1329 2,6% 2029 1,9%
Pozostali odbiorcy ............. 14 451 46,2% 20 637 40,9% 31700 29,0%
Suma ........iiiiiiiiiee, 31272 100,0% 50 447 100,0% 109 221 100,0%

Zrédlo: Emitent.
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Rynki dziatalnosci

Sprzedaz produktéw oferowanych przez Emitenta realizowana byta zaréwno w kraju, jak i za granica. Przychody
ze sprzedazy krajowej stanowity w 2016 r. 79,1% przychodow Emitenta, a ich warto$¢ wzrosta w stosunku do 2015 r.
0 98,4%. Rok wczesniej, tj. w roku 2015, wzrost ten wynosit 65,4% w stosunku do roku 2014. W 2016 r. udzial
eksportu w przychodach ze sprzedazy Emitenta ksztaltowal si¢ na poziomie ok. 20,9%, a ich warto§¢ wzrosta,
w poroéwnaniu z 2015 r. o 230,3% (pomiedzy rokiem 2015 a 2014 dynamika wzrostu przychodow z eksportu
wynosita 39,6%). Najwazniejszym rynkiem eksportowym jest Europa Srodkowo-Wschodnia (16,3-procentowy udziat
w przychodach ze sprzedazy w 2016 r.). Kolejnym kluczowym obszarem eksportowym jest Europa Zachodnia i kraje
skandynawskie (4,5-procentowy udzial w przychodach ze sprzedazy w 2016 r.). Najmniejszy udzial w przychodach
ze sprzedazy Emitenta ma rynek pozaeuropejski (ok. 0,1-procentowy udziat w przychodach ze sprzedazy w 2016 r.).
Przychody ze sprzedazy Emitenta w podziale na rynek krajowy i rynki zagraniczne prezentuje ponizsza tabela:

2014 2015 2016
Wartos¢ Udzial Wartos¢é Udzial Wartos¢ Udzial

Przychody ze sprzedazy w tys. PLN w % w tys. PLN w % w tys. PLN w %
Rynek krajowy ................ 26 321 84,2% 43 536 86,3% 86 396 79,1%
Europa Srodkowo-Wschodnia . .. 2561 8.,2% 3233 6,4% 17 842 16,3%
Europa Zachodnia i kraje

skandynawskie ................ 2335 7,5% 3559 7,1% 4872 4,5%
Rynek pozaeuropejski . ......... 54 0,2% 119 0,2% 111 0,1%
Suma ... 31271 100,0% 50 447 100,0% 109 221 100,0%

Zrédlo: Emitent.

Produkty Maxcom dostepne sa w ponad 20 krajach Europy. Rynki, na ktoérych dostgpne sa produkty Emitenta, to m.in.:
Albania, Armenia, Biatorus, Bultgaria, Chorwacja, Czarnogoéra, Czechy, Finlandia, Francja, Grecja, Hiszpania, Holandia,
Irlandia, Litwa, Luksemburg, Lotwa, Malta, Niemcy, Norwegia, Rumunia, Serbia, Stowacja, Stowenia, Szwecja, Wegry,
Wielka Brytania.

Obecno$é produktow Emitenta na rynku krajowym i rynkach Europy Srodkowo-Wschodniej oraz Europy Zachodniej
i krajow skandynawskich przedstawia ponizsza grafika.

.y
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-

- Rynek krajowy Vﬁ
B Europa Srodkowo-Wschodnid & "
Europa Zachodnia i kraje skandynawskie l

Zrédlo: Emitent.
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Ponizej znajduje si¢ opis najistotniejszych na Dat¢ Prospektu zagranicznych rynkéw dziatalnos$ci Emitenta.

Rynek Opis

Rynek stowacki Rynek dobrze spenetrowany przez Emitenta, sprzedaz realizowana jest zaréwno w kanatach bezposrednich
oraz przez dystrybutoréw. Marka Maxcom jest obecna w ofercie kazdego z operatoréw komorkowych (Orange,
T-Mobile, O2, 4ka) oraz w wiodacej sieci sklepéw na rynku (NAY). Maxcom obecny jest na stowackim rynku
od 2008 roku.

Rynek czeski Rynek konkurencyjny. Marka Maxcom jest obecna w kanalach pozaoperatorskich (sprzedaz bezposrednia lub przez
dystrybutoréw). Kluczowe sieci sprzedazy to Electro World, Globus oraz Okay. Maxcom obecny jest na czeskim
rynku od 2008 roku.

Rynek rumunski Rynek konkurencyjny. Marka Maxcom jest obecna w ofercie jednego z operatorow komorkowych (Orange

— sprzedaz bezposrednia), w sieciach sklepow (Auchan, Carrefour) oraz sklepie internetowym eMAG.
Maxcom obecny jest na rumunskim rynku od 2010 roku.

Rynek finski Dobra pozycja marki na rynku. Marka Maxcom jest obecna w kanatach pozaoperatorskich (sprzedaz przez dystrybutora
— sie¢ sklepow Prisma). Data wej$cia Maxcom na rynek finski to rok 2012.

Rynek wegierski Rynek otwarty dobrze spenetrowany przez Maxcom. Marka jest obecna w duzych sieciach handlowych (Tesco, Auchan,
MediaMarkt, niezalezne sklepy specjalistyczne). Maxcom obecny jest na wegierskim rynku od 2013 roku.

Rynek stowenski Rynek konkurencyjny. Marka Maxcom jest obecna w kanatach operatorskich (Telekom Slovenija, Telemach,
T2 — dwoch najwigkszych operatoréow posiada telefony Maxcom w swojej ofercie) oraz pozaoperatorskich.
Maxcom obecny jest na stowenskim rynku od 2008 roku.

Rynek hiszpanski Rynek konkurencyjny. Marka Maxcom jest obecna w ofercie kilku regionalnych dystrybutorow. Maxcom obecny jest
na hiszpanskim rynku od 2013 roku.

Rynek krajow Beneluksu Rynek konkurencyjny. Marka Maxcom jest obecna w specjalistycznych sklepach skierowanych do seniorow.
Sprzedaz telefonow w catej Holandii oraz Belgii. Maxcom buduje swoja pozycj¢ w krajach Beneluksu od 2014 roku.

Rynek francuski Rynek konkurencyjny. Produkty Maxcom obecne sa w kanale operatorskim (MVNO, Bazile Telecom,
Mobiho Essentiel, Telefon Senior). Maxcom buduje swoja pozycje na rynku francuskim od 2014 roku.

Zrédlo: Emitent.

Na Date Prospektu Emitent posiada w ofercie 38 modeli telefondw komérkowych, w tym 14 w linii comfort, 12 w linii
classic, 6 w linii strong oraz 6 w linii smart.

Czynniki nadzwyczajne majace wplyw na dzialalno$¢ Emitenta

W okresie od dnia | stycznia 2014 roku do Daty Prospektu nie wystapily czynniki nadzwyczajne, zaréwno rynkowe,
jak i wewnetrzne, ktore miaty istotny wptyw na dziatalno$¢ Grupy.

Konkurencja

Wisréd istotnych konkurentow Spoétki nalezy wymieni¢ Doro AB, Emporia Telecom GmbH & Co. KG oraz Alcatel TCL.
Poza tym istnieje szereg mniejszych producentéw o lokalnym zasiegu, ktorzy probuja znalez¢ swoje miejsce w segmencie
telefondéw specjalistycznych (dedykowanych dla senioréw lub wzmocnionych).

Doro to szwedzki producent telefonow komdrkowych i stacjonarnych, specjalizujacy si¢ w produktach dla seniorow.
Wedtug danych Doro, posiada ona najwigkszy udzial w rynku urzadzen mobilnych i telefonéw dla seniorow w Europie
Zachodniej, odnotowujac co roku przyrosty siegajace kilkunastu procent. W 2016 roku spotka osiagnela sprzedaz
na poziomie blisko 187 min EUR. Doro notowana jest na gietdzie Nasdag OMX Nordic. W swej ofercie Doro posiada
aktualnie 40 modeli telefonow.

Emporia Telecom to austriacki producent telefonéw komoérkowych, specjalizujacy si¢ w segmencie telefonow
komorkowych i smartfonéw dla seniorow. W swej ofercie posiada aktualnie 12 modeli.

Alcatel to marka telefonéow komoérkowych oraz smartfonow nalezaca do TCL Communication — sp6éiki notowanej
na Hong Kong Stock Exchange. Marka powstata w 2004 roku jako joint venture pomi¢dzy Alcatel-Lucent Francji (45%)
oraz TCL Communication Chin (55%). Alcatel w swojej ofercie posiada ok. 30 modeli telefonéw, w tym takze modele
dedykowane seniorom, ktore sprzedaje w ponad 170 krajach.

W ocenie Zarzadu Grupa nie posiada istotnych krajowych konkurentdéw, ktérzy na Dzien Prospektu stanowiliby konkurencje
zagrazajaca pozycji Emitenta. Niemniej jednak Grupa na biezgco analizuje zaré6wno krajows, jak i zagraniczng konkurencje,
w celu utrzymania swoich przewag konkurencyjnych.
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Przewagi konkurencyjne

W ponad 15-letniej historii prowadzonej dziatalnosci Emitent zdotal wypracowac znaczace przewagi rynkowe stanowigce
jednoczesnie bariery wejscia dla potencjalnych konkurentow. Najwazniejsze sposrod przewag konkurencyjnych Spotki
zaprezentowano ponize;j.

Pozycja jednego z kluczowych graczy w Europie w zakresie sprzedazy klasycznych telefonow komorkowych,
w szczegolnosci telefonow komorkowych dla seniorow

Przez ponad 15 lat obecnosci na rynku telekomunikacyjnym Spoétka wypracowala szerokie kompetencje w zakresie
klasycznych telefonow komoérkowych, w tym rozwigzan dedykowanych osobom starszym. Emitent wprowadzit
w 2006 r. do swojej oferty jako pierwszy podmiot w Polsce i w Europie Centralnej telefony stacjonarne dla seniorow,
co miato istotny wpltyw na rozpoznawalnos$¢ i postrzeganie marki Maxcom, a nastgpnie w 2008 réwniez przyjat
role pioniera w Polsce i Europie Centralnej dzigki wprowadzeniu do sprzedazy ergonomicznych telefonow
komérkowych dedykowanych seniorom. Od tamtego czasu Emitent konsekwentnie buduje swoja pozycje rynkowa,
dzieki czemu osiagnal pozycje¢ lidera w zakresie sprzedazy klasycznych telefonéw komoérkowych. Ponadto Emitent
w znacznym stopniu wykorzystal szanse na wzrost sprzedazy, jakie pojawily si¢ w Europie w zwigzku
z wycofywaniem si¢ marek ,,A” z produkcji klasycznych telefonow komoérkowych. W ocenie Zarzadu Spoéiki,
wzrost rozpoznawalnosci marki oraz konsekwentnie realizowana strategia, w potaczeniu z dostosowaniem
klasycznych telefonéw komorkowych (jako jeden z pierwszych producentéw) do zmiany technologii z 2G na 3G,
doprowadzi do dalszego wzrostu sprzedazy. Grupa szacuje udziatl telefonéw Maxcom oraz Maxton w calym
krajowym rynku telefonow komorkowych niebedacych smartfonami, w roku 2016, na poziomie 35-40%.

Zagospodarowanie niszy rynkowej w postaci klasycznych telefonow, w szczegolnosci w zakresie telefonow dla
seniorow oraz telefonow wzmocnionych

Emitent juz na wczesnym etapie swojego rozwoju doktadnie okreslit grupe docelowa odbiorcéw swoich produktow.
Dostrzegajac osoby starsze jako pominigte przez dostawcodw rynku telekomunikacyjnego, a jednoczesnie zglaszajace
potrzebe kontaktu ze §wiatem, ktérg telefon moze w znacznym stopniu zaspokoié, Spotka wyszta naprzeciw
ich oczekiwaniom. Dzigki powyzszej decyzji Emitent mogt czesciowo unikna¢ silnej konkurencji panujacej wsrod
producentéw telefonow komoérkowych i innych urzadzen telekomunikacyjnych. Mimo ze telefony dla seniorow
stanowily jeden z filarow rozwoju firmy, Emitent rozszerzal konsekwentnie portfolio produktéw, w szczegolnosci
zdobywajac klientow ze wszystkich grup wiekowych dzigki umieszczeniu w ofercie klasycznych telefonow
komérkowych, tj. wyposazonych w fizyczng klawiature. Emitent dalej eksploruje kolejne nisze pojawiajace si¢
w obrebie jego dziatalnosci, od 2014 roku oferuje telefony wzmocnione, pozwalajace na ich uzytkowanie
w ekstremalnych warunkach, a od roku 2015 réwniez smartfony — zar6wno dedykowane seniorom, jak i aparaty
0 podwyzszonej odpornosci. Maxcom jako jedyny na $wiecie producent oferuje m.in. telefon dedykowany
amatorom zeglarstwa, ktéry nie tylko jest odporny na wode, ale dodatkowo nie tonie. Waska specjalizacja
oraz precyzyjne okreslenie klientow docelowych pozwalaja Emitentowi konsekwentnie zwicksza¢ sprzedaz
i zagospodarowywac kolejne nisze rynkowe.

Brak ograniczen w zakresie globalnego rozwoju

Wieloletnie do§wiadczenie Emitenta w rozwijaniu sprzedazy zaré6wno na rynku krajowym, jak i w ponad 20 krajach
Europy, a takze wspotpraca z chinskimi fabrykami, pozwolilty wypracowaé¢ Grupie mechanizmy skalowania
prowadzonej dziatalnosci w miedzynarodowych warunkach. Ponadto Emitent, uczestniczac w migdzynarodowych
targach branzowych, ma mozliwo$¢ prezentacji swojej oferty coraz szerszemu gronu odbiorcéw oraz poznania
oczekiwan klientow i konsumentow z réznych czgsci $wiata. W ocenie Zarzadu Maxcom realizowany obecnie
w Europie model biznesowy polegajacy na zagospodarowywaniu nisz rynkowych poprzez produkcje telefonow
komérkowych dedykowanych osobom starszym oraz konsumentom oczekujagcym urzadzen o wzmocnionej
wytrzymatosci moze z powodzeniem zosta¢ powielony w innych czesciach $wiata, a ponadto Emitent nie wyklucza
takiego kierunku rozwoju w przysztosci.

Zdywersyfikowane portfolio produktow systematycznie rozszerzane o sprzedaz elektroniki uzytkowej wlasnej
produkcji oraz artykutow innych producentow (Motorola i Celly — jako generalny dystrybutor w Polsce)

Jak wskazano powyzej, Emitent ktadzie duzy nacisk na tworzenie produktow odpowiadajacych precyzyjnie okreslonym
grupom docelowym. W celu lepszego zrozumienia potrzeb potencjalnych uzytkownikow Spotka wspotpracuje
m.in. z Uniwersytetem Trzeciego Wieku, jak rowniez przeprowadza liczne ankiety i sondaze. Analiza rynku pozwolita
Spotce podzieli¢ oferowane produkty na cztery linie dedykowane roznym uzytkownikom, tj. lini¢ classic obejmujacg
przeznaczone dla szerokiego grona odbiorcow telefony klasyczne z fizyczng klawiaturg, lini¢ comfort obejmujaca
telefony seniorskie, lini¢ strong, w sktad ktorej wchodzg telefony wzmocnione, oraz lini¢ smart obejmujgcg smartfony.

Emitent nie ograniczyt swojej oferty jedynie do telefonéw. Prowadzac do dywersyfikacji portfolio produktowego,
Spotka zdecydowala si¢ na otwarto$¢ w zakresie dystrybucji szerokiej gamy produktéw elektronicznych w Polsce
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i Europie. Wsrdd takich produktéw znajduja si¢ m.in. artykuty elektroniki uzytkowej, w tym krotkofaldéwki (marki
wlasnej oraz marki Motorola) oraz nawigacje satelitarne, a takze urzgdzenia do monitoringu dzieci i pomieszczen
marki Motorola. Emitent jest ponadto generalnym dystrybutorem krotkofalowek i urzadzen do monitorowania
dzieci i pomieszczen marki Motorola w Polsce. Ponadto uzupelnienie oferty Emitenta stanowi szeroka gama
akcesoriow do telefonéw komodrkowych i tabletow wszystkich marek renomowanej wiloskiej marki Celly,
ktore charakteryzuja si¢ wysoka jako$cig, funkcjonalnoscig i eleganckim wygladem.Warto takze wskazac,
ze doswiadczenie oraz wiedza w zakresie sprzedazy akcesoridow stanowi przewage w przypadku realizacji celu
emisyjnego w postaci wprowadzenia akcesoriow do telefonow pod marka Maxcom.

Zdywersyfikowane portfolio klientow

Emitent posiada zdywersyfikowane portfolio odbiorcow, zaréwno pod wzgledem kanatow dystrybucyjnych,
jak 1 geograficznie. Spotka prowadzi sprzedaz w systemie B2B (do podmiotéw biznesowych), w ramach ktérego
produkty oferowane sa w kilku kanatach, tj. poprzez operatoréw telekomunikacyjnych, sieci handlowe, jak rowniez
dealerow i agentow sprzedazy. Ponadto produkty Maxcom sg obecne w ponad 20 krajach, a Emitent zaktada dalszy
rozwo6j w tym zakresie z przeznaczeniem S$rodkéw pozyskanych z Oferty. Doswiadczenia Emitenta wskazuja,
ze dobre i dlugoterminowe relacje z wybranymi odbiorcami (w szczegdlnosci paneuropejskimi) owocuja
rozszerzaniem wspotpracy o kolejne kraje, co w ocenie Zarzadu Emitenta uwiarygadnia strategi¢ rozwoju Maxcom.

Korzystny dla konsumenta stosunek jakosci do ceny

Produkty oferowane przez Emitenta charakteryzuja sie wysoka jakoscia oraz konkurencyjna cena. Srednia
awaryjnos$¢ wiekszosci modeli telefonow komorkowych Maxcom nie przekracza 1%, co stanowi jeden z kluczowych
argumentow dla kontynuacji i nawigzywania wspOlpracy z najwazniejszymi klientami Spoiki, tj. operatorami
telekomunikacyjnymi oraz sieciami handlowymi. Sytuacja ta jest wynikiem realizacji produkcji w Chinach
przy jednoczesnej kontroli jakosci przez wysokiej klasy specjalistow pracujacych dla Emitenta. Atrakcyjna cena
jest zachecajaca dla koncowego odbiorcy, natomiast wysoka jako$¢ stanowi czgsto czynnik przekonujacy go
do wyboru marki Maxcom na tle konkurentéw. Ponadto Emitent oferuje swoim klientom doskonaly serwis,
zardbwno w Polsce, jak i za granicg. O przewadze Spoétki decyduje niespotykana w tej klasie produktéw obstuga
reklamacji w opcji ,,door to door”, ktora uwiarygadnia firme¢ oraz Swiadczy o jej zaufaniu do jako$ci oferowanych
produktéw.

Wieloletnie doswiadczenie we wspolpracy z podmiotami z rynku chinskiego

Emitent od ponad 15 lat wspoltpracuje z fabrykami elektroniki uzytkowej w Chinach, dzigki czemu miat mozliwos¢
wyboru partnerow odpowiedzialnych za produkcje, a takze poddostawcoéw w zakresie takich ustug, jak: testowanie
oprogramowania, modyfikacje oprogramowania, design produktéw, ktoérzy w mozliwie najlepszy sposob wypehniaja
oczekiwania Spotki w zakresie jakos$ci. Wieloletnia obecnos¢ na tamtym rynku sprawia, ze Emitent posiada
rowniez do§wiadczenie w negocjacjach z chinskimi partnerami i sprawdzone sposoby weryfikacji poddostawcow,
a jego relacje z azjatyckimi partnerami sg oparte na obustronnym zaufaniu.

Doswiadczony Zarzqd oraz kadra menedzerska

Zarzad oraz kadra menedzerska zatrudniona w Spolce zwigzane sa z Emitentem od poczatku jego istnienia, dzigki
czemu posiadaja ogromng wiedzg rynkowa oraz wieloletnie do$wiadczenie na rynku urzadzen telekomunikacyjnych.
Wykorzystujac ponad 20-letnig obecno$¢ kadry menedzerskiej w branzy telefonow komorkowych, Maxcom
charakteryzuje si¢ bardzo dobra znajomoscia rynku. Dowodem tego jest m.in. dostosowanie (jako jeden z pierwszych
producentéw) urzadzen do zmiany technologii, w ktorej dziataja klasyczne telefony komorkowe z 2G na 3G.
Ponadto Emitent w znacznym stopniu wykorzystal szanse, jakie pojawily si¢ na rynku telekomunikacyjnym
w Europie w zwigzku z wycofywaniem si¢ marek ,,A” z produkcji klasycznych telefonéw komérkowych, a konsekwentnie
realizowana strategia ma w ocenie zarzadu doprowadzi¢ do dalszego wzrostu sprzedazy.

Witasny dziat badan i rozwoju (R&D)

Jedna z rynkowych przewag Emitenta jest posiadanie wtasnego dziatu R&D zlokalizowanego w Polsce. Pracownicy
dziatu posiadaja kompetencje w zakresie projektowania elektroniki uzytkowej, co umozliwia Spotce tworzenie
wlasnych produktéw i petniejsze odpowiadanie na potrzeby odbiorcéw koncowych. Tym samym Emitent moze
lepiej korzysta¢ z pojawiajacych si¢ okazji oraz szybciej zagospodarowywac rozpoznane nisze rynkowe.

Rozpoznawalnosé marki Maxcom na rynku Polski i Europy

Ponad 15-letnia obecnos¢ Emitenta na rynku poskutkowata wypracowaniem wielu biznesowych relacji, w ktorych
Spotka postrzegana jest jako wiarygodny, sprawdzony i elastyczny partner biznesowy. Postrzeganie Emitenta ma
bezposrednie przetozenie na kolejne kontakty biznesowe, ktore sa zaktadane w zwigzku z rozwojem prowadzonej
dziatalnos$ci. Ponadto wiarygodno$¢ marki Maxcom stanowi jeden z czynnikdw wplywajacych pozytywnie
na decyzje¢ klienta o zakupie.
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Strategia

Podstawowym zatozeniem strategii Emitenta jest dalszy rozwdj skali prowadzonej dzialalnosci, zaré6wno poprzez
umocnienie pozycji na dotychczasowych rynkach, jak i dynamiczny rozwoj sprzedazy wynikajacy z wejscia na nowe
rynki w Europie. W ocenie Emitenta dla utrzymania dynamicznego rozwoju prowadzonej dziatalnosci istotny jest rozwdj
wszystkich czterech linii produktowych (comfort, classic, smart i strong). Dzialania Emitenta beda zatem skierowane
zardbwno na umacnianie pozycji na rynkach, na ktérych Emitent posiada juz ugruntowang pozycj¢, jak i na tych,
gdzie w ocenie Zarzadu istnieje potencjal do wzrostu i pozyskania nowych klientow.

Glownym dhugoterminowym celem strategicznym Emitenta jest:

e osiggniecie pozycji lidera w Europie na rynku telefondw komodrkowych dla senioréw (zaréwno w segmencie
telefonéw klasycznych, jak i smartfonéw);

e zbudowanie wiodacej pozycji w Europie w segmencie telefonéw klasycznych (z fizyczng klawiatura);
e rozwdj linii produktéw smart, poprzez wprowadzenie do oferty nowych smartfonéw sygnowanych logo Maxcom;

*  znaczacy wzrost sprzedazy urzadzen (telefondw klasycznych oraz smartfonéw) dedykowanych dla oséb
uprawiajacych sporty ekstremalne lub pracujacych w ucigzliwych warunkach (w tym telefonow wzmocnionych,
odpornych na wstrzasy oraz dzialania zywiolow).

Strategia rozwoju Emitenta opracowana zostala na bazie ponad 25 lat do$wiadczenia Zarzadu w branzy
telekomunikacyjnej, a takze obserwacji zmian technologicznych oraz spoteczno-demograficznych. W ramach realizacji
wskazanych powyzej celdéw Emitent koncentrowat bedzie si¢ zatem na:

e konsekwentnym rozszerzaniu wspdlpracy z operatorami telefonii komérkowej, w ktorych ofercie znajduja si¢ juz
telefony Maxcom (potencjat wejécia do nowych krajow, w ktorych dziata dany operator);

*  nawigzaniu wspoélpracy z operatorami telefonii komoérkowej, z ktorymi Maxcom dotychczas nie wspotpracowat,
oraz z lokalnymi operatorami w poszczegdlnych krajach (ekspansja na nowe rynki oraz zwickszanie obecnosci
w krajach dotychczas juz eksplorowanych przez Emitenta);

e pozyskaniu kolejnych partneréw pozaoperatorskich w kanale B2B (nawigzanie wspotpracy z elektromarketami
i sieciami handlowymi oraz dealerami urzadzen telekomunikacyjnych w Europie);

*  wzroscie rozpoznawalnos$ci marki w Europie m.in. dzigki uczestnictwu w mi¢dzynarodowych targach branzowych
oraz bliskiej wspotpracy marketingowej z operatorami i sieciami handlowymi;

e dziataniach marketingowych majacych na celu zaprezentowanie oferty Maxcom szerokiemu gronu odbiorcéw;
e  rozwoju sprzedazy dzigki rozszerzeniu oferty asortymentowej (wzrost dywersyfikacji produktowe;j):

- poszerzenie posiadanego portfolio telefonow komorkowych w obrebie posiadanych obecnie czterech kategorii
produktowych;

- stworzenie nowych innowacyjnych kategorii produktowych w obszarze produktéw GSM (m.in. wprowadzenie
innowacyjnego smartfona dla senior6w z dedykowanym oprogramowaniem autorskim ,,Przyjazny Ekran”
oraz opaska na reke z systemem SOS);

- wprowadzenie wlasnych rozwigzan (kamer i sensor6w) do monitoringu dzieci, os6b starszych oraz
pomieszczen;

- wprowadzenie wlasnej marki akcesoriéw dedykowanych do telefonéw komorkowych (etui, przewody,
tadowarki, shuchawki itp.) zaréwno dla telefonéw Maxcom oraz urzadzen pozostalych producentow;

* rozwoju linii produktow smart, poprzez wprowadzenie do oferty nowych smartfonéw; bedacych alternatywa
dla popularnych na rynku urzadzen dotykowych. Uzupehienie linii smart o urzadzenia charakteryzujace si¢
nowoczesnym designem, funkcjonalnoscig oraz dobra jako$cia w przystepnej cenie;

e utrzymaniu jakosci oferowanych produktéw, poprzez zapewnienie bardzo niskiego poziomu awaryjnosci telefonow
Maxcom, co stanowi kluczowy argument dla kontynuacji i nawigzywania wspdipracy z operatorami telefonii
kamorkowej;

e uruchamianiu wilasnych przedstawicielstw poza granicami Polski oraz akwizycjach podmiotéw, ktére moga
przyspieszy¢ rozwoj Emitenta na rynkach zagranicznych.

W realizacje strategii Emitenta wpisuja si¢ rowniez zaprezentowane w Prospekcie cele emisyjne, na ktoére przeznaczone
zostang $rodki pozyskane w ramach Oferty, tj.:

e wprowadzenie i rozwdj nowych modeli klasycznych telefonow komdrkowych i smartfonow w Polsce 1 Europie;

e wprowadzenie w Polsce i Europie innowacyjnego smartfona dla senioréw z dedykowanym oprogramowaniem
autorskim ,,Przyjazny Ekran” oraz opaska na rgke z systemem SOS;
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e ckspansja na rynki zagraniczne w Europie poprzez akwizycje przedsigbiorstw oraz uruchomienie wiasnych
przedstawicielstw handlowych na rynkach zagranicznych;

*  wprowadzenie i rozwoj akcesoriow dedykowanych do telefonow Maxcom i innych.

Dzialalnos$é

Emitent od ponad 15 lat zajmuje si¢ produkcja oraz dystrybucja wlasnych marek produktow telekomunikacyjnych:
telefonéw komorkowych (GSM), telefonow stacjonarnych (przewodowych i bezprzewodowych) oraz pozostalej
elektroniki uzytkowej (w tym krotkofalowek oraz nawigacji satelitarnych).

W portfolio Emitenta na dzien publikacji Prospektu znajduja si¢ dwie marki wlasne:

e Maxcom — gtowna marka wykorzystywana przez Emitenta, ktora sygnowane sa zardwno telefony komoérkowe,
jak i pozostata elektronika uzytkowa. Marka ta kierowana jest do szerokiego grona uzytkownikow i jest sprzedawana
za posrednictwem wszystkich kanatow dystrybucyjnych, tj. operatoréw telefonii komorkowej, sieci handlowych,
dealerow i agentow sprzedazy itp.); oraz

*  Maxton — powstata w 2014 roku marka, ktora sygnowane sg klasyczne telefony komérkowe z fizyczng klawiaturs.
Marka ta kierowana jest do mniej wymagajacego uzytkownika, dla ktorego gtownym kryterium zakupu jest
cena produktu. Marka ta jest dedykowana dla kanatu sprzedazy, jakim sg sieci handlowe, w szczegodlnosci
supermarkety.

Maxcom jest rowniez generalnym dystrybutorem w Polsce marek: Motorola — w obszarze urzadzen do monitoringu dzieci
i pomieszczen oraz Celly — w obszarze akcesoriow do telefonéw komorkowych.

Emitent jest najwickszym w Polsce dostawca klasycznych telefonéw komodrkowych oraz telefonéw stacjonarnych
dla seniorow i domowych telefonéw GSM. Grupa szacuje udziat telefondéw Maxcom oraz Maxton w catym krajowym
rynku telefonow komorkowych niebedacych smartfonami, w roku 2016, na poziomie 35-40%. W pierwszym
kwartale 2017 roku szacowany udziat powinien znajdowac¢ si¢ natomiast na poziomie 40-45%. Pozostali konkurenci
w ww. kategoriach w kraju posiadaja udziaty w rynku nieprzekraczajace kilkunastu procent.

Dzigki wysokiej jakosci oferowanych telefonow komorkowych i bardzo dobrej korelacji jakosci do ceny w kanatach
sprzedazy operatorow telekomunikacyjnych w kategoriach telefonow seniorskich, klasycznych i wzmocnionych Grupa
posiada bardzo silng pozycje, ktora dodatkowo poteguje fakt, ze Emitent jest glownym dostawca tego typu urzadzen
dla m.in. 4 gtéwnych operatoréw telefonii komorkowej dziatajacych w Polsce.

Dane dotyczace udzialow rynkowych pochodza z informacji pozyskanych od kontrahentow, partnerow handlowych oraz
z monitoringu rynku poprzez wlasnych przedstawicieli odwiedzajacych regularnie punkty sprzedazy sieci handlowych
oraz salony operatorskie w catym kraju.

Ponadto Grupa jest jednym z kluczowych graczy w Europie w zakresie sprzedazy klasycznych telefonow
komoérkowych, w szczegdlnosci telefonow komoérkowych dla senioréw. Produkty Maxcom dostgpne sa w ponad
20 krajach Europy, m.in. w: Czechach, Finlandii, Francji, Hiszpanii, Holandii, Niemczech, Norwegii, Rumunii,
Stowacji, Wielkiej Brytanii.

Grupa od kilku lat obecna jest takze na najwazniejszych europejskich targach branzowych, jak m.in.: Mobile World
Congress w Barcelonie (od 2012 r.), CeBIT w Hannoverze (od 2012 r.), Mobility Reseller Days w Warszawie (od 2014 r.)
czy IFA w Berlinie (od 2015 r.). Maxcom prezentowal swoja oferte rowniez na targach Japan IT Week w Japonii
(2014 r.).

Poza wyr6znieniami dziatalno$ci Emitenta w postaci przyznawanych wielokrotnie ,,Gazeli Biznesu” czy ,,Diamentéw
Forbesa”, wielokrotnie nagradzane byty rowniez produkty oferowane przez Maxcom, jak np.:

*  Nagroda glowna za telefon komorkowy MM355 na Targach Rehabilitacji, Terapii i Pielegnacji Chorych w 2011 r.

*  Nagroda Ztoty Bell w kategorii Najlepszy Telefon Komorkowy dla Seniora (za model MM715 z bransoletkag SOS)
w2013 r.

*  Nagroda podczas gali IT FUTURE AWARDS w kategorii MOBILE TRENDS za telefon MaxCom MM715
z bransoletkg SOS w 2013 r.

e Nagroda Ztoty Bell za telefon komorkowy MM720 w 2016 r.
e Nagroda Ztoty Bell za telefon komorkowy MM916 w 2017 r.
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Oferta produktowa

Oferta telefondw komorkowych Emitenta obejmuje cztery linie produktowe zaprezentowane w ponizszej tabeli.

Linia Produkt

Charakterystyka

Grupa docelowa

Classic ~ Telefony Klasyczne telefony komérkowe wyposazone w fizyczna Telefony przeznaczone dla szerokiego kregu
klasyczne klawiature, charakteryzujace si¢ wysoka niezawodnoscia, uzytkownikéw, niezaleznie od wieku, miejsca
z fizyczna tatwoscig w obstludze i dlugim czasem pracy baterii. zamieszkania, wykonywanego zawodu czy grupy
klawiaturag Przeznaczone zaréwno do zastosowan biznesowych, spoteczne;j.

Comfort Telefony

jak i uzytku domowego.

Ergonomiczne telefony komorkowe z fizyczng klawiatura,

Telefony przeznaczone dla senioréw, osob

seniorskie z duzymi przyciskami oraz powigkszonymi znakami wymagajacych opieki i 0sob, dla ktorych
na wyswietlaczu. Telefony te posiadaja funkcje SOS, korzystanie z klasycznego telefonu komorkowego
dzigki ktorej uzytkownik moze w kazdej sytuacji szybko lub smartfona jest utrudnione.
wezwaé pomoc poprzez naci$ni¢cie dedykowanego
przycisku.
Strong  Telefony Wytrzymate telefony komérkowe z fizyczng klawiatura, Telefony przeznaczone dla 0séb aktywnych,
wzmocnione niezawodne z uwagi na mozliwo$¢ funkcjonowania uprawiajacych sporty ekstremalne i pracujacych
(heavy duty) w ekstremalnych warunkach atmosferycznych w uciazliwych warunkach, w ktorych istnieje
i geograficznych, odporne na uszkodzenia, pyl, wilgotnos¢, ryzyko uszkodzenia, zalania lub zatonigcia
wodg, a w wybranych wypadkach roéwniez niezatapialne telefonu.
(unoszace si¢ na powierzchni wody).
Smart Smartfony Interesujaca alternatywa dla innych popularnych na rynku Urzadzenia przeznaczone dla uzytkownikow
(smartphones) urzadzen dotykowych taczacych cechy telefonu i komputera  w kazdym wieku, cenigcych funkcjonalnos$é

osobistego. Smartfony Maxcom wyrdznia nowoczesny
design, funkcjonalnos$¢ i dobra jako$¢ w przystegpnej cenie.
W portfolio Spotki znajduja si¢ rowniez wzmocnione
smartfony faczace charakterystyki linii smart i strong.

oferowang przez smartfony przy zachowaniu
korzystnej relacji jakosci do ceny. Wersje
wzmocnione kierowane do 0s6b wykorzystujacych
smartfony w ekstremalnych warunkach.

Zrédlo: Emitent.

Na Date¢ Prospektu Emitent posiada w ofercie 38 modeli telefonéw komérkowych, w tym 14 w linii comfort, 12 w linii
classic, 6 w linii strong oraz 6 w linii smart.

Oferta telefonow stacjonarnych Emitenta obejmuje zardwno telefony przewodowe i bezprzewodowe, a takze urzadzenia
posiadajace dodatkowe funkcjonalnosci dla seniorow. Paleta telefonow z dodatkowymi funkcjami (Value Added
Services) obejmuje m.in. aparaty z bransoletkami SOS, czujnikami upadku, systemem GPS z mozliwoscig monitorowania
poltozenia uzytkownika, a takze aparaty posiadajace mozliwo$¢ obstugi dwoch kart SIM.

Oferta produktowa Emitenta obejmuje rowniez elektronike uzytkowa, m.in. nawigacje GPS (marki Maxcom), urzadzenia
do monitoringu dzieci oraz pomieszczen (marki Motorola — na zasadzie wytacznosci w Polsce). W ofercie Emitenta
znajdujg si¢ ponadto krotkofalowki PMR (marki Maxcom oraz Motorola).

Emitent oferuje takze akcesoria marki Celly do telefonow komoérkowych i smartfonow, takie jak: fadowarki, przewody
USB, uchwyty samochodowe, shuchawki, etui i pokrowce.

Struktura sprzedaZy

Sprzedaz Emitenta opiera si¢ w przewazajacej wigkszosci na podstawowej kategorii produktowej, ktora stanowig telefony
komoérkowe (89,4-procentowy udziat w przychodach ze sprzedazy w 2016 r.). Jest to jednoczesnie grupa produktow,
ktorej znaczenie dla sprzedazy Spotki konsekwentnie rosnie (odpowiednio udziat 73,0%, 80,0% i 89,4% na koniec lat
2014-2016). Sprzedaz pozostalych produktow, takich jak: telefony stacjonarne, krotkofalowki, nawigacje satelitarne,
urzadzenia do monitoringu dzieci 1 pomieszczen oraz akcesoria do telefonow komorkowych, ma charakter uzupetniajacy
oferte (9,7-procentowy udziat w przychodach ze sprzedazy w 2016 r.), a ich znaczenie dla sprzedazy Emitenta maleje
na przestrzeni ostatnich trzech lat (odpowiednio udziat 25,4%, 19,1% i 9,8% na koniec lat 2014-2016). Marginalne,
a ponadto konsekwentnie malejace znaczenie dla sprzedazy majg natomiast ustugi (odpowiednio udziat 1,5%, 0,9%
1 0,8% na koniec lat 2014-2016), ktore obejmujg odptatne ustugi serwisowe i podnajem powierzchni biurowe;j.

Strukture sprzedazy Emitenta wedtug kategorii produktow przedstawia ponizsza tabela:
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2014 2015 2016
Warto$é Udzial Wartos¢ Udzial Wartos¢ Udzialt
Przychody ze sprzedazy w tys. PLN w % w tys. PLN w % w tys. PLN w %
Telefony komorkowe .......... 22 839 73,0% 40 364 80,0% 97 695 89,4%
Inne produkty* ............. ... 7954 25,4% 9611 19,1% 10 659 9,8%
Ustugi ... 479 1,5% 472 0,9% 867 0,8%
Suma ........oiiiiiiiiieee, 31272 100,0% 50 447 100,0% 109 221 100,0%

Zrédlo: Emitent.

* W tym: telefony stacjonarne, krotkofalowki, nawigacje satelitarne, urzqdzenia do monitoringu dzieci i pomieszczen oraz akcesoria do telefonow komorkowych.

Struktura organizacyjna

Struktura organizacyjna Emitenta zostata przedstawiona na ponizszym schemacie.

RADA NADZORCZA
I
ZARZAD
I
| 1 1 1 1 1 1
DZIAL DZIAL BADAN
DZIAL CUSTOMER DIAL LOGISTYKI DaIAL : : :
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CARE | MAGAZYNOWANIA O Ay MARKETINGU roRe §
1
| e — | I } 1 |
) ) GLOWNY
KIEROWNIK KIEROWNIK MARKETING P SPRZEDAZ SPRZEDAZ KEY ACCOUNT \CECOWY
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S BE e o | o
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|| manacer pziay
ROZWOIU

Zrédto: Emitent.

Badania i rozwoj

Grupa nie przyjeta strategii badawczo-rozwojowej i nie finansuje dziatan badawczo-rozwojowych.

Istotne umowy

W niniejszej czgsci Prospektu zawarto podsumowanie istotnych umoéw zawartych przez Spotke lub Spotki Zalezne,
poza normalnym tokiem ich dziatalnosci, w okresie dwoch lat poprzedzajacych Datg Prospektu, a takze umow zawartych
w okresie wczesniejszym, jezeli takie umowy dotycza istotnych praw lub obowiazkow Spotki na Date Prospektu.

Za istotne Grupa uznaje co do zasady umowy zawierane poza normalnym tokiem dziatalno$ci Grupy, ktoérych wartos¢
przekracza 400.000 PLN. Ponadto, w Prospekcie opisane zostaty réwniez umowy, ktore nie osiggnety wskazanej w zdaniu
poprzednim wartosci, jednak Spotka uznaje je za istotne z punktu widzenia prowadzonej przez siebie dziatalnosci.

Informacje dotyczace istotnych dla Grupy umow zawartych z podmiotami powigzanymi zostalty przedstawione w rozdziale
»ITransakcje z podmiotami powigzanymi”. Umowy zawarte z podmiotami powigzanymi przedstawione w rozdziale
»lransakcje z podmiotami powigzanymi” nie sa uznawane przez Emitenta za umowy istotne.

Na Dat¢ Prospektu Grupa nie jest uzalezniona od zadnych umow przemystowych, handlowych lub finansowych.

Umowy finansowe

Umowa o linig rewolwingowq

Emitent jest strong umowy ramowej o lini¢ rewolwingowa na otwieranie akredytyw z dnia 20 lipca 2010 r.
(z p6zniejszymi zmianami), zawartej miedzy Emitentem a Bankiem Handlowym w Warszawie S.A. Przedmiotem umowy
jest udzielenie przez bank odnawialnego limitu zaangazowania w wysokosci 4.000.000 USD, w ramach ktorego bank
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moze otwiera¢ akredytywy w USD. Zgodnie z umowg Emitent zobowigzat si¢ dostarczy¢ do banku oswiadczenie
o poddaniu si¢ egzekucji, za$ bank moze wystapi¢ z wnioskiem o nadanie temu aktowi klauzuli wykonalno$ci w terminie
do dnia 28 lutego 2023 r. Zabezpieczeniem umowy sg zabezpieczone weksle in blanco oraz cesje z praw z umow
ubezpieczenia.

Umowa o kredyt obrotowy

Emitent jest strong umowy o kredyt obrotowy, zawartej w dniu 17 czerwca 2016 r. pomiedzy Emitentem a Bankiem
Zachodnim WBK S.A. Przedmiotem umowy jest kredyt obrotowy w wysokosci 1.700.000 PLN z przeznaczeniem
na finansowanie splaty salda faktoringowego w ING Commercial Finanse. Dzien sptaty okreslony w umowie to 31 lipca
2016 r. Zabezpieczeniem wierzytelnosci banku wynikajacych z umowy jest porgczenie udzielone przez Pana Arkadiusza
Wilusza. Umowa wygasta.

Umowa o kredyt obrotowy

Emitent jest strong umowy o kredyt obrotowy, zawartej w dniu 9 grudnia 2016 r. pomiedzy Emitentem a Bankiem
Zachodnim WBK S.A. Przedmiotem umowy jest kredyt obrotowy w wysokosci 8.000.000 PLN z przeznaczeniem
na finansowanie sptaty salda faktoringowego w ING Commercial Finanse. Dzien splaty okreslony w umowie to
15 stycznia 2017 r. Kredyt ten nie jest zabezpieczony. Umowa wygasta.

Umowa o kredyt na akredytywy

Emitent jest strong umowy o kredyt na akredytywy, zawartej w dniu 9 grudnia 2016 r. pomi¢dzy Emitentem a Bankiem
Zachodnim WBK S.A. Przedmiotem umowy jest udziclenie akredytywy do kwoty 7.000.000 PLN na zaptate
akredytyw. Dzien sptaty okreslony w umowie to 15 lutego 2018 r. Na podstawie umowy Emitent zobowigzat si¢
m.in. do niedokonywania bez pisemnej zgody banku wyptaty ponad 20% zaliczki na dywidendg lub wyptaty dywidendy
akcjonariuszom z tytulu wypracowanego zysku netto Emitenta. Zabezpieczeniem wierzytelnosci banku wynikajacych
z umowy jest hipoteka umowna fgczna do kwoty najwyzszej 3.750.000 USD, przelew wierzytelnosci z tytutu
umow ubezpieczenia budynkow/budowli na nieruchomosci na kwote 50% wyceny nieruchomosci, zastaw rejestrowy
na towarach w wysokosci 16.000.000 PLN, przelew wierzytelnosci na rzecz banku z tytulu umowy oraz gwarancja
FG POIG w kwocie 3.500.000 PLN.

Umowa o multilinie

Emitent jest strong umowy o multilini¢, zawartej] w dniu 15 wrzesnia 2014 r. (z pdzniejszymi zmianami) pomiedzy
Emitentem a Bankiem Zachodnim WBK S.A. Zgodnie z umowa, bank zobowigzatl si¢ do §wiadczenia wobec Emitenta
ustug do wysokos$ci multilinii w kwocie 12.000.000 PLN. Ponadto, bank zobowiazuje si¢ otwierac¢ akredytywy do kwoty
9.600.000 PLN. Dzien sptaty okreslony w umowie to 15 grudnia 2017 r. w przypadku kredytu w rachunku biezacym,
15 lutego 2018 r. w przypadku kredytu rewolwingowego oraz 15 lutego 2018 r. w przypadku kredytu na akredytywy.
Na podstawie umowy Emitent zobowigzat si¢ m.in. do niedokonywania bez pisemnej zgody banku wyplaty ponad
20% zaliczki na dywidende lub wyptaty dywidendy akcjonariuszom z tytulu wypracowanego zysku netto Emitenta.
Zabezpieczeniem wierzytelno$ci banku sg hipoteka umowna taczna do kwoty najwyzszej 3.750.000 USD, przelew
wierzytelnosci z tytulu umow ubezpieczenia budynkéw/budowli na nieruchomos$ci na kwote 50% wartosci z wyceny
nieruchomosci, zastaw rejestrowy na towarach handlowych w wysokosci 16.000.000 PLN, przelew wierzytelnosci
na rzecz banku z tytutu umowy.

Umowa o dofinansowanie udziatu w branzowym programie promocji

Emitent jest strong umowy o dofinansowanie udzialu w branzowym programie promocji projektu ,,Udziat firmy
Maxcom S.A. w wydarzeniach wspierajacych rozwdj eksportu” w ramach poddziatania 6.5.2 Wsparcie udziatu
przedsigbiorcow w programach promocji dziatania 6.5 Promocja polskiej gospodarki osi priorytetowej 6 Polska
gospodarka na rynku mig¢dzynarodowym Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka 2007-2013. Umowa ta
zostata zawarta w dniu 25 pazdziernika 2013 r. pomigdzy Ministrem Gospodarki (zwany dalej ,,Instytucja Wdrazajaca
Instytucja Posredniczaca II stopnia”) a Emitentem (zwany dalej ,,Beneficjentem”). Przedmiotem umowy jest
udzielenie przez Instytucje Wdrazajaca/Instytucje Posredniczacg II stopnia dofinansowania na realizacj¢ Projektu
,Udzial firmy Maxcom S.A. w wydarzeniach wspierajacych rozwoéj eksportu” ze $rodkéw publicznych w ramach
poddziatania 6.5.2. PO IG oraz okres$lenie wzajemnych praw i obowigzkéw stron umowy, zwigzanych z realizacja
projektu w zakresie zarzadzania, rozliczania, monitorowania, sprawozdawczosci i kontroli, a takze w zakresie informacji
i promocji. Okres kwalifikowania wydatkéw dla projektu obejmuje daty od dnia 26 kwietnia 2012 r. do dnia 30 kwietnia
2015 r. W umowie okreslono koszt realizacji projektu w wysokosci 963.711,15 PLN brutto, jak rowniez wysokosé¢
dofinansowania w maksymalnej wysokosci 587.628,75 PLN. W umowie okre§lono warunki wyptaty dofinansowania,
kwestie monitorowania, sprawozdawczosci i ewaluacji, kontroli, audytu i przechowywania dokumentéw. Zgodnie
z zapisami umowy, Beneficjent nie moze dokonywa¢ zmian prowadzacych do zmiany celow Projektu. Ponadto,
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w umowie okre§lono tryb i warunki jej rozwigzania — obowigzuje miesi¢gczny termin wypowiedzenia. Co wigcej,
Instytucja Wdrazajaca/Instytucja Posredniczaca II stopnia moze wypowiedzie¢ umowe w sytuacji miedzy innymi wtedy,
gdy Beneficjent dokonat zmian prawno-organizacyjnych w swoim statusie zagrazajacych realizacji umowy, Beneficjent
zaprzestal realizacji projektu, przedstawit wniosek o ptatno$¢, w ktorym podane informacje nie odpowiadaja stanowi
faktycznemu, czy gdy pobrat dofinansowanie nienaleznie lub w nadmiernej wysokosci. Dodatkowo, zgodnie z trescia
umowy, dofinansowanie wyplacane jest po ustanowieniu i wniesieniu przez Beneficjenta zabezpieczenia nalezytego
wykonania zobowigzan wynikajacych z umowy. Na Dat¢ Prospektu umowa zostata rozliczona.

Umowa z PARP

W dniu 20 wrzesnia 2016 r. Spdtka zawarla z Polska Agencja Rozwoju Przedsi¢biorczosci (,,PARP”) umowe
o dofinansowanie projektu w ramach programu operacyjnego Inteligentny Rozwdj, 2014-2020, poddziatanie 3.1.5
Wsparcie MSP w dostepie do rynku kapitalowego — 4 stock. Przedmiotem umowy jest okreslenie zasad udzielenia przez
PARP dofinansowania realizacji projektu pt. ,,Zakup ushug doradczych niezbednych w procesie pozyskania kapitatu
i wejscia MAXCOM S.A. na rynek GPW” oraz praw i obowigzkow stron zwigzanych z realizacja projektu. Catkowity
koszt realizacji projektu wynosi 415.740 PLN (stownie: czterysta pigtnascie tysigcy siedemset czterdziesci ztotych),
a calkowita kwota kosztow kwalifikowalnych ustug doradczych — 338.000 PLN (stownie: trzysta trzydziesci
osiem tysigcy zlotych). Na warunkach okreslonych w umowie PARP przyznat Spotce dofinansowanie w kwocie
nieprzekraczajacej 169.000 PLN (stownie: sto sze$édziesigt dziewigé tysigcy zlotych), przy czym w przypadku
braku pozyskania $rodkow z emisji nowej serii akcji i przed wprowadzeniem ich do obrotu maksymalna wysoko$é
dofinansowania wyniesie 100.000 PLN (stownie: sto tysiecy zlotych). Zgodnie z umowsg, okres kwalifikowalnosci
kosztow projektu zakonczy si¢ w dniu ztozenia wniosku o ptatnos¢ koncowa, tj. w dniu 31 grudnia 2019 r. Umowa moze
zosta¢ rozwigzana przez kazda ze stron z zachowaniem miesi¢cznego okresu wypowiedzenia (wypowiedzenie nastepuje
na pismie i musi wskazywaé przyczyny rozwigzania umowy). Ponadto, PARP moze rozwigza¢ umowe w przypadkach
w niej wskazanych.

Istotne rzeczowe aktywa trwale i wartos$ci niematerialne

Ponizsza tabela zawiera podstawowe informacje na temat wartosci bilansowej netto w tys. PLN rzeczowych aktywow
trwatych Grupy.

Na dzien 30 kwietnia Na dzien 31 grudnia
2017 2016 2015 2014
Gruntyibudynki .......... ... ... . il 0 0 0 0
Maszyny i urzadzenia .. ... 43 43 54 0
Srodki transportu . ... ... 940 906 500 336
Inne §rodki trwate .. ....... ... ... . L 78 81 82 73
Srodki trwate w budowie .............. .o 148 148 148 148
Razem .........cooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieen 1209 1178 784 557

Zrédlo: Emitent.

Na Datg Prospektu na powyzszych aktywach trwatych nie zostaly ustanowione obcigzenia.

Na Dat¢ Prospektu Grupa nie posiada istotnych znaczacych rzeczowych aktywow trwatych. Na potrzeby niniejszego
Prospektu jako kryterium dla okre$lenia znaczacych aktywow trwatych Spodtka przyjeta wartosé 1.700.000 PLN,
tj. ok. 10% kapitalow wilasnych ogdétem w roku obrotowym 2016.

Spotka nie jest wlascicielem ani uzytkownikiem wieczystym zadnych nieruchomosci, Spotka uzytkuje powierzchnig
biurowa, hal¢ magazynowa oraz plac przylegajacy do nieruchomosci potozonej w Tychach przy ul. Towarowej 23A
na podstawie: (i) umowy najmu z dnia 7 grudnia 2011 r. (z pdzniejszymi zmianami) zawartej pomi¢dzy Arkadiusz Wilusz
Przedsigbiorstwo Wielobranzowe ,,Maxtel” a Emitentem oraz (ii) umowy najmu z dnia 1 marca 2012 r. (z p6ézniejszymi
zmianami) pomi¢dzy Andrzejem Wiluszem a Emitentem. Opis uméw znajduje si¢ w rozdziale ,,Transakcje z podmiotami
powigzanymi” w podrozdziale ,,Transakcje Spolki z Akcjonariuszami Sprzedajgcymi i podmiotami powigzanymi
Akcjonariuszy Sprzedajgcych”.

Powyzsza nieruchomos$¢ zostata obcigzona przez Spotke hipotekami na zabezpieczenie umoéw kredytowych zawartych
przez Spotkg. Obcigzenie nieruchomosci zostalo ustanowione za zgoda Arkadiusz Wilusz Przedsigbiorstwa
Wielobranzowego ,,Maxtel” oraz Pana Andrzeja Wilusza (bgdacych uzytkownikami wieczystymi nieruchomosci
gruntowej oraz wlascicielami nieruchomosci budynkowej posadowionej na przedmiotowym gruncie). W tabeli ponizej
przedstawiono informacje dotyczace istotnych obcigzen ustanowionych na najmowanej przez Spoétke nieruchomoscei:
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Nr ksiegi Warto$é
Lokalizacja wieczystej hipoteki Rodzaj hipoteki Wierzyciel hipoteczny Tytul prawny
Tychy, ul. Cielmicka 3.750.000 USD  Hipoteka taczna umowna  Bank Zachodni WBK S.A.*
KA1T/00034073/9 umowa najmu

Tychy, ul. Urbanowicka

3.750.000 USD

Hipoteka taczna umowna

Bank Handlowy

w Warszawie S.A.**

3.750.000 USD  Hipoteka taczna umowna  Bank Zachodni WBK S.A.*

Tychy, ul. Towarowa 23A  KA1T/00033680/0 umowa najmu

Bank Handlowy

3.750.000 USD w Warszawie S.A.**

Hipoteka tagczna umowna

Zrédlo: Spotka

* Hipoteka zostala ustanowiona na zabezpieczenie wierzytelnosci wynikajqcych z umowy o kredyt w rachunku biezqcym nr M0001747 z dnia 25 lutego
2010 r., umowy o kredyt inwestycyjny nr M0005085 z dnia 15 grudnia 2011 r., umowy kredytu o multilinie nr K01238/14 z dnia 15 wrzesnia 2014 r.,
umowy o kredyt na akredytywy nr K01179/16 z dnia 9 grudnia 2016 r.

** Hipoteka zostala ustanowiona na zabezpieczenie wierzytelnosci wynikajgcych z weksla in blanco z dnia 14 stycznia 2015 r. wraz z porozumieniem do weksla
in blanco (weksel nr 1) oraz weksla in blanco z dnia 14 stycznia 2015 r. wraz z porozumieniem do weksla in blanco (weksel nr 2).

Na Date Prospektu Grupa nie planuje zakupu istotnych jednostkowo rzeczowych aktywow trwatych.

Ochrona srodowiska

Emitenta nie dotycza zagadnienia i wymogi zwigzane z ochrong §rodowiska, ktére moga mie¢ wptyw na wykorzystywanie
przez Emitenta rzeczowych aktywow trwatych.

Kwestie regulacyjne
Dziatalno$¢ prowadzona przez Spotke nie jest dziatalnosciag regulowang.

Spotka przetwarza dane osobowe klientoéw. W Spdlce przyjeta zostala ,,Polityka bezpieczenstwa dotyczqca przetwarzania
danych osobowych w MaxCom S.A. z siedzibg w Tychach” oraz . Instrukcja okreslajqca sposob zarzgdzania systemem
informatycznym w Maxcom S.A. z siedzibq w Tychach stuzqgcym do przetwarzania danych osobowych, ze szczegdlnym
uwzglednieniem bezpieczenstwa informacji”.

Spotka zarejestrowata bazy danych osobowych w rejestrze prowadzonym przez Generalnego Inspektora Ochrony Danych
Osobowych pod nazwa ,,Zbiér danych osobowych klientow Maxcom”.

77 e

Wilasnos$¢ intelektualna

W ocenie Spotki, w Dacie Prospektu Grupa nie jest uzalezniona od jakichkolwiek licencji, patentow, umow przemystowych,
handlowych lub finansowych albo od nowych proceséw produkeyjnych lub innych dobr niematerialnych.

Emitent jest strong umowy licencyjnej i gwarancyjnej z dnia 8 pazdziernika 2007 r. (z pdzniejszymi zmianami)
na uzytkowanie oprogramowania pakietu Morfeusz, zawartej migdzy TX System sp. z 0.0. a Emitentem. Ponadto, Emitent
jest strong umowy na stosowanie znaku graficznego i nazwy fundacji z dnia 28 lutego 2011 r. (z pézniejszymi zmianami),
zawarte] migedzy Fundacja Rozwoju Kardiochirurgii im. prof. Zbigniewa Religi a Emitentem. Dodatkowo, Emitent
zawarl z Mverse sp. z 0.0. w dniu 12 wrze$nia 2016 r. umowe¢ o przeniesienie praw autorskich do logo.

Znaki towarowe i licencje

Ponizej przedstawiono informacje na temat znakow towarowych zarejestrowanych w Urzedzie Patentowym RP przez
Grupe.

Nazwa Rodzaj znaku Data zgloszenia Numer prawa ochronnego Klasy towarowe Uprawniony

maxcom stowny 18.04.2000 151364 9, 35,37, 38 Emitent

| maxm stowno-graficzny 18.04.2004 202101 9 Emitent
stowno-graficzny 07.10.2004 173803 9,11 Emitent

Teledoktor24 stowny 05.12.2011 254097 35, 38, 44 Emitent

MXC stowny 16.04.2013 270045 9,35,38 Emitent

TD24 stowny 22.04.2013 266834 10, 35, 44 Emitent

Zrédlo: Emitent.
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Ponizej przedstawiono informacje na temat wspolnotowych znakéw towarowych zarejestrowanych przez Grupg.

Nazwa Rodzaj znaku Data zgloszenia Numer prawa ochronnego Klasy towarowe Uprawniony
stowno-graficzny 18.04.2000 004193942 9,35,37,38 Emitent
Joy of communication stowny 17.08.2005 004596367 9,37,38 Emitent
MCX stowny 29.04.2013 011814902 9,10, 38 Emitent
Teledoktor24 stowny 18.09.2013 012187481 35,38 Emitent
fitgo stowny 08.05.2014 012867727 5,9, 10, 35,42, 44 Emitent
MAXCOM stowny 14.05.2015 014061824 9,11,38 Emitent

Zrédlo: Emitent.

Ponizej przedstawiono informacje na temat mi¢dzynarodowych znakow towarowych zarejestrowanych przez Grupg.

Nazwa Rodzaj znaku Data rejestracji Numer prawa ochronnego Klasy towarowe Uprawniony
maxcom stowny 06.07.2004 833852 9,35 Emitent
stowno-graficzny 19.10.2006 935458 9,11 Emitent

MXC stowny 13.05.2013 1170339 9 Emitent
fitgo stowny 12.03.2015 1250460 5,9, 10,44 Emitent

Zrédio: Emitent.

Domeny internetowe

Na Date Prospektu Grupa posiadata 24 zarejestrowane domeny internetowe:
Nazwa domeny Data utworzenia domeny Data, do ktorej oplacono domene Uprawniony
www.maxcom.pl 19 grudnia 2005 19 grudnia 2017 Emitent
www.teledoktor24.pl 27 czerwea 2011 27 czerwea 2017 Emitent
www.fitgo.com.pl 9 maja 2014 9 maja 2017 Emitent
www.fitgo24.com 19 maja 2014 19 maja 2017 Emitent
www.fitgo24.eu 19 maja 2014 19 maja 2017 Emitent
www.fitgo24.pl 9 maja 2014 9 maja 2017 Emitent
www.friendlyscreen.eu 17 lutego 2017 17 lutego 2019 Emitent
Www.maxcom.com.pl 2 marca 2015 2 marca 2018 Emitent
WWW.maxcom,mobi 27 pazdziernika 2014 27 pazdziernika 2017 Emitent
www.maxcom.net.pl 2 czerwca 2001 1 czerwca 2017 Emitent
WWW.maxcom.one 21 listopada 2016 21 listopada 2017 Emitent
WWW.maxcom.us 30 maja 2016 29 maja 2017 Emitent
www.maxcommobile.eu 26 stycznia 2017 26 stycznia 2019 Emitent
www.przyjaznyekran.eu 17 lutego 2017 17 lutego 2019 Emitent
www.sklepmaxcom.pl 14 marca 2013 14 marca 2018 Emitent
www.td24.eu 27 lutego 2014 27 lutego 2018 Emitent
www.td24.pl 9 wrzesnia 2013 9 wrzesnia 2017 Emitent
www.teledoctor24.com 27 czerwea 2011 27 czerwea 2017 Emitent
www.teledoctor24.eu 27 czerwcea 2011 27 czerwcea 2017 Emitent
www.teledoctor24.pl 27 czerwea 2011 27 czerwea 2017 Emitent
www.teledoktor.eu 27 lutego 2014 27 lutego 2018 Emitent
www.teledoktor24.com 27 czerwea 2011 27 czerwea 2017 Emitent
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Nazwa domeny Data utworzenia domeny Data, do ktérej oplacono domene Uprawniony
www.teledoktor24.eu 27 czerwca 2011 27 czerwea 2017 Emitent
www.teledoktor24.pl 27 czerwca 2011 27 czerwca 2017 Emitent
www.teleopieka.pl 19 listopada 2009 19 listopada 2017 Emitent

Zrédlo: Emitent.

Za gtowna domene wykorzystywang w swojej dziatalnosci Grupa uwaza www.maxcom.pl.

Systemy informatyczne

Na Date¢ Prospektu Grupa korzysta ze standardowych systemoéw informatycznych i oprogramowania. Posiada migdzy
innymi licencje na pakiet Microsoft Office. Systemy informatyczne wykorzystywane przez Grupg wspieraja
podstawowe obszary jej dziatalnosci. Ponadto, Grupa korzysta z (i) oprogramowania Enova365 — modul Kadry Place,
(i1) oprogramowania handlowo-ksiegowego Morfeusz (system dotyczacy analizy marzy).

Na Date¢ Prospektu Grupa nie jest uzalezniona od jakichkolwiek licencji na systemy informatyczne i oprogramowanie,
ktére mozna uznac za istotne dla jej dziatalnosci lub rentownos$ci. Oprogramowanie wykorzystywane w dziatalno$ci
Grupy moze zosta¢ zastgpione dostgpnym na warunkach rynkowych oprogramowaniem alternatywnym o zblizonej
funkcjonalnosci.

Ubezpieczenia

Emitent jest objety ubezpieczeniem odpowiedzialnosci cywilnej w PZU S.A. Ubezpieczonym jest Emitent. Przedmiotem
ubezpieczenia jest odpowiedzialno$¢ cywilna za szkody wyrzadzone osobie trzeciej w zwigzku z prowadzeniem
przez ubezpieczonego dziatalnosci okreslonej w umowie lub posiadanym mieniem, ktére jest wykorzystywane w takiej
dziatalnosci. Suma gwarancyjna wynosi 1.000.000 PLN, za$ okres ubezpieczenia konczy si¢ z dniem 17 kwietnia 2017 r.

Ponadto, Emitent objety jest ubezpieczeniem mienia od wszystkich ryzyk dla klienta korporacyjnego w PZU S.A.
Przedmiotem ubezpieczenia sg $rodki obrotowe (sprzet elektroniczny) oraz mienie osob trzecich. Suma ubezpieczenia
wynosi 23.000.000 PLN w przypadku $rodkéw obrotowych oraz 200.000 PLN w przypadku mienia oséb trzecich.
Okres ubezpieczenia konczy si¢ z dniem 10 lutego 2018 r.

Emitent objety jest rowniez polisg obrotowa w Korporacji Ubezpieczen Kredytéw Eksportowych S.A. (,, KUKE”).
Przedmiotem ubezpieczenia sg nalezno$ci z tytutu eksportu krajowych towarow i ustug, przyshugujace Emitentowi
jako Ubezpieczajagcemu od kontrahentdéw, dla ktérych KUKE przyznata limity kredytowe. Udzial wlasny okreslony
w umowie wynosi 10% kwoty kazdego uznanego przez KUKE roszczenia. Umowa zostata zawarta na czas nieokreslony,
poczawszy od dnia 1 lutego 2014 r.

Emitent objety jest takze polisg obrotowg w KUKE. Przedmiotem ubezpieczenia sa naleznosci pieni¢zne z tytutu
kontraktow na dostawy sprzetu telekomunikacyjnego, przystugujace Emitentowi jako Ubezpieczajagcemu od dtuznikow
krajowych i zagranicznych, dla ktérych Korporacja przyznata limity kredytowe. Umowe zawarto na czas nieokreslony,
poczatek pierwszego okresu rozliczeniowego to 17 pazdziernika 2016 r.

Dodatkowo Emitent objety jest ubezpieczeniem ryzyka kredytu kupieckiego z opcja windykacji naleznosci
w Towarzystwie Ubezpieczen Euler Hermes S.A. Ubezpieczonym jest Emitent oraz Teledoktor24 sp. z o.0. Okres
ubezpieczenia konczy si¢ z dniem 31 maja 2017 r., za$ prog obowiazku zgtoszenia do ubezpieczenia to 100.000 PLN.

Postepowania sadowe, administracyjne i arbitrazowe

Na Datg Prospektu oraz w ciggu ostatnich 12 miesigcy Emitent nie byt strong ani uczestnikiem jakichkolwiek postgpowan
przed organami rzadowymi, postepowan sadowych lub arbitrazowych, ktore mogly mie¢ lub mialy w niedawnej
przesztosci istotny wplyw na sytuacje finansowa lub rentownos¢ Spotki lub Grupy.

Wedlug informacji posiadanych przez Zarzad nie istnieje istotne ryzyko wszczecia wobec Spotki ani innych Spotek
z Grupy zadnego postgpowania administracyjnego, sadowego, arbitrazowego ani karnego, ktore samodzielnie mogtoby
wywrze¢ istotny negatywny wplyw na jej dzialalnos$¢, oceng jej aktywow i pasywow, sytuacji finansowej oraz rachunkow
zyskow 1 strat.

Pracownicy

Na Date Prospektu Grupa zatrudnia pracownikéw na podstawie umow o prace, a takze zleca wykonywanie czynnosci
na podstawie uméw cywilnoprawnych. Na dzien 31 grudnia 2016 r. w Grupie zatrudnione byty 32 osoby na umowe
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o prace. Dodatkowo na dzien 31 grudnia 2016 r. na podstawie innych uméw cywilnoprawnych (uméw-zlecen, uméw
o dzieto oraz umdéw o wspolpracy z osobami prowadzacymi dziatalnos¢ gospodarcza) z Grupa wspotpracowaly 34 osoby.

Ponizsza tabela zawiera informacje na temat liczby pracownikéw Grupy zatrudnionych na podstawie umowy o prace
na daty w niej wskazane.

Stan na dzien 31 grudnia

Na Date
Prospektu 2016 2015 2014
Spotka ... ... . 38 32 24 22

Spotki Zalezne, wtym: .......... i - - -
Teledoktor24 sp. 2 0.0. .. .ovvi i - - - -
Myekoo SP. Z 0.0, .o oot - - - -

Liczba o0s6b stale wspotpracujacych z Grupa na podstawie umoéw cywilnoprawnych (umow-zlecen, umow o dzieto oraz
umoéw o wspotpracy z osobami prowadzacymi dziatalnos¢ gospodarcza) ksztattowata si¢ nastgpujaco w poszczegdlnych
okresach: na dzien 31 grudnia 2016 r. — 9 0s6b; na dzien 31 grudnia 2015 r. — 6 0s6b; na dzien 31 grudnia 2014 r. — 6 0so6b.
Na Date¢ Prospektu Grupa nie zatrudniata pracownikoéw mtodocianych. Na Date Prospektu Grupa zatrudnia pracownikow
czasowych na umowe-zlecenie.

Na dzien 31 grudnia 2016 r. rezerwa na $wiadczenia emerytalne i rentowe dla pracownikéw Grupy wyniosla tacznie
21.000,00 PLN. W Grupie w latach 2014-2016 miato miejsce 0 wypadkow przy pracy.

W Grupie nie miaty miejsca zwolnienia grupowe.

Spotki z Grupy nie sa obecnie strona zadnych istotnych postgpowan dotyczacych roszczen pracowniczych oraz
postepowan zwigzanych z zatrudnieniem 0sob na podstawie innej niz umowa o pracg.

Uczestnictwo pracownikow w kapitale zaktadowym Spotki

Na Date Prospektu w Spoélce zostat ustanowiony Program Motywacyjny. Opis Programu Motywacyjnego znajduje si¢
w rozdziale ,,0gdlne informacje o Grupie” podrozdziale ,,Kapitat zaktadowy — Program Motywacyjny”.

Zwiqzki zawodowe oraz uklady zbiorowe
Na Datg Prospektu w Grupie nie dziataty zadne zwiazki zawodowe oraz nie obowigzywaty uktady zbiorowe pracy.
Na Date Prospektu w Grupie nie podjeto zadnych akeji strajkowych.

Ponadto, Emitent jest strong dwoch umow o refundacje czeSci kosztow poniesionych na wynagrodzenia, nagrody
oraz sktadki na ubezpieczenia spoleczne skierowanych do bezrobotnych do 30. roku zycia, zawartych z Powiatowym
Urzgdem Pracy w Tychach. W ramach wspomnianych uméw Spdtka organizuje zatrudnienie przez okres 24 miesigcy
w pelnym wymiarze czasu pracy dla dwoch osdb bezrobotnych odpowiednio na stanowisku pracownik centrum obstugi
telefonicznej oraz pracownik dziatu logistyki.
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OTOCZENIE RYNKOWE

Informacje zawarte w niniejszym rozdziale pochodzq z publicznie dostepnych dokumentow ze zZrodel zewnetrznych,
ktore Spotka uznaje za wiarygodne, w tym z oficjalnych informacji publikowanych m.in. przez GUS, UKE, a takze
raportéw analitycznych publikowanych przez instytucje badawcze i konsultingowe. Zrédlo pochodzenia informacji
zewnetrznych podawane jest kazdorazowo w przypadku wykorzystania takich informacji w niniejszym rozdziale.
Wybor zakresu informacji zawartych w niniejszym rozdziale jest Scisle powigzany z zakresem raportow dostepnych
na rynku oraz wykorzystywanych przez Spotke na potrzeby niniejszego rozdziatu. Zbierajqc, opracowujgc, analizujgc
i przetwarzajgc dane makroekonomiczne, rynkowe, branzowe lub inne dane zaczerpniete ze zrodel zewnetrznych,
ani Spotka, ani pozostali doradcy nie przeprowadzali dla potrzeb Oferty niezaleznej weryfikacji tych danych.

Rynek ustug telekomunikacyjnych w Polsce

Wedlug informacji Gtéwnego Urzedu Statystycznego (GUS: ,Informacja o sytuacji spoleczno-gospodarczej kraju
w 2016 r.”) na koniec grudnia 2016 r. liczba abonentéw (korzystajacych z oferty post-paid) i uzytkownikow
(korzystajacych z ustug z przedptata — pre-paid, tzw. ,,na kartg¢”) telefonii komorkowej w Polsce wyniosta 54,7 min i byta
0 2,7% nizsza niz na koniec 2015 r.

W 2016 r. na 100 mieszkancow przypadalo zatem 1424 abonentéw i uzytkownikow (wobec 146,4 w roku 2015).
W pordéwnaniu z rokiem 2015 liczba uzytkownikéw zmniejszyla si¢ o 17,2% (poklosie ustawy antyterrorystycznej,
ktora skomplikowata konstrukcje ofert pre-paid (,,na karte”), poprzez dodanie do nich obowigzku rejestracji numerow),
natomiast liczba abonentéw wzrosta o 10,8%.

Wedhug danych Gléwnego Urzedu Statystycznego obserwowany jest rowniez dalszy spadek popularnosci telefonii
stacjonarnej. W sieci publicznej telefonii przewodowej na koniec grudnia 2016 r. liczba uzytkownikow tych ustug
wyniosta ok. 4,6 mln i byta o ok. 7% nizsza w poréwnaniu z rokiem 2015.

Liczba sprzedanych telefon6w komorkowych w Polsce

Wedtug danych International Data Corporation (IDC — Worldwide Quarterly Mobile Phone Tracker) w Polsce
w 2016 roku sprzedano prawie 8 min sztuk smartfonow, co stanowi S-procentowy wzrost w poréwnaniu z liczba
smartfonéw sprzedanych w 2015 r. Jak podkre§lali autorzy raportu, tylko w czwartym kwartale 2016 r. nabywcow
znalazto niemal 2,4 mln urzadzen.

Dla porownania IDC ocenia, ze w catym 2015 r. w Polsce sprzedano 10,3 mlin telefonéw komorkowych, w tym
7,5 mln smartfonéw (co stanowito 73% wszystkich sprzedanych telefonéw komorkowych) oraz 2,8 min klasycznych
telefonéw komoérkowych (co stanowito 27% wszystkich sprzedanych telefonow komorkowych). Wedtug danych IDC,
Polska nadal ma nizsza penetracj¢ smartfonow niz Europa Zachodnia, gdzie sprzedaz smartfonow stanowita 88% catosci
sprzedazy komorek.

Zmienia si¢ tez podejscie Polakéw do zakupow telefonow komodrkowych. Konsumenci duzo chetniej wybierajg
sprzet sprzedawany w sklepach, co pokazuje, ze ro$nie konkurencja dla oferty operatoréw komdrkowych. W roku 2015
az 70% nowych smartfonéw zakupionych zostato u operatorow. W pierwszym kwartale 2016 r. udziat ten wynosit
juz tylko 56%. Ponadto, wyraznie spadfa $rednia cena nabywanych przez Polakéw smartfonéw. O ile w pierwszym
kwartale 2015 r. konsumenci sktonni byli zaptaci¢ za nowe urzadzenie okoto 225 EUR, tak w pierwszym kwartale 2016
juz tylko $rednio 159 EUR.

Liczba sprzedanych telefon6w komorkowych na Swiecie

Wedlug danych IDC w catym 2016 r. na $wiecie sprzedano ok. 1,88 mld telefonéw komérkowych. Ponad 78% tej liczby
stanowily smartfony (ok. 1,47 mld sztuk), a niecate 22% rynku (ok. 0,40 mld sztuk) przypada natomiast telefonom
klasycznym. Dla porownania liczba sprzedanych smartfonéw w 2015 r. wyniosta 1,43 mld sztuk, czyli o 10,1% wigcej
niz w catym 2014 roku (1,3 miliarda).

132



Prospekt Emisyjny Maxcom S.A.

Liczba sprzedanych telefonow klasycznych i smartfonow na Swiecie w latach 2010-2016 (w mln sztuk)
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Zrédlo: Statista, Inc.

Wedlug badan przeprowadzonych przez Strategy Analytics (Global Handset Vendor Market Share by Region in 2016)
globalna sprzedaz klasycznych telefonow komorkowych w 2016 r. wyniosta 396 milionow sztuk. Numerem jeden wsrod
dostawcow klasycznych urzadzen byta firma Samsung (13% sprzedanych urzadzen), na drugim miejscu znalazla si¢
Nokia z 9-procentowym udziatem w rynku, a trzecie miejsce na podium zajat Alcatel z 7-procentowym udziatem w rynku.

Liczba sprzedanych telefonéow klasycznych oraz udziat w rynku w 2016 r.

Liczba sprzedanych telefonéw Udzial w rynku sprzedanych
Producent klasycznych (w mln) telefonéw klasycznych (w %)
SAMSUNG .« .ottt et e e e 52,3 13,2%
NOKIA Lo 35,3 8,9%
TCL-Alcatel ..... ... 27,9 7,0%
Pozostali . ... e 280,5 70,8%
Razem .......iiiiiiiiiiiiiiiiiitiiiiennenterecsnsnsossnsnons 396,0 100%

Zrédlo: Strategy Analytics.

Telefony klasyczne stanowity 21,8% sposrod wszystkich 1,88 mld telefonow komoérkowych sprzedanych w 2016 roku.
Jak podkreslaja autorzy badania, telefony klasyczne wybierane sg przez 1 na 5 konsumentéw decydujacych si¢ na kupno
nowego telefonu komorkowego.

Pomimo tego, ze sprzedaz klasycznych telefonow komoérkowych w ostatnich latach systematycznie spadata, w ocenie
autorow raportu w najblizszej przysziosci setki milionow klasycznych telefonow komorkowych nadal znajdowaly
beda nabywcow, w szczegdlnosci na rynkach wschodzacych. Badajacy zwracaja ponadto uwage, ze juz w 2016 r.
sprzedaz klasycznych telefonow komoérkowych charakteryzowala si¢ tendencjami wzrostowymi. Szczegolnie widoczne
byly one w regionach rozwijajacych si¢. Dla przyktadu w Afryce w II kwartale 2016 r. sprzedaz telefonéw klasycznych
wzrosta o 32%, podczas gdy sprzedaz smartfonow spadta o 5,2%. Ponadto wedtug danych International Data Corporation,
a takze badan przeprowadzonych przez Paw Research Center, na niektorych rynkach wschodzacych, takich jak np. Indie,
sprzedaz telefonow klasycznych wyprzedza liczbe sprzedawanych smartfonow.

Analitycy spodziewaja si¢ kontynuowania tych tendencji z kilku powodow. Dla wielu uzytkownikow przy wyborze
telefonu decydujace sg wzgledy praktyczne, takie jak czesto$¢ tadowania lub rozmiar wykorzystywanego urzadzenia.
Konsumenci doceniaja takze niskie ceny oraz prosta obshuge. Taki stan rzeczy wynika ponadto z faktu, ze rozwojowi
podlega rowniez technologia wykorzystywana w klasycznych telefonach, co pozwala na oferowanie uzytkownikom
coraz to nowych ustug za ich posrednictwem. Idealnym przyktadem jest opracowanie mobilnych systemoéw ptatniczych,
dla ktorych dziatania wystarczg wiadomosci tekstowe i nie jest konieczne potaczenie z Internetem. Takie rozwigzanie,
zwane jako M-Pesa, dostepne jest m.in. w Kenii, gdzie codziennie okoto 19 milionow uzytkownikéw dokonuje transferu
srodkéw pienieznych za posrednictwem wiadomosci SMS, na taczna kwote ponad 100 milionow USD. Dla okoto
2 miliardow ludzi na catym $wiecie, ktorzy nie maja dost¢gpu do podstawowych ushug finansowych, moze stanowi¢ to
istotng zmiang standardu zycia.

Wg analitykéw Bloomberg nie mozna zatem wykluczy¢, ze kolejny powazny postep technologii mobilnych nie bedzie
efektem autorskich pomystow projektantdéw majacych swoje siedziby w Dolinie Krzemowej czy Seulu, ale podyktowany
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zostanie potrzebami konsumentéw rynkow wschodzacych. Wszystko to sprawia, ze po wielu latach spadkéw sprzedazy
klasycznych telefonéw komdrkowych nalezy przewidywaé przynajmniej stabilizacje tego rynku.

Uzytkownicy smartfonow i klasycznych telefonow komorkowych na §wiecie (w %)

Etiopia
Uganda
Pakistan
Tanzania
Indie
Indonezja
Filipiny
Peru
Kenia

Ukraina

Nigeria
Meksyk 35%
Wietnam 37%
Poludniowa Afryka 37%
Japonia 39%
Brazylia 41%
Polska 41%
Wenezuela 45%
Rosja 45%
Argentyna 48%
Francja 49%
Chiny 58%
Turcja 59%
Wiochy 60%
Niemcy 60%
Chile 65%

36% 29%

Kanada

Wielka Brytania
Hiszpania

USA

Izrael

Australia

Korea Potudniowa

67%
68%
71%
72%
74%
77%
88%
20% 40% 60%

Smartfon W Klasyczny telefon komorkowy — M Brak urzadzenia

Zrédlo: Paw Research Center.

Powyzsza tabela wskazuje, ze penetracja smartfonéw jest zdecydowanie wigksza w krajach rozwinigtych w stosunku
do krajow o nizszym poziomie rozwoju. Pomimo tego, ze wielu uzytkownikow nie wyobraza sobie dzisiaj telefonu
komorkowego bez dostepu do Internetu i kilkucalowego ekranu, w krajach rozwijajacych sie, a takze i w wielu krajach
rozwinigtych, istnieje szerokie grono konsumentow, dla ktorych wystarczajace sa funkcjonalnosci klasycznego telefonu,
lub ktérzy decyduja sie na posiadanie obydwu rodzajow urzadzen.

Liczba sprzedanych klasycznych telefonéw komérkowych w USA

Wedtug danych IDC w 2015 roku w USA nabywcow znalazto 24,2 mln klasycznych telefonow komoérkowych, a wige
0 2 mln wigcej niz w roku 2014. Oznacza to, ze ich rynek w USA nie tylko si¢ nie kurczy, ale rosnie.

Financial Times (The return of the ‘dumb phone’, luty 2016) sugeruje, ze jedna na 7 os6b w USA zwyczajnie nie chce
korzysta¢ ze smartfonow. W przeprowadzonej ankiecie ponad 35% respondentow przyznato, ze korzystato z telefonu
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klasycznego bez dostgpu do Internetu, kolejnych 32,5% przyznato, ze posiada, ale nienawidzi swojego smartfona,
a tylko 13% stwierdzito, ze nie wyobraza sobie zycie bez smartfona z dostgpem do Internetu.

Okres uzytkowania telefonéw komérkowych

Badania przeprowadzone przez Gartner Inc. wskazuja, ze sredni wiek wymiany telefonu gwattownie spada. Sredni okres
uzytkowania dla obydwu kategorii telefonow (tj. zaréwno klasycznych, jak i smartfonow) wynosi 17 miesigcy. Podczas
gdy klasyczne telefony komoérkowe uzytkownicy wymieniaja $rednio co 2-2,5 roku, to juz duza cz¢§¢ wlascicieli
smartfonow decyduje si¢ na zmian¢ swojego urzadzenia po zaledwie 11 miesigcach. W ocenie autoréw raportu gtowna
przyczyna podj¢cia decyzji o wymianie urzadzenia jest postep technologiczny.

Po kryzysie w 2009, kiedy nieco przystopowany zostal wzrost czestotliwo$ci zmiany telefonow komoérkowych (Srednia
wyniosta 18 miesi¢cy), z roku na rok obserwujemy niemal réwnolegly ze wzrostem popularno$ci smartfonow (ktore

uzytkownicy zmieniaja o wiele czgéciej niz ich klasyczne telefony) wzrost tego parametru. W ocenie autoro6w raportu
tendencja ta zostanie utrzymana.

Uzytkownicy telefonow komorkowych w Polsce

Wedlug badan przeprowadzonych przez CBOS 91% dorostych Polakéw korzysta z telefonow komoérkowych, z czego
41% z telefonéw klasycznych, 35% ze smartfondéw, a 15% wykorzystuje oba urzadzenia. Natomiast 9% spoteczenstwa
nie korzysta z telefonu komorkowego w ogole. Z badan CBOS wynika ponadto, ze posiadacze smartfonéw sg mtodsi
i lepiej wyksztatceni od wlascicieli tradycyjnych komorek.

Korzystajacy z telefonéw komérkowych (wg rodzaju aparatu)
Korzystajacy tylko z klasycznego telefonu

komorkowego

Korzystajacy tylko ze smartfona

41%
= Korzystajacy zardwno z klasycznego telefonu
komorkowego i smartfona
15% * Niekorzystajacy z telefonu komorkowego

Zrédlo: CBOS, Korzystanie z telefonéw komorkowych, wrzesien 2015.

Wedlug sondazu wsrdod uzytkownikow smartfondw przewazaja m.in. osoby od 18. do 44. roku zycia, majacy
wyksztalcenie wyzsze, $rednie lub gimnazjalne, mieszkancy najwigkszych miast, dobrze sytuowani oraz cztonkowie
takich grup zawodowych, jak kadra kierownicza i specjali§ci z wyzszym wyksztalceniem, technicy i personel sredniego
szczebla, a takze pracownicy ustug. Nieznacznie czesciej ze smartfonow korzystaja tez kobiety niz mezczyzni.

Postugiwanie si¢ dwoma telefonami moze by¢ w pewnym stopniu zwigzane z rodzajem wykonywanej pracy. Zaréwno
klasycznego telefonu komorkowego, jak i smartfona uzywaja prywatni przedsigbiorcy, pracownicy administracyjno-
-biurowi, technicy, kadra kierownicza, a takze specjalisci z wyzszym wyksztalceniem.

Posiadaczami wylacznie klasycznych telefondw komorkowych czesciej niz inni sa ankietowani majacy 45 lat i wigcej,
mieszkancy wsi i duzych miast (liczacych od 100 tys. do 500 tys.), majacy wyksztalcenie podstawowe lub zasadnicze
zawodowe, rolnicy i robotnicy niewykwalifikowani, jak rowniez ludzie znajdujacy si¢ w zlej sytuacji materialne;.

Najwigcej nickorzystajacych z komorek jest wsrod najstarszych ankietowanych, najstabiej wyksztatconych, a takze
0s0b zle sytuowanych.

Uzytkownikéw telefondw komorkowych mozna podzieli¢ pod wzgledem sposobu korzystania z nich na trzy grupy,
ktére ze zrozumiatych wzgledow sa do$¢ silnie powigzane z typem uzywanego telefonu. Pierwsza grupa (46%)
to uzywajacy komorek do telefonowania, ewentualnie tez wysylania i odbierania wiadomosci SMS. Druga kategoria
uzytkownikow (32%) poza podstawowymi zastosowaniami korzysta rowniez z takich funkcji, jak aparat fotograficzny,
zegar czy kalendarz. Ponad jedna piagta (22%) to osoby wykorzystujace w duzym stopniu takze multimedialne
i internetowe funkcje telefonéw — w tym przypadku przede wszystkim smartfonow.

Z punktu widzenia wieku respondentéw podziat ten wyglada nastgpujaco. Wsrod respondentow majacych 45 i wigcej lat,
a zwlaszcza wérdd najstarszych (65+), przewazaja osoby, ktore wykorzystujg telefon komorkowy wylgcznie do rozmow.
Najmtodsi uzytkownicy w najwickszym stopniu si¢gaja po pozostale mozliwosci telefonow, co jest rowniez zwigzane
z faktem, iz wigkszo$¢ z nich posiada smartfony, ktore — w przeciwienstwie do telefonow tradycyjnych — oferuja
wszystkie funkcje zwigzane z dostgpem do Internetu i multimediow.
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Prospekt Emisyjny Maxcom S.A.

Korzystajacy z telefonow komoérkowych (wg charakterystyki uzytkownikow)

Korzystajacy Korzystajacy
z klasycznego tylko

telefonu Korzystajacy z klasycznego Niekorzystajacy
komoérkowego tylko telefonu z telefonu

i smartfona ze smartfona  komorkowego komdérkowego

(w %)
Ogétem 15 35 41 9
Plec MEZCZYZNI . . .o v vttt e 15 33 42 10
KObIety .ttt 15 37 39 9
18241ata . ..o 16 73 11 1
2534 23 54 22 0
Wiek 3544 25 44 31 1
4554 12 33 51 5
5564 13 16 59 12
651atiwiQee] ... ovvvvi i 3 3 62 32
Wies ... 17 23 46 14
o Miastodo 19999 ... ... .. 12 42 36 10
EiiflJiZ:Zkania 2000099999 ... 17 42 35 7
100000 -499999 ... 13 38 46 3
500 000 i wigeej mieszk. ....... ... .. ool 13 53 29 5
Podstawowe ............... ... ... Ll 7 16 46 31
Gimnazjalne .......... ... i 13 67 18 2
Wyksztatcenie  Zasadnicze zawodowe . .............. ... ... 11 18 63 8
Srednie . ... 19 4 34 3
WYZSZE ... 22 56 22 1
Kadra kierownicza, specjalisci z wyzszym wyksztalceniem . . 21 60 19 0
Sredni personel, technicy .. ......................... 23 55 22 0
Pracownicy adm.-biurowi ........... ... ... ... ... 24 57 17 2
Grupa Pracownicy ustug ......... ... ... .. 14 52 35 0
zawodowa Robotnicy wykwalifikowani ........................ 20 36 40 3
Robotnicy niewykwalifikowani . ..................... 10 28 55 8
Rolnicy ... 13 17 63 8
Pracujacy na wiasny rachunek . ........... ... .. ... .. 25 36 39 0
Ocena ZXe 12 17 53 18
whasnyCh war.  Grednie . 13 29 45 13
materialnych
Dobre ........ ... 17 44 34 4

Zrédlo: CBOS, Korzystanie z telefonéw komérkowych, wrzesier 2015.

Penetracja smartfoné6w w Polsce

W Polsce telefon komorkowy ma az 9 na 10 obywateli. Jednak smartfony sa w Polsce mniej popularne niz w krajach
Europy Zachodnie;j.
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Prospekt Emisyjny Maxcom S.A.

Odsetek uzytkownikow telefoné6w komoérkowych i smartfonéw (w %)

100% 94% 04% 96%
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- 91%
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1% o