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Maxcom S.A.
(spółka akcyjna z siedzibą w Tychach, adres ul. Towarowa 23A, 43-100 Tychy,

zarejestrowana w rejestrze przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem KRS 0000410197)

Oferta publiczna nie więcej niż 864.000 akcji zwykłych na okaziciela o wartości nominalnej 0,05 PLN (pięć groszy) każda,
w tym nie więcej niż 660.000 nowo emitowanych akcji zwykłych na okaziciela serii B i nie więcej niż 204.000 istniejących akcji zwykłych

na okaziciela serii A, oraz ubieganie się o dopuszczenie i wprowadzenie nie więcej niż 2.040.000 istniejących akcji zwykłych Spółki serii A,
nie więcej niż 660.000 nowo emitowanych akcji Spółki serii B oraz nie więcej niż 660.000 praw do akcji Spółki do obrotu

na rynku regulowanym (rynku podstawowym) prowadzonym Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A.
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Inwestowanie w papiery wartościowe objęte Prospektem łączy się z wysokim ryzykiem właściwym dla instrumentów rynku kapitałowego
o charakterze udziałowym oraz ryzykiem związanym z działalnością Spółki oraz z otoczeniem, w jakim Spółka prowadzi działalność.
Szczegółowy opis czynników ryzyka znajduje się w rozdziale „Czynniki ryzyka”.

Dyrektywa Prospektowa

Rozporządzenie 809/2004

Prospekt nie stanowi oferty objęcia Akcji Oferowanych ani zaproszenia do składania ofert objęcia Akcji Oferowanych od osób znajdujących się
w jakichkolwiek jurysdykcjach, w których składanie tego rodzaju ofert lub zaproszeń do składania ofert jest niezgodne z prawem.
Oferta publiczna Akcji Oferowanych jest dokonywana wyłącznie na terytorium Polski. Ani Prospekt, ani Akcje Oferowane nie zostały
zarejestrowane ani zatwierdzone, ani nie są przedmiotem zawiadomienia złożonego jakiemukolwiek organowi regulacyjnemu w jakiejkolwiek
jurysdykcji poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

OFERTAPUBLICZNAJEST PRZEPROWADZANAJEDYNIE NATERYTORIUM RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ. POZAGRANICAMI
POLSKI NINIEJSZY PROSPEKT NIE MOŻE BYĆ TRAKTOWANY JAKO PROPOZYCJA LUB OFERTA NABYCIA PAPIERÓW
WARTOŚCIOWYCH. PROSPEKT ANI PAPIERY WARTOŚCIOWE NIM OBJĘTE NIE BYŁY PRZEDMIOTEM REJESTRACJI,
ZATWIERDZENIA LUB NOTYFIKACJI W JAKIMKOLWIEK PAŃSTWIE POZA RZECZĄPOSPOLITĄ POLSKĄ, W SZCZEGÓLNOŚCI
ZGODNIE Z PRZEPISAMI DYREKTYWY PROSPEKTOWEJ LUB AMERYKAŃSKIEJ USTAWY O PAPIERACH WARTOŚCIOWYCH
Z 1933 ROKU. PAPIERY WARTOŚCIOWE OBJĘTE NINIEJSZYM PROSPEKTEM NIE MOGĄ BYĆ OFEROWANE POZA GRANICAMI
RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ (W TYM NA TERENIE INNYCH PAŃSTW UNII EUROPEJSKIEJ ORAZ STANÓW
ZJEDNOCZONYCHAMERYKI PÓŁNOCNEJ).

Niniejszy prospekt emisyjny („ ”) został sporządzony w związku z: (i) pierwotną ofertą publiczną na terytorium Polski nie więcej niż
864.000 akcji zwykłych na okaziciela spółki Maxcom Spółka Akcyjna z siedzibą w Tychach („ ”) o wartości nominalnej 0,05 PLN (pięć groszy)
każda („ ”), w tym w związku z: (a) publiczną sprzedażą nie więcej niż 183.600 istniejących akcji zwykłych na okaziciela serii A, o wartości
nominalnej 0,05 PLN (pięć groszy) każda przeprowadzaną przez Pana Arkadiusza Wilusza będącego akcjonariuszem Spółki oraz publiczną sprzedażą
nie więcej niż 20.400 istniejących akcji zwykłych na okaziciela serii A, o wartości nominalnej 0,05 PLN (pięć groszy) każda przeprowadzaną przez
PanaAndrzeja Wilusza będącego akcjonariuszem Spółki (PanArkadiusz Wilusz oraz PanAndrzej Wilusz łącznie jako „ ”)
(„ ”) oraz (b) publiczną subskrypcją nie mniej niż 1 oraz nie więcej niż 660.000 nowo emitowanych akcji zwykłych na okaziciela
serii B Spółki, o wartości nominalnej 0,05 PLN (pięć groszy) każda („ ”) przeprowadzaną przez Spółkę (Nowe Akcje i Akcje Sprzedawane
łącznie jako „ ”), oraz (ii) w celu ubiegania się o dopuszczenie i wprowadzenie 2.040.000 istniejących akcji zwykłych na okaziciela
Spółki seriiA(„ ”), nie mniej niż 1 i nie więcej niż 660.000 NowychAkcji oraz nie mniej niż 1 i nie więcej niż 660.000 praw do Nowych
Akcji („ ”, „ ”) do obrotu na rynku regulowanym (rynku podstawowym) prowadzonym przez Giełdę Papierów Wartościowych
w Warszawie S.A. („ ”) („ ”).

Do wzięcia udziału w Ofercie są uprawnieni Inwestorzy Indywidualni i Inwestorzy Instytucjonalni. Po zakończeniu procesu budowania księgi popytu
na Akcje Oferowane, Inwestorzy Instytucjonalni będą mogli składać zapisy na Akcje Oferowane w okresie od dnia 14 czerwca 2017 r. do dnia
20 czerwca 2017 r., Inwestorzy Indywidualni będą mogli składać zapisy od dnia 6 czerwca 2017 r. do dnia 12 czerwca 2017 r.

Cena maksymalna Akcji Oferowanych na potrzeby składania zapisów przez Inwestorów Indywidualnych, ustalona przez Emitenta oraz Akcjonariuszy
Sprzedających na podstawie rekomendacji Oferującego, wynosi 72 PLN (siedemdziesiąt dwa złote) („ ”).

Ostateczna liczba akcji oferowanych, liczba akcji oferowanych, które zostaną zaoferowane poszczególnym kategoriom inwestorów, oraz cena ostateczna
akcji oferowanych („ ”) zostaną ustalone przez Spółkę i przez Akcjonariuszy Sprzedających w uzgodnieniu z Oferującym,
po zakończeniu procesu budowania Księgi Popytu wśród Inwestorów Instytucjonalnych.

Informacje na temat ostatecznej liczby Akcji Oferowanych oraz Ceny Akcji Oferowanych zostaną ogłoszone w trybie określonym w art. 54 ust. 3 ustawy
z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentów finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spółkach
publicznych („ ”), w sposób, w jaki został udostępniony Prospekt oraz, o ile znajdzie to zastosowanie, zgodnie z art. 56 ust. 1
Ustawy o Ofercie Publicznej w dniu 14 czerwca 2017 r.

Akcje Spółki nie były przedmiotem obrotu na żadnym rynku regulowanym. Niezwłocznie po zatwierdzeniu Prospektu przez Komisję Nadzoru
Finansowego („ ”) Spółka zamierza złożyć do Krajowego Depozytu Papierów Wartościowych S.A. („ ”) wnioski o rejestrację w depozycie
papierów wartościowych prowadzonym przez KDPW, Nowych Akcji oraz Akcji Istniejących, będących przedmiotem ubiegania się o dopuszczenie
i wprowadzenie do obrotu na rynku podstawowym, prowadzonym przez GPW. Wszystkie Akcje będą istniały w formie zdematerializowanej z chwilą
ich rejestracji w depozycie papierów wartościowych, prowadzonym przez KDPW. Zamiarem Spółki i Akcjonariuszy Sprzedających jest, aby pierwszy
dzień notowańAkcji na rynku podstawowym GPW nastąpił około 30 czerwca 2017 r.

Niniejszy Prospekt stanowi prospekt w formie jednolitego dokumentu w rozumieniu art. 5 ust. 3 Dyrektywy 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego
i Rady („ ”) i art. 21 ust. 1 pkt 1 Ustawy o Ofercie Publicznej, który został przygotowany w szczególności zgodnie z Ustawą
o Ofercie Publicznej i Rozporządzeniem Komisji WE nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 r. wdrażającym Dyrektywę 2003/71/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady w sprawie informacji zawartych w prospektach emisyjnych oraz formy, włączenia przez odniesienie i publikacji takich prospektów
emisyjnych oraz rozpowszechniania reklam („ ”), w oparciu o Załącznik I oraz III Rozporządzenia 809/2004.

W ramach Oferty nie przewiduje się możliwości dokonania nadprzydziału lub opcji dodatkowego przydziału typu „greenshoe”.

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

Podsumowania s¹ sporz¹dzane przy wykorzystaniu wymogów w zakresie ujawnieñ zwanych „Elementami”. Elementy
te s¹ numerowane w Dzia³ach A-E (A1 – E7).

Niniejsze podsumowanie zawiera wszystkie Elementy, których uwzglêdnienie w podsumowaniu jest wymagane dla
tego rodzaju papierów wartoœciowych oraz Emitenta. Poniewa¿ w odniesieniu do niektórych Elementów nie ma
obowi¹zku ich opisywania, numeracja Elementów mo¿e byæ nieci¹g³a.

Nawet je¿eli istnieje obowi¹zek w³¹czenia danego Elementu do podsumowania z uwagi na rodzaj papierów
wartoœciowych oraz Emitenta, mo¿e siê zdarzyæ, ¿e brak jest mo¿liwoœci przekazania informacji dotycz¹cych danego
Elementu. W takim przypadku do podsumowania w³¹czony bêdzie krótki opis Elementu z uwag¹ „nie dotyczy”.

Je¿eli w g³ównej czêœci prospektu nie ma informacji dotycz¹cych danego Elementu, nale¿y zamieœciæ adnotacjê
„Nie dotyczy” wraz z krótkim opisem wymogu dotycz¹cego ujawnienia informacji. Zamiast zwrotu „Nie dotyczy”
nie nale¿y stosowaæ formy skróconej „nie dot.”.

Dzia³ A – Wstêp i ostrze¿enia

A.1 Ostrze¿enie.

Niniejsze podsumowanie nale¿y traktowaæ jako wstêp do Prospektu. Ka¿da decyzja o inwestycji w papiery
wartoœciowe objête niniejszym Prospektem powinna byæ oparta na rozwa¿eniu przez inwestora ca³oœci Prospektu.
W przypadku wyst¹pienia do s¹du z roszczeniem odnosz¹cym siê do informacji zawartych w Prospekcie, skar¿¹cy
inwestor mo¿e, zgodnie z przepisami w³aœciwego prawa krajowego pañstwa cz³onkowskiego, mieæ obowi¹zek
poniesienia kosztów ewentualnego t³umaczenia Prospektu przed rozpoczêciem postêpowania s¹dowego.
Odpowiedzialnoœæ cywiln¹ za wyrz¹dzon¹ szkodê ponosz¹ wy³¹cznie osoby, które przed³o¿y³y niniejsze
podsumowanie, w tym jego t³umaczenie, jednak tylko w przypadku, gdy podsumowanie wprowadza w b³¹d,
jest nieprecyzyjne lub niespójne w wypadku czytania go ³¹cznie z innymi czêœciami Prospektu, b¹dŸ gdy nie
przedstawia, w przypadku czytania go ³¹cznie z innymi czêœciami Prospektu, najwa¿niejszych informacji maj¹cych
pomóc inwestorom przy rozwa¿aniu inwestycji w papiery wartoœciowe objête niniejszym Prospektem.

A.2 Zgoda Emitenta.

• Zgoda emitenta lub osoby odpowiedzialnej za sporz¹dzenie prospektu emisyjnego na wykorzystanie
prospektu emisyjnego do celów póŸniejszej odsprzeda¿y papierów wartoœciowych lub ich ostatecznego
plasowania przez poœredników finansowych.

• Wskazanie okresu wa¿noœci oferty, podczas którego poœrednicy finansowi mog¹ dokonywaæ póŸniejszej
odsprzeda¿y papierów wartoœciowych lub ich ostatecznego plasowania i na czas którego udzielana jest zgoda
na wykorzystywanie prospektu emisyjnego.

• Wszelkie inne jasne i obiektywne warunki, od których uzale¿niona jest zgoda, które maj¹ zastosowanie
do wykorzystywania prospektu emisyjnego.

• Wyró¿niona wyt³uszczonym drukiem informacja dla inwestorów o tym, ¿e poœrednik finansowy ma
obowi¹zek udzielaæ informacji na temat warunków oferty w chwili sk³adania przez niego tej oferty.

Nie dotyczy. Nie wyra¿a siê takiej zgody.

Dzia³ B – Emitent i gwarant

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

Firma Spó³ki brzmi: Maxcom Spó³ka Akcyjna.

Spó³ka mo¿e u¿ywaæ skrótu firmy w brzmieniu Maxcom S.A.

B.2 Siedziba oraz forma prawna emitenta, ustawodawstwo, zgodnie z którym emitent prowadzi swoj¹ dzia³alnoœæ,
a tak¿e kraj siedziby emitenta.

Spó³ka akcyjna utworzona i prowadz¹ca dzia³alnoœæ zgodnie z prawem polskim, z siedzib¹ w Tychach, ul. Towarowa 23a,
43-100 Tychy, Polska.
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B.3 Opis i g³ówne czynniki charakteryzuj¹ce podstawowe obszary bie¿¹cej dzia³alnoœci emitenta oraz rodzaj
prowadzonej przez emitenta dzia³alnoœci operacyjnej, wraz ze wskazaniem g³ównych kategorii sprzedawanych
produktów lub œwiadczonych us³ug, wraz ze wskazaniem najwa¿niejszych rynków, na których emitent
prowadzi swoj¹ dzia³alnoœæ.

Emitent od ponad 15 lat zajmuje siê produkcj¹ oraz dystrybucj¹ w³asnych marek produktów telekomunikacyjnych:
telefonów komórkowych (GSM), telefonów stacjonarnych (przewodowych i bezprzewodowych) oraz pozosta³ej
elektroniki u¿ytkowej (w tym krótkofalówek oraz nawigacji satelitarnych). W sk³ad Grupy wchodz¹ marka Maxcom
(g³ówna marka, której sprzeda¿ przekroczy³a 1 mln urz¹dzeñ) oraz marka Maxton (rozwijana od 2014 r. marka
bud¿etowa, kierowana do mniej wymagaj¹cych klientów).

Produkty Maxcom s¹ projektowane i tworzone przez pracowników Emitenta w Polsce, w szczególnoœci przez
wewnêtrzny dzia³ R&D oraz dzia³ marketingu. Pracownicy Emitenta odpowiedzialni s¹ za zaprojektowanie oraz
okreœlenie specyfikacji i funkcjonalnoœci danego urz¹dzenia, które sprawiaj¹, ¿e jest ono unikatowe. Po stronie
Emitenta le¿y ponadto praca nad oprogramowaniem oraz jego dostosowywanie do potrzeb dedykowanych rynków,
na które finalnie trafiaj¹ urz¹dzenia, a tak¿e kontrola ka¿dego z etapów produkcji.

Zleceniu zewnêtrznym podmiotom podlega jedynie zmontowanie urz¹dzenia. Spó³ka pod¹¿a za ogólnym trendem
panuj¹cym wœród wiod¹cych firm telekomunikacyjnych na œwiecie, zlecaj¹c montowanie urz¹dzeñ wyspecjalizowanym
fabrykom w Chinach, które nie s¹ w³asnoœci¹ Emitenta.

Pomimo ¿e fizyczny monta¿ urz¹dzeñ nie jest dokonywany przez pracowników Emitenta, Maxcom posiada w swojej
strukturze Dzia³ R&D, który zatrudnia programistów oraz in¿ynierów zajmuj¹cych siê tworzeniem specyfikacji
urz¹dzeñ oraz oprogramowania dedykowanego urz¹dzeniom Maxcom.

Emitent jest najwiêkszym w Polsce dostawc¹ klasycznych telefonów komórkowych oraz telefonów stacjonarnych
dla seniorów i domowych telefonów GSM. Grupa szacuje udzia³ telefonów Maxcom oraz Maxton w ca³ym krajowym
rynku telefonów komórkowych niebêd¹cych smartfonami, w roku 2016, na poziomie 35–40%. W pierwszym
kwartale 2017 roku szacowany udzia³ powinien znajdowaæ siê natomiast na poziomie 40–45%. Pozostali konkurenci
w ww. kategoriach w kraju posiadaj¹ udzia³y w rynku nieprzekraczaj¹ce kilkunastu procent.

Dziêki wysokiej jakoœci oferowanych telefonów komórkowych i bardzo dobrej korelacji jakoœci do ceny w kana³ach
sprzeda¿y operatorów telekomunikacyjnych w kategoriach telefonów seniorskich, klasycznych i wzmocnionych
Grupa posiada bardzo siln¹ pozycjê, któr¹ dodatkowo potêguje fakt, ¿e Emitent jest g³ównym dostawc¹ tego typu
urz¹dzeñ dla m.in. 4 najwiêkszych operatorów telefonii komórkowej dzia³aj¹cych w Polsce.

Dane dotycz¹ce udzia³ów rynkowych pochodz¹ z informacji pozyskanych od kontrahentów, partnerów handlowych
oraz z monitoringu rynku poprzez w³asnych przedstawicieli odwiedzaj¹cych regularnie punkty sprzeda¿y sieci
handlowych oraz salony operatorskie w ca³ym kraju.

Ponadto Grupa jest jednym z kluczowych graczy w Europie w zakresie sprzeda¿y klasycznych telefonów
komórkowych, w szczególnoœci telefonów komórkowych dla seniorów. Produkty Maxcom dostêpne s¹ w ponad
20 krajach Europy, m.in. w: Czechach, Finlandii, Francji, Hiszpanii, Holandii, Niemczech, Norwegii, Rumunii,
S³owacji, Wielkiej Brytanii.

Telefony komórkowe oferowane przez Emitenta nale¿¹ do czterech linii produktowych:

• linia classic – telefony klasyczne z fizyczn¹ klawiatur¹ – s¹ to telefony przeznaczone dla szerokiego krêgu
u¿ytkowników niezale¿nie od ich wieku, miejsca zamieszkania, wykonywanego zawodu czy grupy spo³ecznej,
idealne do u¿ytku zarówno domowego, jak i biurowego. Urz¹dzenia z linii classic produkowane s¹ pod markami
Maxcom i Maxton;

• linia comfort – telefony seniorskie – ergonomiczne telefony komórkowe z fizyczn¹ klawiatur¹, z du¿ymi
przyciskami oraz powiêkszonymi znakami na wyœwietlaczu, przeznaczone dla seniorów, osób wymagaj¹cych
opieki i osób, dla których korzystanie z klasycznego telefonu komórkowego lub smartfona jest utrudnione.
Urz¹dzenia z linii comfort produkowane s¹ pod markami Maxcom i Maxton;

• linia strong – telefony wzmocnione (heavy duty) – jest to opracowana przez Emitenta linia wytrzyma³ych
i niezawodnych telefonów z fizyczn¹ klawiatur¹ przeznaczonych dla osób aktywnych, uprawiaj¹cych sporty
ekstremalne i pracuj¹cych w uci¹¿liwych warunkach, w których istnieje ryzyko uszkodzenia, zalania lub
zatopienia telefonu. Urz¹dzenia z linii strong produkowane s¹ pod mark¹ Maxcom;

• linia smart – smartfony – jest to linia produktów Emitenta bêd¹cych interesuj¹c¹ alternatyw¹ dla popularnych
na rynku urz¹dzeñ dotykowych. Emitent oferuje produkty, które wyró¿nia nowoczesny design, funkcjonalnoœæ
i dobra jakoœæ w przystêpnej cenie. W portfolio Spó³ki znajduj¹ siê równie¿ smartfony wzmocnione ³¹cz¹ce
charakterystyki linii smart i strong. Urz¹dzenia z linii smart produkowane s¹ pod mark¹ Maxcom.
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Na Datê Prospektu Emitent posiada w ofercie 38 modeli telefonów komórkowych, w tym 14 w linii comfort,
12 w linii clasic, 6 w linii strong oraz 6 w linii smart.

Ofertê Emitenta uzupe³niaj¹ produkowane pod w³asn¹ mark¹ telefony stacjonarne (przewodowe i bezprzewodowe) oraz
elektronika u¿ytkowa (w tym krótkofalówki, nawigacje satelitarne, urz¹dzenia do monitoringu dzieci i pomieszczeñ).
Ponadto Maxcom jest generalnym dystrybutorem w Polsce urz¹dzeñ do monitoringu dzieci i pomieszczeñ marki
Motorola oraz akcesoriów do telefonów komórkowych renomowanej w³oskiej marki Celly.

Emitent prowadzi sprzeda¿ w przewa¿aj¹cej wiêkszoœci (ok. 99,5-procentowy udzia³ w przychodach ze sprzeda¿y
w 2016 r.) w kanale B2B (business-to-business). Bezpoœrednia sprzeda¿ w kanale B2C (business-to-customer) ma
charakter marginalny (ok. 0,5-procentowy udzia³ w przychodach ze sprzeda¿y w 2016 r.) i jest wynikiem oferowania
produktów Maxcom koñcowemu odbiorcy za poœrednictwem sklepu internetowego Emitenta. Aktywnoœæ w tym
obszarze ma jedynie wymiar marketingowy i ma s³u¿yæ wspieraniu budowy marki oraz wizerunku Spó³ki.

Maxcom realizuje sprzeda¿ poprzez zdywersyfikowany zestaw kana³ów dystrybucyjnych B2B, w sk³ad którego
wchodz¹:

• operatorzy telekomunikacyjni – m.in. czterej g³ówni operatorzy komórkowi w Polsce oraz kilkunastu operatorów
za granic¹;

• sieci handlowe – w tym elektromarkety i markety wielobran¿owe w Polsce i za granic¹;

• wybrani dealerzy i agenci sprzeda¿y w Polsce i za granic¹.

Dodatkowo Maxcom realizuje sprzeda¿ w kanale B2C poprzez w³asny sklep internetowy.

Strukturê sprzeda¿y Emitenta wed³ug kana³ów dystrybucyjnych prezentuje poni¿sza tabela:

Przychody ze sprzeda¿y

2014 2015 2016

Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³

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

Operatorzy telekomunikacyjni . . . . . . . . . . . . 6 956 22,2% 16 809 33,3% 55 341 50,7%

Sieci handlowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13 394 42,8% 19 747 39,1% 32 563 29,8%

Dealerzy, agenci sprzeda¿y i inni . . . . . . . . . . 10 922 34,9% 13 891 27,5% 21 317 19,5%

Suma . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 31 272 100,0% 50 447 100,0% 109 221 100,0%

�ród³o: Emitent.

Najwiêksza czêœæ sprzeda¿y realizowana jest poprzez operatorów telekomunikacyjnych (w 2016 r. kana³ odpowiada³
za 50,7% sprzeda¿y). Drugim pod wzglêdem udzia³u w sprzeda¿y kana³em dystrybucyjnym s¹ sieci handlowe
(w 2016 r. kana³ odpowiada³ za 29,8% sprzeda¿y). Sprzeda¿ poprzez kana³, jakim s¹ dealerzy i agenci, jest trzecim
pod wzglêdem udzia³u w przychodach Grupy (w 2016 r. kana³ odpowiada³ za 19,5% sprzeda¿y).

W ci¹gu lat 2014–2016 Emitent zanotowa³ wzrost wartoœci sprzeda¿y w ka¿dym z przedstawionych kana³ów
dystrybucyjnych, ze szczególnie wysok¹ dynamik¹ w kanale operatorów komórkowych. Zgodnie z obserwowanymi
tendencjami rynkowymi, w przysz³oœci Spó³ka spodziewa siê wzrostu znaczenia kana³u pozaoperatorskiego.

Jednoczeœnie nale¿y zaznaczyæ, ¿e produkty Emitenta trafiaj¹ do koñcowych u¿ytkowników poprzez kana³y B2C
w Polsce i za granic¹, w tym tak¿e sklepy internetowe i portale aukcyjne, gdzie sprzeda¿ prowadzona jest przez
partnerów handlowych.

Przychody ze sprzeda¿y Grupy w 2016 r. osi¹gnê³y poziom 109 221 tys. PLN, co oznacza wzrost o 116,5% w stosunku
do przychodów osi¹gniêtych w 2015 r. (50 447 tys. PLN) oraz wzrost o 249,3% w stosunku do przychodów
osi¹gniêtych w 2014 r. (31 272 tys. PLN). W ocenie Zarz¹du najwiêksze znaczenie dla tak dynamicznej poprawy
poziomu przychodów mia³y: nawi¹zanie wspó³pracy z kolejnymi operatorami telefonii komórkowej oraz sieciami
handlowymi zarówno w Polsce, jak i w Europie oraz lepsza penetracja rynku bêd¹ca efektem rozszerzania portfolio
produktów (linia strong obejmuj¹ca telefony wzmocnione, linia smart obejmuj¹ca smartfony oraz marka Maxton
– kierowana do supermarketów).

Zysk netto wypracowany w 2016 r. wyniós³ 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 osi¹gniêtych
w 2014 r.
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B.4a Informacja na temat najbardziej znacz¹cych tendencji z ostatniego okresu maj¹cych wp³yw na emitenta oraz
na bran¿e, w których emitent prowadzi dzia³alnoœæ.

W okresie od daty zakoñczenia ostatniego roku obrotowego do Daty Prospektu Grupa nie zanotowa³a istotnych zmian
w tendencjach dotycz¹cych produkcji, sprzeda¿y, zapasów, kosztów ani cen sprzeda¿y w stosunku do kszta³towania
siê tych tendencji w 2016 r. Jak podkreœla Zarz¹d Emitenta, w najbli¿szych latach nadal planowane jest dynamiczne
zwiêkszanie sprzeda¿y, co bêdzie efektem m.in. rozwoju portfolio oferowanych telefonów, a tak¿e ekspansji
na kolejne kraje Europy oraz zwiêkszanie aktywnoœci na tych rynkach, na których produkty Maxcom s¹ ju¿ obecne.

Sprzeda¿: Przychody ze sprzeda¿y w 2016 r. osi¹gnê³y 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 przek³ada siê na dynamikê wzrostu równ¹ 116,5%.
Bior¹c pod uwagê sezonowoœæ sprzeda¿y za ostatnie 3 lata obrotowe, Grupa osi¹ga³a w pierwszym kwartale
ka¿dego roku obrotowego œrednio 16,9-procentowy wzrost rocznej sprzeda¿y. Wed³ug szacunków Zarz¹du Emitenta
wynik osi¹gniêty w okresie od dnia 31 grudnia 2016 r. do Daty Prospektu bêdzie istotnie wy¿szy w porównaniu
z analogicznym okresem roku ubieg³ego, co jest zwi¹zane z rozwojem Grupy, wzrostem sprzeda¿y oraz konsekwentn¹
realizacj¹ strategii.

Zapasy: Poziom zapasów Emitenta na dzieñ 31 grudnia 2016 wynosi³ 34 558 tys. PLN, tj. 54,0% sumy aktywów.
Oznacza to wzrost wartoœci zapasów w roku 2016 o 22 178 tys. PLN (o 179,1%) w stosunku do stanu na koniec
2015 r. Wzrost poziomu zapasów spowodowany jest rozwojem Grupy, wzrostem sprzeda¿y oraz wejœciem na nowe
rynki. W ocenie Zarz¹du Emitenta z uwagi na charakterystykê prowadzonej dzia³alnoœci wskazane powy¿ej tendencje
zostan¹ utrzymane.

Ceny: Ceny produktów oferowanych przez Emitenta nie uleg³y istotnym zmianom, a w przysz³oœci planowane jest
kontynuowanie polityki cenowej, tj. utrzymanie cen telefonów nale¿¹cych do poszczególnych linii na obecnym
poziomie. Warto jednak wskazaæ, ¿e w ocenie Zarz¹du, w zwi¹zku z rozwojem oferty telefonów z linii smart i strong,
których cena jednostkowa jest wy¿sza w porównaniu z telefonami klasycznymi, œrednia cena pojedynczego telefonu
z logo Maxcom równie¿ bêdzie wzrastaæ.

Koszty operacyjne: Wzrost kosztów operacyjnych jest naturaln¹ konsekwencj¹ rosn¹cej skali prowadzonej
dzia³alnoœci Emitenta, w efekcie której w latach 2014–2016 wykazano wzrost na wszystkich poziomach kosztów
rodzajowych. Nale¿y jednak zaznaczyæ, ¿e dynamika kosztów by³a ni¿sza od tempa wzrostu przychodów. W ocenie
Zarz¹du tendencja ta bêdzie utrzymywa³a siê w kolejnych okresach.

Zarz¹d jest zdania, ¿e na dzia³alnoœæ Grupy do koñca 2017 roku bêd¹ mia³y wp³yw nastêpuj¹ce trendy:

• wycofania lub ograniczenia najwiêkszych œwiatowych producentów z dystrybucji w Europie telefonów
z kategorii feature phone – tzn. telefonów z fizyczn¹ klawiatur¹;

• zmian technologii, w której dzia³aj¹ klasyczne telefony komórkowe z 2G na 3G, w obliczu faktu, ¿e Emitent
jako jedna z pierwszych firm oferuje urz¹dzenia dostosowane do wskazanej zmiany. Przejœcie z technologii 2G
na 3G jest œwiatowym trendem, który wynika z faktu, ¿e technologia 2G przeznaczona by³a (po³¹czenia
telefoniczne), natomiast technologia 3G zak³ada œwiadczenia ró¿nych us³ug, jak transmisja dŸwiêku, wideo
i transmisja danych (pakietowa);

• sprzyjaj¹ca sytuacja demograficzna powoduj¹ca zwiêkszanie siê popytu na produkty Grupy, brak w ofercie
najwiêkszych œwiatowych producentów telefonów komórkowych dedykowanych dla seniorów;

• sprzyjaj¹ca sytuacja makroekonomiczna w Polsce, skutkuj¹ca rosn¹cymi rozporz¹dzalnymi dochodami
i wydatkami klientów na produkty technologiczne.

Z racji niepewnoœci co do przysz³ych warunków gospodarczych oczekiwania i przewidywania Zarz¹du s¹ obarczone
wysok¹ doz¹ niepewnoœci.

B.5 Opis grupy kapita³owej emitenta oraz miejsca emitenta w tej grupie – w przypadku emitenta, który jest czêœci¹
grupy.

Na Datê Prospektu Grupê tworzy Spó³ka oraz dwie Spó³ki Zale¿ne. Na Datê Prospektu podmiotem dominuj¹cym
Grupy jest Spó³ka.

Spó³ki Zale¿ne

Poni¿ej przedstawiono podstawowe informacje na temat Spó³ek Zale¿nych, czyli podmiotów bezpoœrednio zale¿nych
od Spó³ki.
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Teledoktor24 spó³ka z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹

Spó³ka posiada 82 udzia³y w kapitale zak³adowym spó³ki Teledoktor24 spó³ka z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹,
co uprawnia do wykonywania 82% g³osów na zgromadzeniu wspólników spó³ki.

Nazwa i forma prawna: Teledoktor24 spó³ka z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹

Siedziba i adres: ul. Towarowa 23A, 43-100 Tychy

Kapita³ zak³adowy: 5.000,00 PLN

G³ówny przedmiot dzia³alnoœci: Pozosta³a dzia³alnoœæ w zakresie opieki zdrowotnej

�ród³o: Emitent.

Spó³kaTeledoktor24 sp. z o.o. nie prowadzi obecnie aktywnej dzia³alnoœci. Celem spó³ki jest prowadzenie
dzia³alnoœci na pograniczu us³ug medycznych i telekomunikacyjnych.

Spó³ka Teledoktor24 sp. z o.o. podlega konsolidacji.

Myekoo Europe spó³ka z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹ w likwidacji

Spó³ka posiada 255 udzia³ów w kapitale zak³adowym spó³ki Myekoo Europe spó³ka z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹
w likwidacji*, co uprawnia do wykonywania 51% g³osów na zgromadzeniu wspólników spó³ki.

Nazwa i forma prawna: Myekoo spó³ka z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹

Siedziba i adres: ul. Towarowa 23A, 43-100 Tychy

Kapita³ zak³adowy: 50.000,00 PLN

G³ówny przedmiot dzia³alnoœci: Doradztwo zwi¹zane z zarz¹dzaniem

�ród³o: Emitent.

* Uchwa³a z dnia 9 maja 2016 r. (Repertorium A nr 2140/2016).

Spó³ka Myekoo Europe sp. z o.o. w likwidacji zajmowa³a siê eksportem polskich produktów do Chin. W zwi¹zku
z wycofaniem siê z tej dzia³alnoœci chiñskiego partnera, tj. Myekoo Group Limited, który posiada³ 49% udzia³ów
w spó³ce, spó³ka zosta³a postawiona w stan likwidacji. Z powodu braku kontaktu z by³ym chiñskim partnerem
i zwi¹zanymi z tym implikacjami prawnymi proces likwidacji tej spó³ki nie zosta³ jeszcze zakoñczony.

Spó³ka Myekoo Europe sp. z o.o. w likwidacji nie podlega konsolidacji – nast¹pi³a trwa³a utrata wartoœci aktywów,
posiadane aktywa w sprawozdaniu zosta³y objête odpisem aktualizuj¹cym.

B.6 W zakresie znanym emitentowi, imiona i nazwiska (nazwy) osób, które, w sposób bezpoœredni lub poœredni,
maj¹ udzia³y w kapitale emitenta lub prawa g³osu podlegaj¹ce zg³oszeniu na mocy prawa krajowego emitenta,
wraz z podaniem wielkoœci udzia³u ka¿dej z takich osób.

Nale¿y wskazaæ, czy znaczni akcjonariusze emitenta posiadaj¹ inne prawa g³osu, jeœli ma to zastosowanie.

W zakresie, w jakim znane jest to emitentowi, nale¿y podaæ, czy emitent jest bezpoœrednio lub poœrednio
podmiotem posiadanym lub kontrolowanym, oraz wskazaæ podmiot posiadaj¹cy lub kontroluj¹cy, a tak¿e
opisaæ charakter tej kontroli.

Akcjonariusze Spó³ki

Na Datê Prospektu akcjonariuszami Spó³ki s¹:

• Arkadiusz Wilusz posiadaj¹cy 1.836.000 akcji stanowi¹cych 90% w kapitale zak³adowym Spó³ki
i uprawniaj¹cych do wykonywania 90% ogólnej liczby g³osów na Walnym Zgromadzeniu;

• Andrzej Wilusz posiadaj¹cy 204.000 akcji stanowi¹cych 10% w kapitale zak³adowym Spó³ki i uprawniaj¹cych
do wykonywania 10% ogólnej liczby g³osów na Walnym Zgromadzeniu.

Wszystkie Akcje s¹ akcjami zwyk³ymi na okaziciela, z których ka¿da uprawnia do wykonywania jednego g³osu
na Walnym Zgromadzeniu. Akcjonariusze nie posiadaj¹ innych praw g³osu ni¿ zwi¹zane z akcjami okreœlonymi
powy¿ej. Ponadto, z akcjami nie s¹ zwi¹zane ¿adne szczególne uprawnienia i obowi¹zki, poza wynikaj¹cymi
z przepisów Kodeksu Spó³ek Handlowych. Na Datê Prospektu ¿adnemu z akcjonariuszy Spó³ki nie zosta³y przyznane
¿adne przywileje osobiste.
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Kontrola nad Spó³k¹

Na Datê Prospektu Spó³ka jest podmiotem bezpoœrednio kontrolowanym przez Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych.

Kodeks Spó³ek Handlowych przewiduje szereg instytucji, których celem jest zapobieganie nadu¿ywaniu pozycji
dominuj¹cej w spó³ce akcyjnej. Do katalogu tych instytucji nale¿y m.in. prawo do zaskar¿ania uchwa³ Walnego
Zgromadzenia, zwo³ywania Walnego Zgromadzenia i sk³adania wniosków o umieszczenie okreœlonych spraw
w porz¹dku obrad Walnego Zgromadzenia, prawo do ¿¹dania wyboru cz³onków Rady Nadzorczej w g³osowaniu
oddzielnymi grupami czy zakaz wydawania wi¹¿¹cych poleceñ cz³onkom Zarz¹du. Tak¿e Ustawa o Ofercie
Publicznej zawiera pewne mechanizmy, które chroni¹ akcjonariuszy mniejszoœciowych, w tym w szczególnoœci
prawo do ¿¹dania zbadania przez rewidenta do spraw szczególnych okreœlonej sprawy, jak równie¿ obowi¹zki
ujawniania stanu posiadania akcji spó³ki publicznej czy szczególne obowi¹zki podmiotów przekraczaj¹cych
okreœlone progi liczby g³osów na walnym zgromadzeniu spó³ki publicznej, w tym obowi¹zki zwi¹zane z og³aszaniem
wezwañ do zapisywania siê na sprzeda¿ lub zamianê akcji.

Statut nie zawiera szczególnych postanowieñ dotycz¹cych nadu¿ywania kontroli przez znacznych akcjonariuszy
Spó³ki.

B.7 Wybrane najwa¿niejsze historyczne informacje finansowe dotycz¹ce emitenta, przedstawione dla ka¿dego
roku obrotowego okresu objêtego historycznymi informacjami finansowymi, jak równie¿ dla nastêpuj¹cego
po nim okresu œródrocznego, wraz z porównywalnymi danymi za ten sam okres poprzedniego roku
obrotowego, przy czym wymóg przedstawiania porównywalnych informacji bilansowych uznaje siê
za spe³niony przez podanie informacji bilansowych na koniec roku.

Nale¿y do³¹czyæ opis znacz¹cych zmian sytuacji finansowej i wyniku operacyjnego emitenta w okresie
objêtym najwa¿niejszymi historycznymi informacjami finansowymi lub po zakoñczeniu tego okresu.

Sprawozdania Finansowe zamieszczone w Prospekcie zosta³y sporz¹dzone zgodnie z Miêdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczoœci Finansowej przyjêtymi przez UE.

Skonsolidowane sprawozdanie z ca³kowitych dochodów

Za okres 12 miesiêcy
zakoñczony dnia 31 grudnia

Za okres 3 miesiêcy
zakoñczony dnia 31 marca

2016 2015 2014 2017 2016

w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN

Dzia³alnoœæ kontynuowana

Przychody operacyjne ogó³em, w tym: . . . . . . . . . 109 345 50 642 31 450 26 822 16 887

Przychody ze sprzeda¿y . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 109 221 50 447 31 272 26 803 16 879

Pozosta³e przychody operacyjne . . . . . . . . . . . . . . . 124 195 178 19 8

Zmiana stanu zapasów produktów gotowych
oraz produkcji niezakoñczonej . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0

Koszt wytworzenia produktów na w³asne
potrzeby . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0

Koszty operacyjne ogó³em, w tym: . . . . . . . . . . . . 92 428 44 451 28 666 24 075 14 795

Amortyzacja . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 279 183 156 83 59

Materia³y i energia . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 317 634 531 408 219

Us³ugi obce . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8 620 4 493 4 025 2 817 1 471

Podatki i op³aty . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 172 112 91 54 34

Koszty œwiadczeñ pracowniczych . . . . . . . . . . . . . . 3 127 2 005 1 681 1 038 639

Pozosta³e koszty rodzajowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 589 1 862 1 113 771 659

Wartoœæ sprzedanych towarów i materia³ów . . . . . . 74 331 34 612 20 846 18 883 11 702

Pozosta³e koszty operacyjne . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 993 550 223 21 12

Zysk netto z dzia³alnoœci operacyjnej . . . . . . . . . . 16 917 6 191 2 784 2 747 2 092

Przychody finansowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 34 42 0

Koszty finansowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 295 1 177 573 263 180

Zysk przed opodatkowaniem . . . . . . . . . . . . . . . . . 15 622 5 014 2 245 2 526 1 912

Podatek dochodowy . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 384 1 036 425 406 384

Zysk netto z dzia³alnoœci kontynuowanej . . . . . . 12 238 3 978 1820 2 120 1 528
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Za okres 12 miesiêcy
zakoñczony dnia 31 grudnia

Za okres 3 miesiêcy
zakoñczony dnia 31 marca

2016 2015 2014 2017 2016

w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN

Dzia³alnoœæ zaniechana

Zysk netto z dzia³alnoœci zaniechanej . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0

Zysk/strata netto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12 238 3 978 1 820 2 120 1 528

Inne ca³kowite dochody . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0

Ca³kowity dochód, w tym przypisany: . . . . . . . . . 12 238 3 978 1 820 2 120 1 528

Akcjonariuszom jednostki dominuj¹cej . . . . . . . . . . 12 248 3 987 1 827 2 121 1 530

Akcjonariuszom niekontroluj¹cym . . . . . . . . . . . . . -10 -9 -7 -1 -2

�ród³o: Sprawozdania Finansowe.

Przewa¿aj¹c¹ czêœæ przychodów operacyjnych Emitenta stanowi³y przychody z jego podstawowej dzia³alnoœci,
tj. przychody ze sprzeda¿y telefonów komórkowych, telefonów stacjonarnych, krótkofalówek, nawigacji
satelitarnych, urz¹dzeñ do monitoringu dzieci i pomieszczeñ oraz akcesoriów do telefonów komórkowych i us³ug
serwisowych. W 2016 r. przychody ze sprzeda¿y stanowi³y 99,9% przychodów ogó³em, podczas gdy w latach 2015
i 2014 by³o to odpowiednio 99,6% i 99,4%. Równie¿ w I kwartale 2017 r. przychody ze sprzeda¿y stanowi³y
99,9% przychodów ogó³em. Pozosta³e przychody operacyjne, w sk³ad których wchodzi³y m.in. zysk ze sprzeda¿y
rzeczowych aktywów trwa³ych, otrzymane kary i odszkodowania oraz dotacje, mia³y znaczenie marginalne, o czym
œwiadczy ich udzia³ w przychodach ogó³em na poziomie 0,1% w 2016 r., 0,4% w 2015 r. oraz 0,6% w 2014 r.
Równie¿ w I kwartale 2017 r. pozosta³e przychody operacyjne stanowi³y 0,1% przychodów ogó³em.Przychody
ze sprzeda¿y w 2016 r. osi¹gnê³y 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 przek³ada siê na dynamikê wzrostu równ¹ 116,5%. Oznacza
to kontynuacjê trendu wzrostowego z 2015 r., w którym przychody wzros³y 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 sprzeda¿y
osi¹gnê³y 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., przek³adaj¹c siê na dynamikê równ¹ 58,8%.

Wzrost przychodów w analizowanym okresie by³ efektem rosn¹cej skali dzia³alnoœci Emitenta. W ocenie Zarz¹du
najwiêksze znaczenie dla tak dynamicznej poprawy poziomu przychodów mia³y: (i) rosn¹ca sieæ dystrybucji
w Polsce, a tak¿e za granic¹, w szczególnoœci nawi¹zanie wspó³pracy z kolejnymi operatorami telefonii komórkowej
oraz sieciami handlowymi, (ii) lepsza penetracja rynku bêd¹ca efektem rozszerzania portfolio produktów, w tym
wprowadzenia nowych linii produktowych (linia strong obejmuj¹ca telefony wzmocnione oraz linia smart obejmuj¹ca
smartfony) oraz marki Maxton (marki bud¿etowej skierowanej do klienta dokonuj¹cego wyboru na podstawie
ceny dostêpnej w centrach handlowych), (iii) utrzymania wysokiej jakoœci produktów, atrakcyjnego designu oraz
korzystnego stosunku jakoœci do ceny.

Sprzeda¿ produktów oferowanych przez Emitenta realizowana jest zarówno w kraju, jak i za granic¹. Przychody
ze sprzeda¿y krajowej stanowi³y w 2016 r. 79,1% przychodów Emitenta, a ich wartoœæ wzros³a w stosunku do 2015 r.
o 98,4%. Rok wczeœniej, tj. w roku 2015, wzrost ten wynosi³ 65,4% w stosunku do roku 2014. W I kwartale 2017 r.
sprzeda¿ krajowa stanowi³a 73% przychodów wobec 84,3% w analogicznym okresie poprzedzaj¹cego roku,
co oznacza³o wzrost sprzeda¿y w kraju w stosunku do I kwarta³u 2016 r. o 37,5%. W 2016 r. udzia³ eksportu
w przychodach ze sprzeda¿y Emitenta kszta³towa³ siê na poziomie ok. 20,9%, a ich wartoœæ wzros³a w porównaniu
z 2015 r. o 230,3% (pomiêdzy rokiem 2015 a 2014 dynamika wzrostu przychodów z eksportu wynosi³a 39,6%).
W I kwartale 2017 r. sprzeda¿ zagraniczna stanowi³a 27% przychodów wobec 15,7% w analogicznym okresie
poprzedzaj¹cego roku, co oznacza³o wzrost sprzeda¿y za granic¹ w stosunku do I kwarta³u 2016 r. o 173,9%.
Najwa¿niejszym rynkiem eksportowym jest Europa Œrodkowo-Wschodnia (16,3-procentowy udzia³ w przychodach
ze sprzeda¿y w 2016 r.). Kolejnym kluczowym obszarem eksportowym jest Europa Zachodnia i kraje skandynawskie
(4,5-procentowy udzia³ w przychodach ze sprzeda¿y w 2016 r.). Najmniejszy udzia³ w przychodach ze sprzeda¿y
Emitenta ma rynek pozaeuropejski (ok. 0,1-procentowy udzia³ w przychodach ze sprzeda¿y w 2016 r.).
Z kolei w I kwartale 2017 r. Europa Œrodkowo-Wschodnia mia³a udzia³a udzia³ na poziomie 21,4% przychodów
ze sprzeda¿y, Europa Zachodnia i kraje skandynawskie 5,6% przychodów ze sprzeda¿y, a sprzeda¿y poza rynki
europejskie nie odnotowano.

Zysk z dzia³alnoœci operacyjnej Grupy osi¹gn¹³ poziom 16 917 tys. PLN na koniec 2016 r. i by³ o 10 726 tys. PLN
wy¿szy ni¿ w 2015 r., w którym wynosi³ 6 191 tys. PLN. Oznacza to dynamikê na poziomie 173,3%. W roku
poprzedzaj¹cym wzrost zysku operacyjnego wynosi³ 3 407 tys. PLN, co da³o dynamikê równ¹ 122,4% w stosunku
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do 2 784 tys. PLN wypracowanych w 2014 r. Przyrost wartoœci zysku operacyjnego w tempie przekraczaj¹cym
dynamikê przychodów jest efektem prowadzonej przez Grupê polityki kosztowej, dziêki której w latach 2014–2016
wartoœæ kosztów ros³a mniej ni¿ proporcjonalnie do wartoœci osi¹ganych przychodów ze sprzeda¿y. Jest to wynikiem
efektu skali, wy¿szy wolumen zamówieñ sk³adanych przez Emitenta pozwoli³ obni¿yæ koszt komponentów oraz
wytworzenia pojedynczego telefonu. W I kwartale 2017 r. zysk z dzia³alnoœci operacyjnej Grupy osi¹gn¹³ poziom
2 747 tys. PLN i by³ o 655 tys. PLN wy¿szy ni¿ w pierwszym kwartale 2016 r., w którym wynosi³ 2 092 tys. PLN,
co oznacza dynamikê równ¹ 31,3%.

W obliczu zerowej wartoœci zysku netto z dzia³alnoœci zaniechanej oraz braku innych ca³kowitych dochodów w latach
2014–2016, a tak¿e w pierwszym kwartale 2017 i 2016 roku dosz³o do zrównania wartoœci zysku netto z dzia³alnoœci
kontynuowanej, zysku netto oraz ca³kowitego dochodu. Wartoœæ wskazanych pozycji wykazana w sprawozdaniu
finansowym Grupy jest wynikiem wszystkich opisanych powy¿ej tendencji i czynników, a tak¿e zmian w zakresie
przychodów i kosztów finansowych oraz podatku dochodowego. Przychody finansowe nie wyst¹pi³y w latach 2016
i 2015, natomiast w roku 2014 wynika³y z otrzymanych przez Grupê odsetek w nieistotnej wysokoœci. Z kolei
w I kwartale 2017 r. przychody finansowe wynios³y 42 tys. PLN, podczas gdy w I kwartale 2016 r. nie wystêpowa³y.
Natomiast w sk³ad kosztów finansowych wchodzi³y koszty odsetek wynikaj¹ce z posiadanych przez Grupê kredytów
bankowych, leasingu i faktoringu, a tak¿e ujemne ró¿nice kursowe. Wykorzystanie powy¿szych produktów
finansowych w dzia³alnoœci Emitenta w latach 2014–2016, a tak¿e w I kwartale 2017 r., ros³o, czego wynikiem jest
wzrost wartoœci kosztów finansowych. Z kolei wartoœæ ujemnych ró¿nic kursowych jest efektem niekorzystnej
zmiany kursu walut obcych do z³otego (w szczególnoœci USD i EUR), które s¹ niezale¿ne od dzia³alnoœci
Grupy (choæ efekt ich wp³ywu jest czêœciowo ograniczany poprzez zawieranie transakcji zabezpieczaj¹cych
z wykorzystaniem instrumentów pochodnych typu forward). W rezultacie zysk netto wypracowany w 2016 r. wyniós³
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. wyniós³ 2 158 tys. PLN (118,6%) w relacji do 1 820 tys. PLN
osi¹gniêtych w 2014 r. Natomiast w I kwartale 2017 r. zysk netto by³ równy 2 120 tys. PLN, co oznacza wzrost
o 592 tys. PLN (38,7%) w stosunku do I kwarta³u 2016 r.

Emitent posiada ponadto dwie spó³ki zale¿ne Teledoktor24 sp. z o.o. oraz Myekoo Europe sp. z o.o. w likwidacji.
Teledokor24 sp. z o.o. to projekt polegaj¹cy na sprzeda¿y urz¹dzeñ do monitorowania stanu zdrowia oraz medyczny
system teleinformatyczny, stworzony dla pacjentów i lekarzy, w celu ³atwego i kompleksowego monitorowania stanu
zdrowia na odleg³oœæ. Na Datê Prospektu Teledoktor24 sp. z o.o. prowadzi dzia³alnoœæ w ograniczonym zakresie.
Ponadto udzia³ wyników Teledoktor24 sp. z o.o. stanowi marginaln¹ czêœæ wyników finansowych Grupy. Przychody
Teledoktor24 sp. z o.o. wynosi³y 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 ca³¹ Grupê. Udzia³ przychodów Teledoktor24 sp. z o.o. w ¿adnym z analizowanych okresów nie przekracza³
zatem 1% przychodów Grupy. Analogiczna sytuacja dotyczy kosztów generowanych przez Teledoktor24 sp. z o.o.
Spó³ka Myekoo Europe sp. z o.o. w likwidacji od ponad 5 lat nie prowadzi dzia³alnoœci operacyjnej, a wczeœniej
jej dzia³alnoœæ polega³a na poœrednictwie w sprzeda¿y ró¿nego rodzaju towarów z Polski do Chin.

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

Na dzieñ 31 grudnia Na dzieñ 31 marca

2016 2015 2014 2017 2016

w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN

Aktywa trwa³e . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 004 876 1 398 2 156 1 306

Rzeczowe aktywa trwa³e . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 178 784 692 1 235 1 215

Wartoœci niematerialne . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7 4 147 5 3

D³ugoterminowe aktywa finansowe . . . . . . . . . . . . . 0 0 471 0 0

Nale¿noœci d³ugoterminowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 425 0 0 472 0

Rozliczenia miêdzyokresowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0

Aktywa z tytu³u odroczonego podatku
dochodowego . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 394 88 88 444 88

Aktywa obrotowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 49 927 22 049 15 321 51 127 24 462

Zapasy . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 34 558 12 380 8 548 41 846 14 881

Nale¿noœci handlowe oraz pozosta³e nale¿noœci . . . 14 380 8 663 6 349 8 304 8 998

Nale¿noœci z tytu³u podatku dochodowego . . . . . . . 0 0 0 0 0

Rozliczenia miêdzyokresowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . 314 305 134 404 152
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Na dzieñ 31 grudnia Na dzieñ 31 marca

2016 2015 2014 2017 2016

w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN

Pozosta³e aktywa finansowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 36 507 89 36 287

Œrodki pieniê¿ne i ich ekwiwalenty . . . . . . . . . . . . . 639 194 201 537 144

Aktywa razem . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 51 931 22 925 16 719 53 283 25 768

Kapita³ w³asny ogó³em . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17 564 7 957 5 079 19 683 8 855

Kapita³ w³asny przypadaj¹cy akcjonariuszom
jednostki dominuj¹cej . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17 593 7 973 5 086 19 713 8 875

Kapita³ podstawowy . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 102 102 102 102 102

Pozosta³e kapita³y rezerwowe . . . . . . . . . . . . . . . . . 7 409 4 584 3 159 17 626 4 584

Zyski zatrzymane . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10 082 3 287 1 825 1 985 4 189

Kapita³y akcjonariuszy niekontroluj¹cych . . . . . -29 -16 -7 -30 -20

Zobowi¹zania d³ugoterminowe . . . . . . . . . . . . . . . 1 841 352 294 1 889 621

Oprocentowane kredyty i po¿yczki . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0

Zobowi¹zania z tytu³u odroczonego podatku
dochodowego . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 181 60 54 153 60

Rezerwy . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 124 83 66 1 229 83

Pozosta³e zobowi¹zania finansowe . . . . . . . . . . . . . 519 192 157 490 461

Pozosta³e zobowi¹zania . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17 17 17 17 17

Zobowi¹zania krótkoterminowe . . . . . . . . . . . . . . 32 526 14 616 11 346 31 711 13 715

Zobowi¹zania z tytu³u dostaw i us³ug oraz inne
zobowi¹zania . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8 588 5 043 2 609 3 912 2 577

Oprocentowane kredyty i po¿yczki . . . . . . . . . . . . . 20 319 8 635 8 249 27 013 13 157

Pozosta³e zobowi¹zania finansowe . . . . . . . . . . . . . 489 172 174 480 270

Zobowi¹zania z tytu³u podatku dochodowego . . . . 3 109 753 303 285 275

Rozliczenia miêdzyokresowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0

Rezerwy . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 21 13 11 21 13

Pasywa razem . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 51 931 22 925 16 719 53 283 23 191

�ród³o: Sprawozdania Finansowe.

Suma aktywów na dzieñ 31 grudnia 2016 r. wynosi³a 51 931 tys. PLN, co oznacza wzrost o 29 006 tys. PLN
czyli o 126,5% z poziomu 22 925 tys. PLN na dzieñ 31 grudnia 2015 r. W roku 2015 ³¹czna wartoœæ aktywów
wzros³a natomiast o 6 206 tys. PLN, co oznacza wzrost o 37,1% w stosunku do wartoœci aktywów razem na koniec
2014 r. równej 16 719 tys. PLN. Wzrost sumy aktywów w roku 2016 wynika³ przede wszystkim ze wzrostu
wartoœci aktywów obrotowych o 27 878 tys. PLN, tj. do wartoœci 49 927 tys. PLN, co oznacza wzrost o 126,4%
w stosunku do 22 049 tys. PLN na dzieñ 31 grudnia 2015 r. Analogiczna by³a g³ówna przyczyna wzrostu sumy
aktywów w roku 2015, gdzie wartoœæ aktywów obrotowych wzros³a o 6 728 tys. PLN, czyli o 43,9% w stosunku
do 15 321 tys. PLN na koniec 2014 r. Wzrost wartoœci aktywów obrotowych w latach 2014–2016, a tym samym
³¹cznej wartoœci aktywów Grupy, wynika³ przede wszystkim z dynamicznego wzrostu skali dzia³alnoœci operacyjnej,
co obrazuje rosn¹ca wartoœæ zapasów oraz nale¿noœci handlowych.

Suma aktywów na dzieñ 31 marca 2017 r. wynosi³a 53 283 tys. PLN, co oznacza wzrost o 1 353 tys. PLN,
czyli o 2,6% z poziomu 51 931 tys. PLN na dzieñ 31 grudnia 2016 r. Wzrost sumy aktywów w I kwartale 2017 r.
wynika³ przede wszystkim ze wzrostu aktywów obrotowych o 1 200 tys. PLN, tj. do wartoœci 51 127 tys. PLN,
co oznacza wzrost o 2,4% wzglêdem poziomu 49 927 tys. PLN na koniec 2016 r. Wzrost wartoœci aktywów
obrotowych wynika³ przede wszystkim ze wzrostu wartoœci zapasów o 7 288 tys. PLN, tj. o 21,1% wzglêdem
koñca 2016, czêœciowo zniwelowanego spadkiem nale¿noœci handlowych o 6 076 tys. PLN, tj. 42,3% wzglêdem
koñca 2016 roku.

Wartoœæ zapasów ros³a nie tylko co do wartoœci bezwzglêdnych, ale równie¿ w relacji do maj¹tku Emitenta.
Dzia³o siê tak z uwagi na charakter dzia³alnoœci operacyjnej Spó³ki oraz realizowan¹ politykê ekspansji – wzrost skali
i wartoœci sprzeda¿y jest poprzedzany inwestycj¹ w postaci zlecenia monta¿u, a rozszerzenie asortymentu oraz
wiêksza liczba klientów powoduj¹ koniecznoœæ utrzymywania odpowiedniej liczby urz¹dzeñ gotowych do dostawy
w Polsce i Europie, co by³o odzwierciedlone w rosn¹cej na przestrzeni lat 2014–2016 oraz w I kwartale 2017 r.
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wartoœci wchodz¹cych w sk³ad zapasów: zaliczek na dostawy oraz wartoœci towarów i materia³ów wykazanych
w bilansie. Wzrost wartoœci nale¿noœci handlowych wynika³ w naturalny sposób ze wzrostu skali dzia³alnoœci
i zwi¹zanego z ni¹ poziomu sprzeda¿y Grupy.

£¹czna wartoœæ pasywów Grupy w latach 2014–2016 odpowiada³a opisanej powy¿ej sumie aktywów, tj. na dzieñ
31 grudnia 2016 r. wynosi³a 51 931 tys. PLN (wzrost o 29 006 tys. PLN, czyli o 126,5% w relacji do stanu na koniec
2015 r.), na dzieñ 31 grudnia 2015 r. by³a równa 22 925 tys. PLN (wzrost o 6 206 tys. PLN, czyli 37,1% w stosunku
do stanu na koniec 2014 r.), a na dzieñ 31 grudnia 2014 r. 16 719 tys. PLN. Wzrost sumy pasywów w roku 2016
wynika³ przede wszystkim ze: wzrostu wartoœci zobowi¹zañ krótkoterminowych o 17 910 tys. PLN, tj. do wartoœci
32 526 tys. PLN, co oznacza wzrost o 122,5% w stosunku do 14 616 tys. PLN na dzieñ 31 grudnia 2015 r.,
oraz wzrostu wartoœci kapita³u w³asnego o 9 607 tys. PLN, tj. do wartoœci 17 564 tys. PLN, co oznacza wzrost
o 120,7% w stosunku do 7 957 tys. PLN na dzieñ 31 grudnia 2015 r. Analogiczna by³a g³ówna przyczyna
wzrostu sumy pasywów w roku 2015, gdzie wartoœæ zobowi¹zañ krótkoterminowych wzros³a o 3 270 tys. PLN,
czyli o 28,8% w stosunku do 11 346 tys. PLN na koniec 2014 r., a wartoœæ kapita³u w³asnego wzros³a
o 2 878 tys. PLN, czyli o 56,7% w stosunku do 5 079 tys. PLN na koniec 2014 r. Podobnie do opisywanego
powy¿ej wzrostu wartoœci aktywów Grupy, wzrost sumy pasywów w latach 2014–2016 wynika³ przede wszystkim
z dynamicznego wzrostu skali dzia³alnoœci operacyjnej, co obrazuje rosn¹ca wartoœæ zobowi¹zañ krótkoterminowych,
z wykorzystaniem których by³a finansowana (w szczególnoœci znacz¹co wzros³a wartoœæ zobowi¹zañ z tytu³u
dostaw i us³ug oraz oprocentowanych kredytów i po¿yczek). Natomiast wskazany powy¿ej wzrost wartoœci kapita³u
w³asnego jest przede wszystkim efektem zysków wypracowywanych w ramach prowadzonej dzia³alnoœci, widocznej
w pasywach w postaci rosn¹cej wartoœci zysków zatrzymanych i pozosta³ych kapita³ów rezerwowych.

Suma pasywów na dzieñ 31 marca 2017 r. wynios³a 53 283 tys. PLN, co oznacza wzrost o 1 353 tys. PLN,
czyli o 2,6% wzglêdem koñca 2016 r. Wzrost sumy pasywów w I kwartale 2017 r. by³ pochodn¹ spadku wartoœci
zobowi¹zañ krótkoterminowych o 815 tys. PLN, czyli o 2,5% do poziomu 31 711 tys. PLN wzglêdem koñca
2016 r., oraz wzrostu wartoœci kapita³ów w³asnych o 2 119 tys. PLN, tj. do wartoœci 19 683 tys. PLN,
czyli o 12,1% w stosunku do koñca 2016 r. W I kwartale 2017 r. Grupa sp³aci³a czêœæ zobowi¹zañ
krótkoterminowych, w tym z tytu³u dostaw i us³ug oraz innych, jak równie¿ czêœæ zobowi¹zañ z tytu³u podatku
dochodowego. Sp³ata powy¿szych zobowi¹zañ zosta³a czêœciowo sfinansowana wzrostem oprocentowanych
kredytów i po¿yczek oraz z zysku wygenerowanego w tym okresie. Wzrost wartoœci kapita³ów w³asnych wynika³
z wypracowanego w I kwartale 2017 r. zysku netto na poziomie 2 120 tys. PLN.

Skonsolidowane sprawozdanie z przep³ywów pieniê¿nych

Za okres 12 miesiêcy
zakoñczony dnia

31 grudnia

Za okres 3 miesiêcy
zakoñczony dnia

31 marca

2016 2015 2014 2017 2016

w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN

Przep³ywy œrodków pieniê¿nych z dzia³alnoœci
operacyjnej

Zysk/strata brutto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15 622 5 014 2 245 2 526 1 912

Korekty o pozycje . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -23 463 -2 372 326 -9 005 -5 559

Udzia³ w zyskach/stratach inwestycji
w jednostki stowarzyszone wyceniane metod¹
praw w³asnoœci . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0

Amortyzacja . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 279 183 156 83 59

Odsetki i dywidendy netto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 868 426 359 244 129

(Zysk) strata z tytu³u dzia³alnoœci inwestycyjnej . . -45 -20 -11 0 0

(Zysk) strata z tytu³u ró¿nic kursowych . . . . . . . . . . 120 624 247 -42 47

Zysk/strata udzia³owców niekontroluj¹cych . . . . . . -10 -9 -7 -1 -2

Zmiany w pozycjach bilansowych

Zmiana stanu nale¿noœci . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -6 093 -2 296 814 5 998 -148

Zmiana stanu zapasów . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -22 178 -3 832 -1 915 -7 288 -2 501

Zmiana stanu zobowi¹zañ z wyj¹tkiem kredytów
i po¿yczek . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 862 3 287 893 -4 616 -2 423

Zmiana stanu rozliczeñ miêdzyokresowych . . . . . . -9 -171 56 -139 153

Zmiana stanu rezerw . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 048 19 74 77 0

Podatek dochodowy zap³acony . . . . . . . . . . . . . . . . -1 284 -582 -228 -3 309 -861

Pozosta³e . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -21 -1 -112 -12 -12
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Za okres 12 miesiêcy
zakoñczony dnia

31 grudnia

Za okres 3 miesiêcy
zakoñczony dnia

31 marca

2016 2015 2014 2017 2016

w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN

Œrodki pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci
operacyjnej . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -7 841 2 642 2 571 -6 479 -3 647

Sprzeda¿ aktywów trwa³ych i wartoœci
niematerialnych . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 141 21 26 0 0

Nabycie rzeczowych aktywów trwa³ych i wartoœci
niematerialnych . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -40 -103 -140 -8 -1

Odsetki otrzymane . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0

Sp³ata udzielonych po¿yczek . . . . . . . . . . . . . . . . . . 380 0 0 0 0

Udzielenie po¿yczek . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0

Œrodki pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci
inwestycyjnej . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 481 -82 -114 -8 -1

Sp³ata zobowi¹zañ z tytu³u leasingu finansowego . . -296 -185 -141 -82 -120

Wp³ywy z tytu³u zaci¹gniêcia kredytów/po¿yczek . . 11 565 0 0 6 699 4 475

Sp³ata kredytów . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 -1 006 -971 0 0

Dywidendy wyp³acone akcjonariuszom jednostki
dominuj¹cej . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -2 630 -1 100 -950 0 -630

Wykup aktywów finansowych utrzymywanych
do terminu wymagalnoœci . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0

Nabycie udzia³ów niekontroluj¹cych . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0

Odsetki zap³acone . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -854 -413 -393 -244 -128

Dotacje otrzymane . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 21 138 118 12 0

Œrodki pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci
finansowej . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7 806 -2 566 -2 337 6 385 3 597

Zwiêkszenie/Zmniejszenie stanu œrodków
pieniê¿nych . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 446 -6 120 -102 -51

Zmiana stanu œrodków pieniê¿nych z tytu³u ró¿nic
kursowych . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -2 0 0 0 0

Bilansowa zmiana stanu œrodków pieniê¿nych,
w tym: . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 444 -6 120 -102 -51

Œrodki pieniê¿ne na pocz¹tek okresu . . . . . . . . . . 195 201 81 639 195

Œrodki pieniê¿ne na koniec okresu, w tym: . . . . . 639 195 201 537 144

– o ograniczonej mo¿liwoœci dysponowania . . . . . . 0 0 0 0 0

�ród³o: Sprawozdania Finansowe.

Dzia³alnoœæ operacyjna Grupy wygenerowa³a w latach 2014–2016 odpowiednio: ujemne przep³ywy pieniê¿ne
netto w wysokoœci 7 841 tys. PLN w 2016 r., dodatnie przep³ywy pieniê¿ne netto w wysokoœci 2 642 tys. PLN
w 2015 r. oraz dodatnie przep³ywy pieniê¿ne netto w wysokoœci 2 571 tys. PLN w 2014 r. W I kwartale 2017 r.
Grupa wygenerowa³a ujemne przep³ywy netto z dzia³alnoœci operacyjnej w wysokoœci 6 479 tys. PLN, podczas
gdy w analogicznym okresie 2016 r. by³y to ujemne przep³ywy z dzia³alnoœci operacyjnej równe 3 647 tys. PLN.

W 2016 r. najwiêkszy wp³yw na wartoœæ wygenerowanych przep³ywów mia³y korekty w stosunku do zysku brutto,
które obejmowa³y: (i) ujemn¹ korektê z tytu³u wzrostu stanu zapasów w wysokoœci 22 178 tys. PLN wynikaj¹c¹
z realizowanej polityki ekspansji – wzrost skali i wartoœci sprzeda¿y jest poprzedzany inwestycj¹ w postaci zlecenia
monta¿u, a rozszerzenie asortymentu oraz wiêksza liczba klientów powoduj¹ koniecznoœæ utrzymywania
odpowiedniej liczby urz¹dzeñ gotowych do dostawy w Polsce i Europie, co by³o odzwierciedlone w rosn¹cej wartoœci
wchodz¹cych w sk³ad zapasów zaliczek na dostawy oraz wartoœci towarów i materia³ów, (ii) ujemn¹ korektê z tytu³u
wzrostu stanu nale¿noœci w wysokoœci 6 093 tys. PLN, wynikaj¹c¹, podobnie jak w przypadku zapasów, ze wzrostu
skali sprzeda¿y i wspó³pracy z wiêksz¹ liczb¹ klientów, (iii) dodatni¹ korektê z tytu³u wzrostu stanu zobowi¹zañ
z wyj¹tkiem kredytów i po¿yczek w wysokoœci 3 862 tys. PLN, wynikaj¹c¹ z rosn¹cego wolumenu zamówieñ
Emitenta, (iv) ujemn¹ korektê z tytu³u zap³aconego podatku dochodowego w wysokoœci 1 284 tys. PLN, (v) dodatni¹
korektê z tytu³u wzrostu stanu rezerw.

W 2015 r. najwiêkszy wp³yw na wartoœæ wygenerowanych przep³ywów mia³y korekty w stosunku do zysku brutto,
które obejmowa³y: (i) ujemn¹ korektê z tytu³u wzrostu stanu zapasów w wysokoœci 3 832 tys. PLN, co by³o skutkiem
opisywanej powy¿ej polityki ekspansji, (ii) dodatni¹ korektê z tytu³u wzrostu stanu zobowi¹zañ z wyj¹tkiem
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kredytów i po¿yczek w wysokoœci 3 287 tys. PLN, wynikaj¹c¹ z rosn¹cego wolumenu zamówieñ Emitenta,
(iii) ujemn¹ korektê z tytu³u wzrostu stanu nale¿noœci w wysokoœci 2 296 tys. PLN, wynikaj¹c¹ ze wzrostu
skali sprzeda¿y i wspó³pracy z wiêksz¹ liczb¹ klientów, (iv) dodatni¹ korektê w postaci straty z tytu³u ró¿nic
kursowych w wysokoœci 624 tys. PLN, (v) ujemn¹ korektê z tytu³u zap³aconego podatku dochodowego w wysokoœci
582 tys. PLN.

W 2014 r. najwiêkszy wp³yw na wartoœæ wygenerowanych przep³ywów mia³y korekty w stosunku do zysku brutto,
które obejmowa³y: (i) ujemn¹ korektê z tytu³u wzrostu stanu zapasów w wysokoœci 1 915 tys. PLN, co by³o skutkiem
opisywanej powy¿ej polityki ekspansji, (ii) dodatni¹ korektê z tytu³u wzrostu stanu zobowi¹zañ z wyj¹tkiem
kredytów i po¿yczek w wysokoœci 893 tys. PLN, wynikaj¹c¹ z rosn¹cego wolumenu zamówieñ Emitenta,
(iii) dodatni¹ korektê z tytu³u spadku stanu nale¿noœci w wysokoœci 814 tys. PLN, wynikaj¹c¹ ze wzrostu skali
sprzeda¿y i wspó³pracy z wiêksz¹ liczb¹ klientów, (iv) dodatni¹ korektê z tytu³u odsetek i dywidend w wysokoœci
359 tys. PLN, (v) dodatni¹ korektê w postaci straty z tytu³u ró¿nic kursowych w wysokoœci 247 tys. PLN.

W I kwartale 2017 r. najwiêkszy wp³yw na wartoœæ wygenerowanych przep³ywów mia³y korekty w stosunku
do zysku brutto, które obejmowa³y: (i) ujemn¹ korektê z tytu³u wzrostu stanu zapasów w wysokoœci 7 288 tys. PLN
(2 501 tys. PLN w I kwartale 2016 r.) wynikaj¹c¹ z kontynuacji realizowanej polityki ekspansji odzwierciedlonej
w rosn¹cej wartoœci wchodz¹cych w sk³ad zapasów zaliczek na dostawy oraz wartoœci towarów i materia³ów,
(ii) dodatni¹ korektê z tytu³u wzrostu stanu nale¿noœci w wysokoœci 5 998 tys. PLN (w I kwartale 2016 by³a to
ujemna wartoœæ 148 tys. PLN), która odzwierciedla g³ównie sp³atê nale¿noœci handlowych, (iii) ujemn¹ korektê
z tytu³u sp³aty zobowi¹zañ z wyj¹tkiem kredytów i po¿yczek w wysokoœci 4 616 tys. PLN, wynikaj¹c¹ ze sp³aty
czêœci zobowi¹zañ handlowych emitenta (w anlogicznym okresie 2016 r. by³a to sp³ata w kwocie 2 423 tys. PLN),
(iv) ujemn¹ korektê z tytu³u zap³aconego podatku dochodowego w wysokoœci 3 309 tys. PLN (w I kwartale 2016 r.
by³a to ujemna korekta w kwocie 861 tys. PLN), (v) dodatni¹ korektê z tytu³u wzrostu stanu rezerw (brak korekty
z tego tytu³u w I kwartale 2016 r.).

We wskazanym okresie dzia³alnoœæ inwestycyjna Grupy wygenerowa³a: dodatnie przep³ywy pieniê¿ne netto
w wysokoœci 481 tys. PLN w 2016 r., ujemne przep³ywy pieniê¿ne netto w wysokoœci 82 tys. PLN w 2015 r. oraz
ujemne przep³ywy pieniê¿ne netto w wysokoœci 114 tys. PLN w 2014 r. W pierwszym kwartale 2017 r. Grupa
wygenerowa³a ujemne przep³ywy z dzia³alnoœci inwestycyjnej, które wynios³y 8 tys. PLN, wzglêdem ujemnych
przep³ywów w kwocie 1 tys. PLN w I kwartale 2016 r.

Natomiast efektem dzia³alnoœci finansowej Grupy by³y dodatnie przep³ywy pieniê¿ne netto w wysokoœci
7 806 tys. PLN w 2016 r., ujemne przep³ywy pieniê¿ne netto w wysokoœci 2 566 tys. PLN w 2015 r. oraz
ujemne przep³ywy pieniê¿ne netto w wysokoœci 2 337 tys. PLN w 2014 r. W I kwartale 2017 odnotowano
dodatnie przep³ywyw pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci finansowej w wysokoœci 6 385 tys. PLN (I kwarta³ 2016:
3 597 tys. PLN).

W wyniku przep³ywów œrodków pieniê¿nych z dzia³alnoœci operacyjnej, inwestycyjnej i finansowej, a tak¿e zmiany
stanu œrodków pieniê¿nych z tytu³u ró¿nic kursowych, poziom œrodków pieniê¿nych na koniec okresu w latach
2014–2016 wynosi³: 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 kwarta³u 2017 r. wartoœæ œrodków pieniê¿nych wynios³a 537 tys. PLN.

B.8 Wybrane najwa¿niejsze informacje finansowe pro forma, ze wskazaniem ich charakteru.

Przy wybranych najwa¿niejszych informacjach finansowych pro forma nale¿y wyraŸnie stwierdziæ, ¿e
ze wzglêdu na ich charakter informacje finansowe pro forma dotycz¹ sytuacji hipotetycznej, a tym samym
nie przedstawiaj¹ rzeczywistej sytuacji finansowej spó³ki ani jej wyników.

Nie dotyczy. Prospekt nie zawiera informacji finansowych pro forma.

Emitent nie sporz¹dza³ informacji finansowych pro forma. Nie zaistnia³y przes³anki, które nak³ada³yby na Emitenta
obowi¹zek sporz¹dzenia informacji finansowych pro forma.

B.9 W przypadku prognozowania lub szacowania zysków nale¿y podaæ wielkoœæ liczbow¹.

Zarz¹d Emitenta, przygotowuj¹c prognozê na lata 2017–2018, bra³ pod uwagê m.in.:

• prognozy dotycz¹ce sytuacji makroekonomicznej gospodarki w Polsce, które mog¹ mieæ wp³yw na dzia³alnoœæ
Grupy,

• publicznie dostêpne informacje dotycz¹ce rynku telefonów komórkowych w Polsce i w Europie,

• samodzieln¹ ocenê tendencji rozwoju rynku telefonów komórkowych w Polsce i w Europie,
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• strategiê rozwoju Grupy, w tym za³o¿enia dotycz¹ce przewidywanych przychodów, kosztów oraz przep³ywów
finansowych, w szczególnoœci planowanych inwestycji i mo¿liwoœci ich finansowania z wykorzystaniem
œrodków pozyskanych w ramach Oferty, pocz¹wszy od III kwarta³u 2017 r.

Sporz¹dzaj¹c prognozê wyników na lata 2017–2018, Emitent przyj¹³ okreœlone za³o¿enia. Na wskazane za³o¿enia
mog¹ mieæ wp³yw czynniki zewnêtrzne, takie jak zmiany warunków prowadzenia dzia³alnoœci gospodarczej,
w szczególnoœci dotycz¹ce przepisów prawa, w tym regulacji podatkowych i administracyjnych. Nie mo¿na równie¿
wykluczyæ wyst¹pienia zdarzeñ nadzwyczajnych, które mog¹ w istotny sposób wp³yn¹æ na przyjête za³o¿enia.

Prognoza wybranych danych finansowych

Wybrane skonsolidowane wyniki finansowe

2017 2018

w tys. PLN w tys. PLN

Przychody ze sprzeda¿y . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 156 691 209 758

Zysk operacyjny powiêkszony o amortyzacjê (EBITDA) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22 854 28 812

Zysk operacyjny . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22 427 28 326

Zysk netto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17 676 22 004

�ród³o: Emitent.

B.10 Opis charakteru wszystkich zastrze¿eñ zawartych w raporcie bieg³ego rewidenta w odniesieniu do historycznych
informacji finansowych.

Nie dotyczy. Opinie wyra¿one przez bieg³ych rewidentów o badanych historycznych informacjach finansowych
Spó³ki nie zawiera³y zastrze¿eñ.

B.11 W przypadku gdy poziom kapita³u obrotowego emitenta nie wystarcza na pokrycie jego obecnych potrzeb,
nale¿y za³¹czyæ wyjaœnienie.

Nie dotyczy. Zarz¹d oœwiadcza, i¿ w jego ocenie poziom kapita³u obrotowego posiadanego przez Grupê,
posiadanego finansowania oraz zdolnoœci Grupy do generowania dodatkowych przep³ywów z dzia³alnoœci
operacyjnej s¹ wystarczaj¹ce dla pokrycia przez ni¹ bie¿¹cych potrzeb i prowadzenia dzia³alnoœci w okresie
co najmniej 12 miesiêcy od Daty Prospektu.

Dzia³ C – Papiery wartoœciowe

C.1 Opis typu i klasy papierów wartoœciowych stanowi¹cych przedmiot oferty lub dopuszczenia do obrotu, w tym
ewentualny kod identyfikacyjny papierów wartoœciowych.

Na podstawie Prospektu przedmiotem oferty publicznej jest nie mniej ni¿ 1 i nie wiêcej ni¿ 660.000 Nowych
Akcji wartoœci nominalnej 0,05 PLN ka¿da oferowanych przez Spó³kê oraz nie wiêcej ni¿ 183.600 istniej¹cych
akcji zwyk³ych na okaziciela serii A, o wartoœci nominalnej 0,05 PLN (piêæ groszy) ka¿da oferowanych przez
Akcjonariusza Sprzedaj¹cego oraz nie wiêcej ni¿ 20.400 istniej¹cych akcji zwyk³ych na okaziciela serii A,
o wartoœci nominalnej 0,05 PLN (piêæ groszy) ka¿da oferowanych przez Akcjonariusza Sprzedaj¹cego.

Ponadto Prospekt zosta³ sporz¹dzony w zwi¹zku z ubieganiem siê przez Spó³kê o dopuszczenie i wprowadzenie
do obrotu na rynku regulowanym (rynku podstawowym) prowadzonym przez GPW ³¹cznie 2.040.000 akcji
zwyk³ych na okaziciela Spó³ki serii A oraz nie mniej ni¿ 1 i nie wiêcej ni¿ 660.000 akcji zwyk³ych na okaziciela
serii B Spó³ki oraz nie mniej ni¿ 1 i nie wiêcej ni¿ 660.000 PDA.

C.2 Waluta emisji papierów wartoœciowych.

Akcje s¹ emitowane w z³otych (PLN).

C.3 Liczba akcji wyemitowanych i w pe³ni op³aconych oraz wyemitowanych i nieop³aconych w pe³ni.

Wartoœæ nominalna akcji lub wskazanie, ¿e akcje nie maj¹ wartoœci nominalnej.

Na Datê Prospektu kapita³ zak³adowy Spó³ki wynosi³ 102.000,00 PLN i dzieli³ siê na 2.040.000 akcji zwyk³ych
na okaziciela serii A o wartoœci nominalnej 0,05 PLN ka¿da akcja.

Akcje s¹ akcjami zwyk³ymi na okaziciela. Na ka¿d¹ Akcjê przypada jeden g³os na Walnym Zgromadzeniu.
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C.4 Opis praw zwi¹zanych z papierami wartoœciowymi.

Prawa i obowi¹zki zwi¹zane z Akcjami okreœlaj¹ w szczególnoœci przepisy Kodeksu Spó³ek Handlowych, Ustawy
o Obrocie Instrumentami Finansowymi, Ustawy o Ofercie Publicznej oraz postanowienia Statutu Spó³ki. Poni¿ej
wymieniono najwa¿niejsze prawa akcjonariuszy zwi¹zane z Akcjami:

• akcjonariuszom Spó³ki przys³uguje prawo do rozporz¹dzania Akcjami;

• akcjonariuszom Spó³ki przys³uguje prawo do udzia³u w zysku, który zostanie wykazany w rocznym,
zbadanym przez bieg³ego rewidenta jednostkowym sprawozdaniu finansowym, przeznaczonym uchwa³¹
Walnego Zgromadzenia do wyp³aty na rzecz akcjonariuszy Spó³ki (prawo do dywidendy);

• akcjonariuszom Spó³ki przys³uguje prawo objêcia akcji Spó³ki nowej emisji w stosunku do liczby posiadanych
Akcji (prawo poboru);

• w przypadku likwidacji Spó³ki maj¹tek pozosta³y po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli Spó³ki
dzieli siê pomiêdzy akcjonariuszy Spó³ki w stosunku do dokonanych przez ka¿dego z nich wp³at na kapita³
zak³adowy;

• akcjonariusz wykonuje prawo g³osu na Walnych Zgromadzeniach; ka¿da Akcja daje prawo do jednego g³osu
na Walnym Zgromadzeniu;

• akcjonariuszom Spó³ki reprezentuj¹cym co najmniej po³owê kapita³u zak³adowego Spó³ki lub co najmniej
po³owê ogó³u g³osów w Spó³ce przys³uguje prawo zwo³ania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia;

• akcjonariusz lub akcjonariusze Spó³ki reprezentuj¹cy co najmniej jedn¹ dwudziest¹ kapita³u zak³adowego
Spó³ki mog¹ ¿¹daæ zwo³ania nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i umieszczenia okreœlonych spraw
w porz¹dku obrad tego Walnego Zgromadzenia;

• akcjonariusz lub akcjonariusze Spó³ki reprezentuj¹cy co najmniej jedn¹ dwudziest¹ kapita³u zak³adowego Spó³ki
mog¹ ¿¹daæ umieszczenia okreœlonych spraw w porz¹dku obrad najbli¿szego Walnego Zgromadzenia;

• akcjonariusz lub akcjonariusze Spó³ki reprezentuj¹cy co najmniej jedn¹ dwudziest¹ kapita³u zak³adowego
mog¹ przed terminem Walnego Zgromadzenia zg³aszaæ Spó³ce na piœmie lub przy wykorzystaniu œrodków
komunikacji elektronicznej projekty uchwa³ dotycz¹ce spraw wprowadzonych do porz¹dku obrad Walnego
Zgromadzenia lub spraw, które maj¹ zostaæ wprowadzone do porz¹dku obrad;

• ka¿dy akcjonariusz Spó³ki ma prawo ¿¹daæ wydania mu odpisów wniosków w sprawach objêtych porz¹dkiem
obrad najbli¿szego Walnego Zgromadzenia;

• ka¿dy akcjonariusz Spó³ki ma prawo ¿¹daæ wydania odpisów sprawozdania Zarz¹du z dzia³alnoœci Spó³ki
i sprawozdania finansowego wraz z odpisem sprawozdania Rady Nadzorczej oraz opinii bieg³ego rewidenta
najpóŸniej na piêtnaœcie dni przed Walnym Zgromadzeniem;

• akcjonariusze, posiadaj¹cy jedn¹ dziesi¹t¹ kapita³u zak³adowego reprezentowanego na Walnym Zgromadzeniu,
maj¹ prawo ¿¹dania, aby lista obecnoœci na Walnym Zgromadzeniu by³a sprawdzona przez wybran¹ w tym
celu komisjê, z³o¿on¹ co najmniej z trzech osób;

• Zarz¹d jest zobowi¹zany do udzielenia akcjonariuszowi Spó³ki, podczas obrad Walnego Zgromadzenia,
na jego ¿¹danie informacji dotycz¹cych Spó³ki, je¿eli jest to uzasadnione dla oceny sprawy objêtej
porz¹dkiem obrad Walnego Zgromadzenia;

• akcjonariuszom Spó³ki reprezentuj¹cym co najmniej jedn¹ pi¹t¹ kapita³u zak³adowego Spó³ki przys³uguje
prawo do ¿¹dania wyboru Rady Nadzorczej w drodze g³osowania oddzielnymi grupami;

• akcjonariusze Spó³ki s¹ uprawnieni do zaskar¿ania uchwa³ podjêtych przez Walne Zgromadzenie w drodze
powództwa o uchylenie uchwa³y lub powództwa o stwierdzenie niewa¿noœci uchwa³y;

• zgodnie z art. 84 Ustawy o Ofercie Publicznej, na wniosek akcjonariusza lub akcjonariuszy Spó³ki,
posiadaj¹cych co najmniej 5% ogólnej liczby g³osów, Walne Zgromadzenie mo¿e podj¹æ uchwa³ê w sprawie
zbadania przez bieg³ego, na koszt Spó³ki, okreœlonego zagadnienia zwi¹zanego z utworzeniem Spó³ki
lub prowadzeniem jej spraw.

C.5 Opis wszystkich ograniczeñ dotycz¹cych swobodnej zbywalnoœci papierów wartoœciowych.

Ustawowe ograniczenia zbywalnoœci akcji

Ustawa o Ofercie Publicznej, Ustawa o Obrocie Instrumentami Finansowymi i Kodeks Spó³ek Handlowych
przewiduj¹ w szczególnoœci poni¿sze ograniczenia dotycz¹ce swobodnej zbywalnoœci akcji:
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• obowi¹zek zawiadomienia KNF oraz Spó³ki ci¹¿y na ka¿dym, kto: (i) osi¹gn¹³ lub przekroczy³ 5%, 10%, 15%,
20%, 25%, 33%, 33 1/3%, 50%, 75% albo 90% ogólnej liczby g³osów w spó³ce publicznej; (ii) posiada³
co najmniej 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 33 1/3%, 50%, 75% albo 90% ogólnej liczby g³osów w tej
spó³ce, a w wyniku zmniejszenia tego udzia³u osi¹gn¹³, odpowiednio, 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%,
33 1/3%, 50%, 75% albo 90% lub mniej ogólnej liczby g³osów; (iii) zmieni³ dotychczas posiadany udzia³
ponad 10% ogólnej liczby g³osów o co najmniej 2% ogólnej liczby g³osów w spó³ce publicznej, której akcje
s¹ dopuszczone do obrotu na rynku oficjalnych notowañ gie³dowych (na Datê Prospektu takim rynkiem
jest rynek podstawowy GPW); (iv) zmieni³ dotychczas posiadany udzia³ ponad 33% ogólnej liczby g³osów
w spó³ce publicznej o co najmniej 1% ogólnej liczby g³osów;

• obowi¹zek og³oszenia wezwania do zapisywania siê na sprzeda¿ lub zamianê akcji w celu: (i) przekroczenia
progu 33% ogólnej liczby g³osów na Walnym Zgromadzeniu, (ii) przekroczenia progu 66% ogólnej liczby
g³osów na Walnym Zgromadzeniu;

• zakaz nabywania lub zbywania, na rachunek w³asny lub osoby trzeciej, instrumentów finansowych, w oparciu
o informacjê poufn¹;

• zakaz nabywania lub zbywania instrumentów finansowych w czasie trwania okresu zamkniêtego przez osoby
okreœlone w Ustawie o Obrocie Instrumentami Finansowymi;

• spó³ka dominuj¹ca (w rozumieniu art. 4 ust. 1 pkt 4 Kodeksu Spó³ek Handlowych) ma obowi¹zek zawiadomiæ
spó³kê zale¿n¹ o powstaniu lub ustaniu stosunku dominacji w terminie dwóch tygodni od dnia powstania tego
stosunku, pod rygorem zawieszenia wykonywania prawa g³osu z akcji spó³ki dominuj¹cej reprezentuj¹cych
wiêcej ni¿ 33% kapita³u zak³adowego spó³ki zale¿nej.

Umowne ograniczenia zbywalnoœci Akcji

Spó³ka

Spó³ka zobowi¹¿e siê wobec Oferuj¹cego, ¿e w okresie nie d³u¿szym ni¿ 360 dni od dnia ustalenia ostatecznej
Ceny Akcji Oferowanych, przy zachowaniu okreœlonych wyj¹tków, bez uprzedniej pisemnej zgody Oferuj¹cego,
nie bêdzie dokonywaæ emisji, oferowaæ, sprzedawaæ, obci¹¿aæ ani w inny sposób rozporz¹dzaæ, ani publicznie
og³aszaæ emisji, oferty, sprzeda¿y ani zbycia lub zamiaru podjêcia takich dzia³añ lub podejmowaæ dzia³añ
zmierzaj¹cych do lub mog¹cych skutkowaæ emisj¹, ofert¹, sprzeda¿¹ lub zbyciem akcji Spó³ki lub papierów
wartoœciowych wymiennych lub zamiennych na akcje Spó³ki lub umo¿liwiaj¹cych ich uzyskanie w drodze realizacji
praw zwi¹zanych z takimi papierami wartoœciowymi, innych praw umo¿liwiaj¹cych nabycie akcji Spó³ki, ani innych
papierów wartoœciowych lub instrumentów finansowych, których wartoœæ jest ustalana bezpoœrednio lub poœrednio
przez odniesienie do ceny powy¿szych papierów wartoœciowych stanowi¹cych ich instrument bazowy, w³¹cznie
ze swapami na akcje, kontraktami terminowymi i opcjami.

Spó³ka zobowi¹¿e siê równie¿ wobec Oferuj¹cego, ¿e w okresie nie d³u¿szym ni¿ 360 dni od dnia ustalenia
ostatecznej Ceny Akcji Oferowanych nie bêdzie, bez pisemnej zgody Mened¿erów Oferty, nabywaæ lub publicznie
og³aszaæ zamiaru nabycia akcji Spó³ki ani obni¿aæ lub publicznie og³aszaæ zamiaru obni¿enia swojego kapita³u
zak³adowego.

Akcjonariusze Sprzedaj¹cy

Akcjonariusze Sprzedaj¹cy zobowi¹¿¹ siê wobec Oferuj¹cego, ¿e w okresie nie d³u¿szym ni¿ 360 dni od dnia
ustalenia ostatecznej Ceny Akcji Oferowanych, przy zachowaniu okreœlonych wyj¹tków, bez uprzedniej pisemnej
zgody Oferuj¹cego, nie bêd¹ oferowaæ, sprzedawaæ lub w inny sposób rozporz¹dzaæ (lub og³aszaæ zamiaru
takiego rozporz¹dzania) pozosta³ymi w ich posiadaniu Akcjami Spó³ki lub te¿ oferowaæ, emitowaæ, sprzedawaæ
lub w inny sposób rozporz¹dzaæ (lub og³aszaæ zamiaru takiego rozporz¹dzenia) jakimikolwiek instrumentami
finansowymi wymiennymi lub zamiennymi na takie Akcje Spó³ki lub uprawniaj¹cymi do nabycia lub objêcia
takich Akcji Spó³ki ani braæ udzia³u w transakcjach z wykorzystaniem instrumentów pochodnych, których skutek
ekonomiczny by³by równowa¿ny ze skutkiem takiej sprzeda¿y, przekazania lub rozporz¹dzenia, bez wzglêdu na to,
czy transakcja taka by³aby rozliczana gotówkowo, czy w inny sposób.

Informacje o podpisaniu umów ograniczenia zbywania akcji zostan¹ podane do publicznej wiadomoœci w formie
aneksu do Prospektu, o którym mowa w art. 51 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej.

Ograniczenia zbywalnoœci Akcji wynikaj¹ce ze Statutu Spó³ki

Statut nie zawiera ograniczeñ co do zbywalnoœci Akcji.
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C.6 Wskazanie, czy oferowane papiery wartoœciowe s¹ lub bêd¹ przedmiotem wniosku o dopuszczenie do obrotu
na rynku regulowanym, oraz wskazanie wszystkich rynków regulowanych, na których papiery wartoœciowe
s¹ lub maj¹ byæ przedmiotem obrotu.

Akcje Spó³ki nie by³y i nie s¹ przedmiotem obrotu na ¿adnym rynku regulowanym.

Spó³ka zamierza z³o¿yæ wniosek do GPW o dopuszczenie i wprowadzenie ³¹cznie 2.040.000 akcji zwyk³ych
na okaziciela Spó³ki serii A, do 660.000 akcji zwyk³ych na okaziciela serii B oraz do 660.000 PDA do obrotu
na rynku regulowanym (rynku podstawowym) GPW w systemie notowañ ci¹g³ych.

W zwi¹zku z: (i) Ofert¹ oraz (ii) dopuszczeniem i wprowadzeniem Akcji i PDA do obrotu gie³dowego zamiarem
Spó³ki jest docelowa rejestracja ³¹cznie 2.040.000 akcji zwyk³ych na okaziciela serii A, do 660.000 akcji zwyk³ych
na okaziciela serii B oraz do 660.000 PDA w depozycie papierów wartoœciowych prowadzonym przez KDPW.

C.7 Opis polityki dywidendy.

Dane historyczne na temat dywidendy

W dniu 22 czerwca 2015 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie podjê³o uchwa³ê nr 12 w sprawie podzia³u zysku
Spó³ki, zgodnie z któr¹ na wyp³atê dywidendy dla akcjonariuszy zosta³a przeznaczona kwota 500.000,00 PLN.
Zysk netto za rok 2014 wynosi³ 1.925.015,36 PLN.

Ponadto, Zwyczajne Walne Zgromadzenie w dniu 14 czerwca 2016 r. podjê³o uchwa³ê w sprawie podzia³u zysku
Spó³ki, zgodnie z któr¹ na wyp³atê dywidendy dla akcjonariuszy zosta³a przeznaczona kwota 1.230.000,00 PLN.
Zysk netto za rok 2015 wynosi³ 4.055.447,13 PLN.

Ponadto, w roku 2016 spó³ka trzykrotnie wyp³aca³a zaliczkê na poczet dywidendy:

• w dniu 5 lutego 2016 r. zaliczkê na poczet dywidendy z zysku osi¹gniêtego w 2015 r. w kwocie 630.000,00 PLN;

• w dniu 4 paŸdziernika 2016 r. zaliczkê na poczet dywidendy z zysku osi¹gniêtego w 2016 r. w kwocie
1.000.000,00 PLN; oraz

• w dniu 22 grudnia 2016 r. zaliczkê na poczet dywidendy z zysku osi¹gniêtego w 2016 r. w kwocie
1.000.000,00 PLN.

W dniu 14 marca 2017 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie podjê³o uchwa³ê nr 12 w sprawie podzia³u zysku
Spó³ki, zgodnie z któr¹ na wyp³atê dywidendy dla akcjonariuszy zosta³a przeznaczona kwota 2.000.000,00 PLN.
Uchwa³a dotyczy³a wczeœniej wyp³aconych zaliczek w dniach 4 paŸdziernika 2016 r. oraz 22 grudnia 2016 r.
Zysk netto za rok 2016 wynosi³ 12.217.070,41 PLN.

Polityka w zakresie wyp³aty dywidendy

Zarz¹d jest przychylnie nastawiony do mo¿liwoœci rekomendowania Walnemu Zgromadzeniu wyp³aty dywidendy,
pocz¹wszy od podzia³u ewentualnego zysku za rok obrotowy 2017.

Decyzje Zarz¹du dotycz¹ce rekomendowania Walnemu Zgromadzeniu wyp³aty dywidendy oraz jej wysokoœci bêd¹
podejmowane po zakoñczeniu ka¿dego roku obrotowego. Ka¿dorazowo decyzja taka bêdzie uwzglêdniaæ przede
wszystkim wysokoœæ wypracowanego zysku, sytuacjê finansow¹ Spó³ki, potrzeby kapita³owe Grupy, jak równie¿
wysokoœæ kwot, które mog¹ zostaæ przeznaczone na wyp³atê dywidendy. Zamiarem Zarz¹du jest rekomendowanie
w przysz³oœci Walnemu Zgromadzeniu podejmowania uchwa³ w sprawie wyp³aty dywidendy, przy uwzglêdnieniu
czynników wskazanych powy¿ej, w kwocie na poziomie minimum 25% zysku netto za dany rok obrotowy.

Polityka w zakresie wyp³aty dywidendy bêdzie jednak w miarê potrzeby zmieniana przez Zarz¹d, a decyzje w tej
sprawie bêd¹ podejmowane z uwzglêdnieniem szeregu ró¿nych czynników dotycz¹cych Spó³ki, w tym perspektyw
dalszej dzia³alnoœci, przysz³ych zysków, zapotrzebowania na œrodki pieniê¿ne, sytuacji finansowej. Ka¿da uchwa³a
o wyp³acie dywidendy bêdzie ponadto rozpatrywana przez Walne Zgromadzenie.

Wszystkie Akcje, w³¹cznie z Akcjami Oferowanymi, maj¹ równe prawa do dywidendy (oraz zaliczki na poczet
dywidendy) i uprawniaj¹ posiadaczy do udzia³u w zyskach Spó³ki od daty ich nabycia, pod warunkiem podjêcia
przez Walne Zgromadzenia uchwa³y o podziale zysku (lub odpowiednio w przypadku zaliczki na poczet dywidendy
uchwa³ Zarz¹du i Rady Nadzorczej) i data wyp³aty dywidendy zostanie ustalona po dacie kupna Akcji.

Wyp³ata dywidendy oraz okreœlenie wysokoœci wyp³acanej dywidendy zale¿¹ jednak ostatecznie od decyzji
akcjonariuszy na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu i w tym zakresie akcjonariusze nie s¹ zwi¹zani ¿adn¹
rekomendacj¹ Zarz¹du.

Akcje Oferowane bêd¹ uczestniczyæ w dywidendzie za rok obrotowy 2017.
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Dzia³ D – Ryzyko

D.1 Najwa¿niejsze informacje o g³ównych czynnikach ryzyka charakterystycznych dla emitenta lub jego bran¿y.

Ryzyka zwi¹zane z dzia³alnoœci¹ Grupy

• Ryzyko zwi¹zane z szybkim rozwojem technologii – Emitent prowadzi dzia³alnoœæ w sektorze
charakteryzuj¹cym siê dynamicznym rozwojem technologii, w zwi¹zku z tym mo¿e wyst¹piæ ryzyko
koniecznoœci ponoszenia przez Spó³kê znacznych nieplanowanych nak³adów na dostosowanie swojej oferty
produktowej do nowszych rozwi¹zañ technologicznych.

• Ryzyko zwi¹zane ze zmianami kursów walut – Znaczne wahania kursów walut mog¹ skutkowaæ
zmniejszeniem wartoœci nale¿noœci Grupy lub te¿ zwiêkszeniem wartoœci zobowi¹zañ Grupy.

• Ryzyko zwi¹zane z niedostarczeniem towaru odbiorcom – Istnieje ryzyko, ¿e w przypadku wyst¹pienia
zdarzenia losowego, takiego jak przyk³adowo po¿ar w magazynie, zatoniêcie kontenerowca z produktami
Emitenta czy kradzie¿, produkty Emitenta mog¹ ulec utracie lub zniszczeniu. Co wiêcej, produkty Emitenta mog¹
równie¿ przestaæ spe³niaæ kryteria jakoœciowe, np. w przypadku niew³aœciwego sposobu przechowywania.
W wyniku zaistnienia wskazanych powy¿ej sytuacji postanowienia umów z odbiorcami mog¹ zostaæ naruszone,
co mo¿e skutkowaæ na³o¿eniem przez kontrahentów kar na Emitenta.

• Ryzyko zwi¹zane z dostawcami – Nie mo¿na wykluczyæ wyst¹pienia ryzyka opóŸnienia lub niedostarczenia
produktów zamówionych u poszczególnych dostawców, co z kolei mo¿e spowodowaæ powstanie luk
w asortymencie Emitenta. Ponadto, istnieje równie¿ ryzyko obni¿enia jakoœci produktów dostarczanych
przez dostawców, jak i obawa obni¿enia standardów dostarczanych produktów. Dostawcy mog¹ równie¿
nie zachowywaæ norm bezpieczeñstwa w stosunku do przekazywanych produktów. Co wiêcej, istnieje
ryzyko wzrostu kosztów produkcji lub spadku mar¿y ze sprzeda¿y produktów Emitenta.

• Ryzyko zwi¹zane z terminowoœci¹ dostaw produktów – Z uwagi na to, ¿e produkty s¹ zamawiane
u niezale¿nych dostawców, Emitent nie dysponuje ca³kowitym wp³ywem na terminow¹ realizacjê dostawy.
OpóŸnienie terminu realizacji dostawy mo¿e spowodowaæ ograniczenie dostêpnoœci niektórych grup
asortymentowych, co z kolei mo¿e mieæ wp³yw na obni¿enie wyników sprzeda¿y, jak i wiarygodnoœci wœród
klientów.

• Ryzyko zwi¹zane ze wzrostem kosztów produkcji i transportu – Wiêkszoœæ produktów, które oferuje
Emitent, pochodzi od zagranicznych dostawców, przede wszystkim z Chin. Z uwagi na to, ¿e w Chinach
wystêpuj¹ ni¿sze koszty wytworzenia produktu ani¿eli w Polsce, mo¿na liczyæ siê z wizj¹ presji na podwy¿szanie
cen sprzeda¿y gotowych produktów pochodz¹cych od wytwórców z Chin, spowodowane przede wszystkim
wzrostem oczekiwañ pracowników co do wynagrodzeñ.

• Ryzyko zwi¹zane ze wzrostem cen surowców – Wzrost cen surowców mo¿e spowodowaæ zwiêkszenie
kosztów produkcji prowadzonej przez Grupê. Ponadto wystêpuje znacz¹ce ryzyko, ¿e w przysz³oœci ceny
strategicznych surowców wykorzystywanych przez Spó³kê wzrosn¹ w taki sposób, ¿e poci¹gnie to za sob¹
wzrost cen produktów oferowanych przez Grupê, a co za tym idzie – ograniczenie ich sprzeda¿y.

• Ryzyko zwi¹zane z nietrafion¹ grup¹ produktów – Nie mo¿na zapewniæ, i¿ w przysz³oœci Emitent bêdzie
skutecznie identyfikowaæ zmieniaj¹ce siê potrzeby i preferencje, a tak¿e ¿e bêdzie w stanie reagowaæ
na wskazane czynniki w sposób odpowiedni.

• Ryzyko zwi¹zane z pogorszeniem wizerunku – Istnieje ryzyko pogorszenia wizerunku Emitenta w wyniku
ró¿nego rodzaju czynników, wœród których wymieniæ mo¿na miêdzy innymi pogorszenie jakoœci oferowanych
produktów, niezachowanie norm bezpieczeñstwa produktu, standardu obs³ugi klienta, dostêpnoœci dla klientów
czy nieodpowiednie pozycjonowanie produktów. Co wiêcej, nie mo¿na wykluczyæ ryzyka pogorszenia
wizerunku Spó³ki na skutek czynników zewnêtrznych, przyk³adowo negatywnych kampanii innych podmiotów.

• Ryzyko zwi¹zane ze struktur¹ odbiorców zagranicznych – Sprzeda¿ eksportowa, któr¹ podejmuje Emitent,
nara¿ona jest na ryzyko specyficzne dla kraju odbiorców, takie jak przyk³adowo zmiany wielkoœci i struktury
rynku komponentów, zmiany si³y nabywczej ludnoœci, jak równie¿ stabilnoœæ systemu gospodarczego
i politycznego.

• Ryzyko zwi¹zane z nieskuteczn¹ realizacj¹ lub przyjêciem b³êdnej strategii rozwoju – Rynek, na którym
dzia³a Spó³ka, to rynek wysoce konkurencyjny i podlegaj¹cy nieustannej ewolucji, której zarówno kierunek,
jak i natê¿enie zale¿ne s¹ od wielu czynników, w wiêkszoœci niezale¿nych od Spó³ki.

• Ryzyko zwi¹zane z zarz¹dzaniem i koncentracj¹ zapasów – Zarz¹dzanie zapasami towarów nale¿y
do istotnych czynników, które maj¹ wp³yw na wyniki sprzeda¿y w bran¿y Grupy Emitenta. Niew³aœciwe
zarz¹dzanie zapasami stanowi ryzyko dla cen, mar¿ i koniecznego poziomu kapita³u obrotowego.
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D.3 Najwa¿niejsze informacje o g³ównych czynnikach ryzyka charakterystycznych dla papierów wartoœciowych.

Ryzyka zwi¹zane ze struktur¹ akcjonariatu, Ofert¹ oraz Akcjami

• Ryzyko zwi¹zane ze struktur¹ akcjonariatu oraz potencjalnymi konfliktami interesów w zwi¹zku z powi¹zaniami
rodzinnymi.

• Ryzyko zwi¹zane z wyp³at¹ dywidendy w przysz³oœci.

• Ryzyko zwi¹zane z mo¿liwoœci¹ podjêcia przez Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych dzia³añ, które nie le¿¹ w interesie
lub s¹ sprzeczne z interesem Spó³ki lub jej pozosta³ych akcjonariuszy.

• Naruszenie przepisów prawa przez Spó³kê mo¿e skutkowaæ odmow¹ zatwierdzenia aneksu do Prospektu.

• Ryzyko zwi¹zane z niedojœciem emisji Nowych Akcji do skutku.

• Ryzyko zwi¹zane z subskrybowaniem mniejszej liczby Akcji ni¿ ostateczna suma podwy¿szenia kapita³u
zak³adowego okreœlona przez Zarz¹d Spó³ki.

• Ryzyko zwi¹zane z plasowaniem Akcji Oferowanych.

• Ryzyko zwi¹zane z powództwem o uchylenie lub stwierdzenie niewa¿noœci Uchwa³y w Sprawie Podwy¿szenia.

• Ryzyko zwi¹zane z odwo³aniem, odst¹pieniem lub zawieszeniem Oferty.

• W przypadku naruszenia lub podejrzenia naruszenia przepisów prawa w zwi¹zku z Ofert¹ lub ubieganiem siê
o dopuszczenie i wprowadzenie Akcji do obrotu na rynku regulowanym KNF mo¿e m.in. zakazaæ
przeprowadzenia Oferty lub zawiesiæ Ofertê oraz nakazaæ wstrzymanie ubiegania siê lub zakazaæ ubiegania siê
o dopuszczenie lub wprowadzenie Akcji do obrotu na rynku regulowanym (rynku podstawowym) prowadzonym
przez GPW.

• Ryzyko poniesienia przez inwestorów straty w przypadku niedojœcia do skutku lub zawieszenia Oferty albo
niedojœcia do skutku emisji Nowych Akcji.

• Ryzyko zwi¹zane z subskrypcj¹ i op³aceniem zapisu na Akcje Oferowane.

Dzia³ E – Oferta

E.1 Wp³ywy pieniê¿ne netto ogó³em oraz szacunkowe koszty emisji lub oferty ogó³em, w tym szacunkowe koszty
pobierane od inwestora przez emitenta lub oferuj¹cego.

Koszty Oferty

Ze wzglêdu na fakt, ¿e na Datê Prospektu nie jest znana Cena Akcji Oferowanych, niemo¿liwe jest precyzyjne
okreœlenie wielkoœci wp³ywów brutto z emisji Nowych Akcji.

Spó³ka oczekuje, ¿e z emisji Nowych Akcji pozyska oko³o 47,0 mln PLN brutto (45 mln PLN netto po odliczeniu
kosztów Oferty).

Spó³ka poniesie koszty zwi¹zane z przygotowaniem Oferty, w tym koszty wynagrodzenia Oferuj¹cego, Bieg³ego
Rewidenta, CMS, Doradcy Finansowego, koszty druku i dystrybucji Prospektu, koszty op³at administracyjnych
i s¹dowych, koszty zwi¹zane z rejestracj¹ akcji w depozycie papierów wartoœciowych i ich dopuszczeniem do obrotu
na GPW oraz koszty promocji Oferty. Oferuj¹cy otrzyma wynagrodzenie prowizyjne z tytu³u realizacji Oferty,
którego wysokoœæ uzale¿niona jest od wielkoœci Oferty i ostatecznej ceny emisyjnej Akcji Oferowanych. Pozostali
doradcy otrzymaj¹ wynagrodzenie sta³e.

Zarz¹d Emitenta szacuje koszty Oferty jak poni¿ej:

Pozycja

Kwota

(mln PLN)

Koszty sporz¹dzenia Prospektu, doradztwa i oferowania* . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,759

Szacunkowy koszt promocji Oferty . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,120

Inne koszty, w tym op³aty administracyjne (og³oszenia obligatoryjne, op³aty KDPW i GPW, op³aty s¹dowe i notarialne) . . . 0,076

Razem . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,995

* W tym us³ugi maklerskie i finansowe (w tym kwota prowizji za plasowanie Nowych Akcji przy za³o¿eniu pozyskania z Oferty 47 mln PLN brutto), us³ugi
bieg³ego rewidenta, us³ugi doradztwa finansowego oraz us³ugi prawne.

Szczegó³owe informacje na temat rzeczywistych kosztów Oferty zostan¹ przekazane przez Spó³kê do publicznej
wiadomoœci w formie raportu bie¿¹cego w trybie art. 56 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej.
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Koszty plasowania Akcji Sprzedawanych obci¹¿aj¹ Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych.

Spó³ka, Akcjonariusze Sprzedaj¹cy ani Oferuj¹cy nie bêd¹ pobieraæ ¿adnych op³at od podmiotów sk³adaj¹cych
zapisy. Kwota wp³acona przez inwestora przy sk³adaniu zapisu mo¿e zostaæ jednak powiêkszona o ewentualn¹
prowizjê firmy inwestycyjnej przyjmuj¹cej zapis (w tym Oferuj¹cego), zgodnie z regulacjami tej firmy inwestycyjnej.
Ponadto inwestor mo¿e ponieœæ ewentualne koszty zwi¹zane z otwarciem i prowadzeniem rachunku papierów
wartoœciowych, o ile inwestor sk³adaj¹cy zapis na Akcje Oferowane nie posiada³ takiego rachunku wczeœniej.

E.2a Przyczyny oferty, opis wykorzystania wp³ywów pieniê¿nych, szacunkowa wartoœæ netto wp³ywów
pieniê¿nych.

Wysokoœæ szacowanych wp³ywów z Oferty

Spó³ka oczekuje, ¿e wp³ywy netto z emisji Akcji Oferowanych wynios¹ ok. 45.000.000 PLN (s³ownie: czterdzieœci
piêæ milionów z³otych). Ostateczna kwota tych wp³ywów bêdzie zale¿a³a od ostatecznej liczby Akcji Oferowanych
przydzielonych inwestorom w Ofercie oraz Ceny Akcji Oferowanych oraz ostatecznych kosztów Oferty.

Informacje na temat rzeczywistych wp³ywów brutto i netto z emisji Akcji Oferowanych oraz rzeczywistej wielkoœci
kosztów Oferty zostan¹ przekazane przez Spó³kê do publicznej wiadomoœci w formie raportu bie¿¹cego w trybie
art. 56 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej.

Informacje dotycz¹ce wykorzystania wp³ywów z Oferty

Œrodki pozyskane w ramach przeprowadzonej Oferty zostan¹ przeznaczone na realizacjê nastêpuj¹cych celów
emisyjnych:

Lp. Okreœlenie celu emisyjnego Wartoœæ œrodków

1. Wprowadzenie i rozwój nowych produktów z linii biznesowych klasycznych telefonów komórkowych
i smartfonów w Polsce i Europie . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 23,0 mln PLN

2. Wprowadzenie w Polsce i Europie innowacyjnego smartfona dla seniorów z dedykowanym oprogramowaniem
autorskim „Przyjazny Ekran” oraz bransoletk¹ SOS . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,0 mln PLN

3. Ekspansja na rynki zagraniczne w Europie:
• akwizycje przedsiêbiorstw, które przyspiesz¹ ekspansjê zagraniczn¹ Emitenta w Europie . . . . . . . . . . . .
• uruchomienie w³asnych przedstawicielstw handlowych na rynkach zagranicznych . . . . . . . . . . . . . . . . . .

10,0 mln PLN
5,0 mln PLN

4. Wprowadzenie i rozwój akcesoriów dedykowanych do telefonów Maxcom i innych . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,0 mln PLN

Razem . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 45,0 mln PLN

�ród³o: Emitent.

Wprowadzenie i rozwój nowych modeli klasycznych telefonów komórkowych i smartfonów w Polsce i Europie

Zrealizowanie celu emisyjnego polegaj¹cego na wprowadzeniu nowych produktów do oferty Spó³ki ma dla Emitenta
najwy¿szy priorytet, gdy¿ jego realizacja umo¿liwi pozyskanie nowych klientów w Polsce i w Europie we wszystkich
kana³ach sprzeda¿y wykorzystywanych przez Emitenta (w szczególnoœci w kana³ach: operatorów GSM,
wielkopowierzchniowych sieci handlowych oraz dystrybutorów).

Œrodki pozyskane w ramach emisji zwiêksz¹ kapita³ obortowy Spó³ki i zostan¹ wykorzystane do sfinansowania
ca³ego procesu wprowadzenia na rynek nowych modeli telefonów, w szczególnoœci takich jego etapów, jak: badania
marketingowe, dzia³ania R&D, design telefonów przez pracowniê projektow¹, prace programistyczne, budowa
listy komponentów niezbêdnych do produkcji, kontraktowanie fabryk w Chinach, testowanie spe³niania norm
w akredytowanych laboratoriach, transport morski, lotniczy lub l¹dowy gotowych produktów do Europy, dzia³ania
public relations i marketingowe.

Zak³adana jest pe³na realizacja tego celu w czasie 14 miesiêcy od zakoñczenia Oferty.

Wprowadzenie w Polsce i Europie innowacyjnego smartfona dla seniorów z dedykowanym oprogramowaniem
autorskim „Przyjazny Ekran” oraz bransoletk¹ SOS

Realizacja celu emisyjnego w postaci wprowadzenia innowacyjnego smartfona dla seniorów z dedykowanym
oprogramowaniem autorskim „Przyjazny Ekran” oraz bransoletk¹ SOS ma na celu zaoferowanie produktu, który
uzupe³ni lukê rynkow¹ powsta³¹ pomiêdzy klasycznymi telefonami komórkowymi a smartfonami dedykowanymi
masowemu odbiorcy.

Œrodki pozyskane w ramach emisji zwiêksz¹ kapita³ obrotowy Spó³ki i zostan¹ wykorzystane do sfinansowania
ca³ego procesu wprowadzenia na rynek smartfona dla seniorów. Proces sk³ada³ siê bêdzie z etapów analogicznych
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do tych charakterystycznych dla nowych modeli telefonów, jednak z uwagi na charakter produktu szczególny
nacisk, z czym wi¹¿e siê alokacja œrodków z emisji, bêdzie po³o¿ony na badania marketingowe, dzia³ania badawczo-
-rozwojowe, opracowanie wzoru telefonu i bransoletki SOS oraz na prace programistyczne zwi¹zane ze stworzeniem
intuicyjnego oprogramowania dla seniorów, a tak¿e promocjê i marketing opracowanego rozwi¹zania. Autorem
projektu telefonu bêdzie dzia³ R&D Emitenta wspierany przez sprzecjalistów zewnêtrznych z Polski, produkcja
hardware zostanie zlecona starannie wyselekcjonowanej fabryce z Chin, natomiast oprogramowanie bêdzie bazowa³o
na systemie operacyjnym Android, na który zostanie na³o¿ony autorski interfejs u¿ytkownika o nazwie „Przyjazny
Ekran” stworzony przez Maxcom.

Z uwagi na rozpoczête na pocz¹tku 2017 roku prace projektowe w zakresie sprzêtowym (hardware)
i oprogramowania (software) zak³adana jest pe³na realizacja tego celu w czasie 6 miesiêcy od zakoñczenia Oferty.

Ekspansja na rynki zagraniczne w Europie poprzez akwizycje przedsiêbiorstw oraz uruchomienie w³asnych
przedstawicielstw handlowych na rynkach zagranicznych

W ramach wskazanego powy¿ej celu emisyjnego Spó³ka planuje dalsz¹ ekspansjê na rynki zagraniczne, dziêki której
mo¿liwe bêdzie skokowe zwiêkszenie sprzeda¿y eksportowej. Zak³adanym efektem jest zatem dalszy wzrost skali
prowadzonej dzia³alnoœci.

W celu dynamicznej realizacji wskazanej powy¿ej ekspansji zagranicznej Spó³ka rozpoczê³a ju¿ wstêpne dzia³ania
maj¹ce na celu rozpoznanie rynku i identyfikacjê potencjalnych podmiotów zagranicznych, które mog³yby podlegaæ
akwizycji przez Emitenta. Rynki charakteryzuj¹ce siê najwy¿szym potencja³em akwizycyjnym z perspektywy
Emitenta to: Francja, Niemcy, Rumunia, Wielka Brytania oraz W³ochy. Podmioty znajduj¹ce siê w spektrum
zainteresowania Emitenta to przede wszystkim mniejsi producenci i dystrybutorzy sprzêtu telekomunikacyjnego
oraz lokalni hurtownicy posiadaj¹cy relacje sprzeda¿owe z operatorami telekomunikacyjnymi i sklepami oferuj¹cymi
urz¹dzenia telekomunikacyjne. Celem akwizycji jest zwiêkszenie przychodów na zagranicznych rynkach bez
koniecznoœci organicznego budowania struktur sprzeda¿owych, a tym samym skokowe zwiêkszenie poziomu
sprzeda¿y, a tak¿e uzyskanie dostêpu do nowych dystrybutorów i relacji biznesowych. W ocenie Zarz¹du Emitenta
akwizycja producenta lub dystrybutora o profilu dzia³alnoœci zbli¿onym do Maxcom przyczyni siê do istotnego
zwiêkszenia udzia³u Maxcom w rynku, na którym dzia³a³ bêdzie dany podmiot, a w konsekwencji zwiêkszy
pozycjê konkurencyjn¹ Grupy. Na Datê Prospektu cele akwizycji nie zosta³y zdefiniowane.

W przypadku, gdy wejœcie na dany rynek poprzez akwizycje nie bêdzie mo¿liwe lub bêdzie zbyt kosztowne,
Spó³ka zak³ada uruchomienie w³asnych przedstawicielstw, przeznaczaj¹c œrodki z emisji na ich organizacjê, w tym
wynajem biur, zakup narzêdzi pracy oraz zatrudnienie personelu. W tym celu prowadzone s¹ ci¹g³e poszukiwania
w zakresie pozyskania wykwalifikowanej i doœwiadczonej kadry.

Ponadto, Emitent rozwa¿a powo³anie przedstawicielstw w krajach o mniejszym potencjale rynkowym,
w szczególnoœci w: Belgii, Bu³garii, Danii, Hiszpanii, Holandii, Portugalii, Serbii oraz Szwecji.

Planowane jest co najmniej jedno wejœcie poprzez akwizycje lub powo³ywanie co najmniej jednego
przedstawicielstwa kwartalnie. Zak³adana jest pe³na realizacja tego celu w czasie 24 miesiêcy od zakoñczenia Oferty.

Wprowadzenie i rozwój akcesoriów dedykowanych do telefonów Maxcom i innych

Realizacja celu emisyjnego w postaci wprowadzenia i rozwoju akcesoriów jest w ocenie Spó³ki szans¹ na wzrost
dywersyfikacji produktowej, dodatkowy wzrost sprzeda¿y wynikaj¹cy z rozszerzenia oferty, a tym samym
wzrost skali dzia³alnoœci.

Œrodki pozyskane w ramach emisji zwiêksz¹ kapita³ obrotowy Spó³ki i zostan¹ wykorzystane do sfinansowania
ca³ego procesu wprowadzenia akcesoriów na rynek. Kluczowe etapy procesu to w szczególnoœci zaprojektowanie
akcesoriów dopasowanych wzorniczo oraz funkcjonalnie do produktów marki Maxcom oraz innych popularnych
marek (w szczególnoœci tzw. marek „A”), a tak¿e uniwersalnych akcesoriów dla szerokiej gamy produktów
dostêpnych na rynku telekomunikacyjnym, takich jak urz¹dzenia powerbank, zakup komponentów niezbêdnych
do produkcji, dobór oraz kontraktowanie podwykonawców w Polsce b¹dŸ w krajach azjatyckich, transport
gotowych produktów oraz dzia³ania marketingowe.

Zak³adana jest pe³na realizacja tego celu w czasie 18 miesiêcy od zakoñczenia Oferty.

E.3 Opis warunków oferty.

Oferta

Na podstawie Prospektu przedmiotem oferty publicznej jest nie mniej ni¿ 1 i nie wiêcej ni¿ 660.000 Nowych Akcji
wartoœci nominalnej 0,05 PLN ka¿da oferowanych przez Spó³kê oraz nie wiêcej ni¿ 204.000 Akcji Sprzedawanych
o wartoœci nominalnej 0,05 PLN ka¿da oferowanych przez Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych.
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Ponadto Prospekt zosta³ sporz¹dzony w zwi¹zku z ubieganiem siê przez Spó³kê o dopuszczenie i wprowadzenie
do obrotu na rynku regulowanym (rynku podstawowym) prowadzonym przez GPW ³¹cznie 2.040.000 akcji
zwyk³ych na okaziciela Spó³ki serii A oraz nie mniej ni¿ 1 i nie wiêcej ni¿ 660.000 akcji zwyk³ych na okaziciela
serii B Spó³ki oraz nie mniej ni¿ 1 i nie wiêcej ni¿ 660.000 PDA. Nowe Akcje bêd¹ przydzielane inwestorom
w pierwszej kolejnoœci, co oznacza, i¿ Akcje Sprzedawane zostan¹ przydzielone przez Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych
wy³¹cznie, gdy w ramach Oferty zostan¹ objête wszystkie Nowe Akcje. Ponadto Oferta Akcji Sprzedawanych
dojdzie do skutku w przypadku subskrybowania i przydzia³u wszystkich oferowanych Nowych Akcji.

Intencj¹ Spó³ki i Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych jest zaoferowanie w Transzy Inwestorów Indywidualnych
ok. 10% Akcji Oferowanych. Nowe Akcje oraz Akcje Sprzedawane oferowane s¹ ³¹cznie w ramach Oferty
z rozró¿nieniem, i¿ intencj¹ Spó³ki i Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych jest przydzielenie Inwestorom Indywidualnym
wy³¹cznie Nowych Akcji. Inwestorom Instytucjonalnym mog¹ zaœ zostaæ przydzielone zarówno Nowe Akcje,
jak i Akcje Sprzedawane.

Informacja o ostatecznej liczbie Akcji Oferowanych, w tym oferowanych w poszczególnych transzach, zostanie
podana do publicznej wiadomoœci, w trybie przewidzianym w art. 54 ust. 3 Ustawy o Ofercie Publicznej, najpóŸniej
w dniu rozpoczêcia przyjmowania zapisów od Inwestorów Instytucjonalnych.

Zgodnie z upowa¿nieniem zawartym w uchwale nr 2 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spó³ki z dnia
28 marca 2017 r. ostateczna liczba Nowych Akcji zostanie ustalona przez Zarz¹d, w uzgodnieniu z Oferuj¹cym
i bêdzie wynosiæ nie wiêcej ni¿ 660.000 Nowych Akcji. Emitent mo¿e podj¹æ decyzjê o ustaleniu ostatecznej
liczby Nowych Akcji mniejszej ni¿ 660.000, jak równie¿ mo¿e podj¹æ decyzjê o odst¹pieniu od Oferty
w odniesieniu do oferowanych przez siebie Nowych Akcji, przy czym decyzjê tak¹ mo¿e podj¹æ najpóŸniej w dniu
ustalenia Ceny Akcji Oferowanych.

Ostateczna liczba Akcji Sprzedawanych zostanie ustalona przez ka¿dego z Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych,
w uzgodnieniu z Oferuj¹cym i bêdzie wynosiæ ³¹cznie nie wiêcej ni¿ 204.000 akcji, w tym nie wiêcej ni¿
183.600 Akcji Sprzedawanych przez Arkadiusza Wilusza i 20.400 akcji sprzedawanych przez Andrzeja Wilusza.

Akcjonariusze Sprzedaj¹cy mog¹ podj¹æ decyzjê o ustaleniu ostatecznej liczby Akcji Sprzedawanych, mniejszej ni¿
³¹cznie 204.000 Akcji Sprzedawanych, jak równie¿ mog¹ podj¹æ decyzjê o odst¹pieniu od Oferty w odniesieniu
do oferowanych przez siebie Akcji Sprzedawanych, przy czym decyzjê tak¹ mog¹ podj¹æ najpóŸniej w dniu
ustalenia Ceny Akcji Oferowanych.

W przypadku podjêcia decyzji przez Emitenta o odst¹pieniu od Oferty, równie¿ Akcjonariusze Sprzedaj¹cy
podejm¹ decyzjê o odst¹pieniu od Oferty. Nie przewiduje siê przeprowadzenia Oferty w odniesieniu tylko do Akcji
Sprzedawanych, mo¿liwe jest jednak odst¹pienie od Oferty wy³¹cznie przez Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych.
Decyzja Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych o odst¹pieniu od Oferty musi byæ jednomyœlna i dotyczyæ wszystkich Akcji
Sprzedawanych.

Inwestorom, którzy z³o¿¹ zapisy na Akcje Oferowane przed przekazaniem do publicznej wiadomoœci informacji
o Cenie Akcji Oferowanych oraz informacji o ostatecznej liczbie Akcji Oferowanych w ramach Oferty
i o ostatecznej liczbie Akcji oferowanych w poszczególnym transzach, przys³ugiwaæ bêdzie uprawnienie
do uchylenia siê od skutków prawnych z³o¿onego zapisu poprzez z³o¿enie oœwiadczenia na piœmie, w terminie dwóch
dni roboczych od dnia przekazania do publicznej wiadomoœci takiej informacji, stosownie do art. 54 ust. 1 pkt 3
Ustawy o Ofercie Publicznej.

Inwestorzy powinni zwróciæ uwagê na fakt, ¿e jedynym prawnie wi¹¿¹cym dokumentem ofertowym sporz¹dzonym
na potrzeby tej Oferty, zawieraj¹cym informacje na temat Spó³ki oraz Akcji Oferowanych jest Prospekt wraz
z opublikowanymi aneksami do Prospektu, po ich zatwierdzeniu przez KNF, i komunikatami aktualizuj¹cymi do
Prospektu oraz informacj¹ o ostatecznej liczbie Akcji Oferowanych w Ofercie, ostatecznej liczbie Akcji oferowanych
w poszczególnych transzach oraz Cenie Akcji Oferowanych.

Walut¹ emitowanych papierów wartoœciowych, tj. Nowych Akcji, jest polski z³oty.

Cena Maksymalna

Cena maksymalna Akcji Oferowanych („Cena Maksymalna”) ustalona przez Spó³kê oraz Akcjonariuszy
Sprzedaj¹cych, na podstawie rekomendacji Oferuj¹cego na potrzeby sk³adania zapisów w Transzy Inwestorów
Indywidualnych wynosi 72 PLN (siedemdziesi¹t dwa z³ote).

Zapisy w Transzy Inwestorów Indywidualnych bêd¹ sk³adane po Cenie Maksymalnej.
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Uprawnieni Inwestorzy

Akcje Oferowane bêd¹ oferowane w nastêpuj¹cych transzach:

• Transza Inwestorów Indywidualnych, oraz

• Transza Inwestorów Instytucjonalnych.

Inwestorami uprawnionymi do nabywania Akcji Oferowanych w Transzy Inwestorów Indywidualnych i Transzy
Inwestorów Instytucjonalnych, na zasadach okreœlonych w Prospekcie, s¹ nastêpuj¹cy rezydenci i nierezydenci
w rozumieniu Prawa Dewizowego: osoby fizyczne, osoby prawne oraz podmioty nieposiadaj¹ce osobowoœci prawnej,
posiadaj¹ce zdolnoœæ do zaci¹gania zobowi¹zañ i nabywania praw we w³asnym imieniu, z wy³¹czeniem osób
amerykañskich w rozumieniu Regulacji S. Zapis na sprzeda¿ Akcji Oferowanych w Transzy Inwestorów
Instytucjonalnych mo¿e z³o¿yæ wy³¹cznie inwestor, który otrzyma³ od Oferuj¹cego zaproszenie do wziêcia udzia³u
w budowie Ksiêgi Popytu, z³o¿y³ deklaracjê w procesie budowy Ksiêgi Popytu i otrzyma³ od Oferuj¹cego wezwanie
do z³o¿enia zapisu na Akcje w Transzy Inwestorów Instytucjonalnych.

Oferta nie przewiduje preferencyjnego sposobu traktowania poszczególnych rodzajów inwestorów lub okreœlonych
grup powi¹zanych (w³¹cznie z programami dla rodzin i osób zaprzyjaŸnionych) przy przydziale Akcji Oferowanych.

Przewidywany harmonogram Oferty

Poni¿ej przedstawiono informacje na temat przewidywanego harmonogramu Oferty wed³ug czasu warszawskiego.
Rozpoczêcie Oferty nast¹pi w dniu publikacji Prospektu, co nast¹pi niezw³ocznie po jego zatwierdzeniu przez
Komisjê Nadzoru Finansowego.

Harmonogram Oferty

rozpoczêcie Oferty w dniu publikacji Prospektu, co nast¹pi niezw³ocznie po jego zatwierdzeniu przez
Komisjê Nadzoru Finansowego

6–12 czerwca 2017 r. okres przyjmowania zapisów w Transzy Inwestorów Indywidualnych

5–13 czerwca 2017 r. proces budowania ksiêgi popytu wœród Inwestorów Instytucjonalnych

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

14–20 czerwca 2017 r. okres przyjmowania zapisów w Transzy Inwestorów Instytucjonalnych

21 czerwca 2017 r. przydzia³ Akcji Oferowanych

30 czerwca 2017 r. zak³adany pierwszy dzieñ notowania Akcji Istniej¹cych i PDA na GPW

Powy¿szy harmonogram mo¿e ulec zmianie. Niektóre zdarzenia, które zosta³y w nim przewidziane, s¹ niezale¿ne
od Spó³ki. Spó³ka, w uzgodnieniu z Oferuj¹cym, zastrzega sobie prawo do zmiany powy¿szego harmonogramu
Oferty, w tym terminów przyjmowania zapisów na Akcje Oferowane. Informacja o zmianie poszczególnych
terminów Oferty zostanie przekazana w trybie przewidzianym w art. 52 Ustawy o Ofercie Publicznej, tj. w formie
komunikatu aktualizuj¹cego w sposób, w jaki zosta³ opublikowany niniejszy Prospekt, o ile bezwzglêdnie
obowi¹zuj¹ce przepisy prawa nie bêd¹ wymaga³y upublicznienia takiej informacji w formie aneksu do Prospektu
(po jego uprzednim zatwierdzeniu przez KNF).

Zmiana terminów rozpoczêcia lub zakoñczenia przyjmowania zapisów i podanie do publicznej wiadomoœci stosownej
informacji o tym nast¹pi najpóŸniej w ostatnim dniu przed pierwotnym terminem rozpoczêcia lub zakoñczenia
przyjmowania zapisów na Akcje Oferowane.

Nowe terminy dla innych zdarzeñ przewidzianych w harmonogramie zostan¹ podane do publicznej wiadomoœci
najpóŸniej w dniu up³ywu danego terminu.

Ustalenie Ceny Akcji Oferowanych

Cena emisyjna Nowych Akcji oraz cena sprzeda¿y Akcji Sprzedawanych („Cena Akcji Oferowanych”) zostanie
ustalona w drodze budowania Ksiêgi Popytu wœród Inwestorów Instytucjonalnych, gdzie w okresie budowy Ksiêgi
Popytu Inwestorzy Instytucjonalni bêd¹ sk³adaæ deklaracje popytu oparte na dwóch parametrach: liczbie akcji,
na które zg³oszony jest popyt, oraz cenie.
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Cena Akcji Oferowanych bêdzie jednakowa dla Nowych Akcji i Akcji Sprzedawanych oraz dla obu transz nie bêdzie
wy¿sza ni¿ Cena Maksymalna. Cena Akcji Oferowanych zostanie ustalona przez Zarz¹d Spó³ki oraz Akcjonariuszy
Sprzedaj¹cych, w uzgodnieniu z Oferuj¹cym, po zakoñczeniu procesu budowania Ksiêgi Popytu wœród Inwestorów
Instytucjonalnych.

Inwestorzy Instytucjonalni bêd¹ dokonywaæ zapisów po Cenie Akcji Oferowanych.

Informacja na temat Ceny Akcji Oferowanych zostanie przekazana do publicznej wiadomoœci w trybie okreœlonym
w art. 54 ust. 3 Ustawy o Ofercie Publicznej, tj. w sposób, w jaki zosta³ opublikowany niniejszy Prospekt, najpóŸniej
do godz. 9:00 pierwszego dnia przyjmowania zapisów w Transzy Inwestorów Instytucjonalnych.

Emitent oraz Akcjonariusze Sprzedaj¹cy nie bêd¹ pobieraæ ¿adnych op³at od podmiotów sk³adaj¹cych zapisy
na Akcje Oferowane. Kwota wp³acona przez inwestora przy sk³adaniu zapisu mo¿e zostaæ jednak powiêkszona
o ewentualn¹ prowizjê firmy inwestycyjnej przyjmuj¹cej zapis, zgodnie z regulacjami tej firmy inwestycyjnej.

W momencie sk³adania zapisów inwestorzy nie bêd¹ ponosiæ dodatkowych kosztów z wyj¹tkiem ewentualnych
kosztów zwi¹zanych z otwarciem i prowadzeniem rachunku papierów wartoœciowych, o ile inwestor sk³adaj¹cy zapis
na Akcje Oferowane nie posiada³ takiego rachunku wczeœniej, zgodnie z postanowieniami w³aœciwych umów,
regulaminów i innych regulacji podmiotu przyjmuj¹cego zapis.

Umowa o Gwarantowanie Oferty

W zwi¹zku z emisj¹ Nowych Akcji Spó³ka nie zamierza podpisywaæ umowy o subemisjê us³ugow¹ czy subemisjê
inwestycyjn¹.

Dzia³ania stabilizacyjne

Na Datê Prospektu nie przewiduje siê podejmowania dzia³añ stabilizacyjnych w rozumieniu Rozporz¹dzenia
o Stabilizacji.

W ramach Oferty nie przewiduje siê mo¿liwoœci dokonania nadprzydzia³u lub opcji dodatkowego przydzia³u typu
„greenshoe”.

E.4 Opis interesów, w³¹cznie z konfliktem interesów, o istotnym znaczeniu dla emisji lub oferty.

Oferuj¹cy i jego podmioty powi¹zane (tak¿e jako czêœæ organizacji miêdzynarodowych lub o zasiêgu globalnym,
œwiadcz¹cych us³ugi finansowe) jest lub mo¿e byæ zaanga¿owany w dzia³alnoœæ w zakresie bankowoœci
inwestycyjnej, bankowoœci korporacyjnej, papierów wartoœciowych, zarz¹dzania inwestycjami oraz indywidualnego
zarz¹dzania maj¹tkiem. W zakresie dzia³alnoœci dotycz¹cej papierów wartoœciowych ka¿dy z podmiotów
powi¹zanych zajmuje siê lub mo¿e siê zajmowaæ subemisj¹ papierów wartoœciowych, obrotem papierami
wartoœciowymi (na rachunek w³asny lub klientów), us³ugami maklerskimi, obrotem walutami, obrotem na gie³dach
towarowych i instrumentami pochodnymi (na rachunek w³asny lub klientów), a tak¿e œwiadczeniem us³ug
maklerskich, us³ug bankowoœci inwestycyjnej, sporz¹dzaniem analiz, us³ug finansowania i doradztwa finansowego
oraz w zakresie bankowoœci korporacyjnej, udzielania kredytów lub œwiadczenia innych us³ug bankowych przez nich
lub ich podmioty powi¹zane. W zakresie dozwolonym przez obowi¹zuj¹ce przepisy prawa i zasady dotycz¹ce
konfliktu interesów odnoœnie do prowadzenia dzia³alnoœci maklerskiej i w ramach bankowoœci inwestycyjnej oraz
bankowoœci korporacyjnej (a) w normalnym toku dzia³alnoœci zwi¹zanej z dokonywaniem obrotu instrumentami
finansowymi, œwiadczeniem us³ug maklerskich lub us³ug finansowania Oferuj¹cy i jego podmioty powi¹zane
mog¹ w dowolnym czasie posiadaæ inwestycje d³ugo- lub krótkoterminowe, zapewniaæ finansowanie inwestycji
oraz mo¿e – na rachunek w³asny lub swoich klientów – anga¿owaæ siê w obrót lub w inny sposób strukturyzowaæ
lub przeprowadzaæ transakcje dotycz¹ce d³u¿nych lub udzia³owych papierów wartoœciowych lub kredytów
uprzywilejowanych dowolnego podmiotu uczestnicz¹cego w Ofercie lub transakcje dotycz¹ce jakiejkolwiek
waluty albo towaru zwi¹zanych z Ofert¹, lub transakcje dotycz¹ce dowolnych powi¹zanych instrumentów
pochodnych; (b) Oferuj¹cy i ich podmioty powi¹zane, ich dyrektorzy, cz³onkowie organów zarz¹dzaj¹cych
lub nadzorczych, cz³onkowie kadry kierowniczej i pracownicy mog¹ w dowolnym czasie inwestowaæ na w³asny
rachunek lub zarz¹dzaæ funduszami inwestuj¹cymi na w³asny rachunek w d³u¿ne lub udzia³owe papiery wartoœciowe
emitowane przez dowolny podmiot uczestnicz¹cy w Ofercie, w jakiekolwiek waluty lub towary zwi¹zane z Ofert¹
lub w jakiekolwiek powi¹zane instrumenty pochodne; (c) Oferuj¹cy lub ich podmioty powi¹zane mog¹ w dowolnym
czasie dokonywaæ w zwyk³ym toku czynnoœci maklerskich na rzecz jakiegokolwiek podmiotu uczestnicz¹cego
w Ofercie; (d) Oferuj¹cy lub jego podmioty powi¹zane w zakresie dozwolonym przez przepisy prawa mog¹
w zakresie bankowoœci korporacyjnej udzielaæ kredytów lub œwiadczyæ inne us³ugi bankowe.
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Oferuj¹cy lub podmioty powi¹zane prowadzili w przesz³oœci oraz mog¹ w przysz³oœci œwiadczyæ us³ugi bankowoœci
inwestycyjnej, komercyjnej oraz inne us³ugi finansowe, a tak¿e dokonywaæ innego rodzaju transakcji
z Akcjonariuszem Sprzedaj¹cym, podmiotami, w stosunku do których Akcjonariusze Sprzedaj¹cy s¹ podmiotem
dominuj¹cym, ze Spó³k¹ oraz jej podmiotami powi¹zanymi. Oferuj¹cy lub podmioty powi¹zane otrzymywali i mog¹
w przysz³oœci otrzymywaæ wynagrodzenie i prowizje zwyczajowo nale¿ne z tytu³u œwiadczenia takich us³ug
lub przeprowadzania transakcji.

W zwi¹zku z Ofert¹ Oferuj¹cy oraz jego podmioty powi¹zane dzia³aj¹ wy³¹cznie na rzecz Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych
oraz Spó³ki oraz, z zastrze¿eniem bezwzglêdnie obowi¹zuj¹cych przepisów prawa, nie ponosz¹ jakiejkolwiek
odpowiedzialnoœci wobec jakichkolwiek innych osób.

Oferuj¹cy lub jego podmioty powi¹zane mog¹ nabywaæ instrumenty finansowe emitowane przez Akcjonariuszy
Sprzedaj¹cych, Spó³kê, ich podmioty powi¹zane lub instrumenty finansowe powi¹zane z instrumentami
finansowymi emitowanymi przez wskazane powy¿ej podmioty. W zwi¹zku z Ofert¹ Oferuj¹cy lub ka¿dy z jego
podmiotów powi¹zanych mo¿e równie¿ dzia³aæ jako inwestor na w³asny rachunek, nabyæ Akcje Oferowane
oferowane w Ofercie, a nastêpnie je posiadaæ, zbyæ lub rozporz¹dziæ nimi w inny sposób. Oferuj¹cy przeka¿e
informacje o nabyciu Akcji Oferowanych lub o dokonywaniu transakcji opisanych powy¿ej jedynie w przypadku,
gdy obowi¹zek ujawniania takich transakcji bêdzie wynikaæ z powszechnie obowi¹zuj¹cych przepisów prawa
lub regulacji.

E.5 Imiê i nazwisko (nazwa) osoby lub podmiotu oferuj¹cego papier wartoœciowy do sprzeda¿y.

Umowy zakazu sprzeda¿y akcji typu „lockup”: strony, których to dotyczy, oraz wskazanie okresu objêtego
zakazem sprzeda¿y.

Akcjonariusze Sprzedaj¹cy

Podmiotami oferuj¹cymi akcje do sprzeda¿y w Ofercie na podstawie niniejszego Prospektu s¹: Pan Arkadiusz Wilusz
oraz Pan Andrzej Wilusz („Akcjonariusze Sprzedaj¹cy”).

Pan Arkadiusz Wilusz, w ramach Oferty, oferuje do sprzeda¿y 183.600 Akcji Istniej¹cych, stanowi¹cych 9% istniej¹cego
kapita³u zak³adowego oraz uprawniaj¹cych do wykonywania 9% ogólnej liczby g³osów na Walnym Zgromadzeniu.

Pan Andrzej Wilusz, w ramach Oferty, oferuje do sprzeda¿y 20.400 Akcji Istniej¹cych, stanowi¹cych 1% istniej¹cego
kapita³u zak³adowego oraz uprawniaj¹cych do wykonywania 1% ogólnej liczby g³osów na Walnym Zgromadzeniu.

Umowne ograniczenia zbywalnoœci Akcji

Spó³ka

Spó³ka zobowi¹¿e siê wobec Oferuj¹cego, ¿e w okresie nie d³u¿szym ni¿ 360 dni od dnia ustalenia ostatecznej
Ceny Akcji Oferowanych, przy zachowaniu okreœlonych wyj¹tków, bez uprzedniej pisemnej zgody Oferuj¹cego,
nie bêdzie dokonywaæ emisji, oferowaæ, sprzedawaæ, obci¹¿aæ ani w inny sposób rozporz¹dzaæ, ani publicznie
og³aszaæ emisji, oferty, sprzeda¿y ani zbycia lub zamiaru podjêcia takich dzia³añ lub podejmowaæ dzia³añ
zmierzaj¹cych do lub mog¹cych skutkowaæ emisj¹, ofert¹, sprzeda¿¹ lub zbyciem akcji Spó³ki lub papierów
wartoœciowych wymiennych lub zamiennych na akcje Spó³ki lub umo¿liwiaj¹cych ich uzyskanie w drodze realizacji
praw zwi¹zanych z takimi papierami wartoœciowymi, innych praw umo¿liwiaj¹cych nabycie akcji Spó³ki, ani innych
papierów wartoœciowych lub instrumentów finansowych, których wartoœæ jest ustalana bezpoœrednio lub poœrednio
przez odniesienie do ceny powy¿szych papierów wartoœciowych stanowi¹cych ich instrument bazowy, w³¹cznie
ze swapami na akcje, kontraktami terminowymi i opcjami.

Spó³ka zobowi¹¿e siê równie¿ wobec Oferuj¹cego, ¿e w okresie nie d³u¿szym ni¿ 360 dni od dnia ustalenia
ostatecznej Ceny Akcji Oferowanych nie bêdzie, bez pisemnej zgody Mened¿erów Oferty, nabywaæ lub publicznie
og³aszaæ zamiaru nabycia akcji Spó³ki ani obni¿aæ lub publicznie og³aszaæ zamiaru obni¿enia swojego kapita³u
zak³adowego.

Akcjonariusze Sprzedaj¹cy

Akcjonariusze Sprzedaj¹cy zobowi¹¿¹ siê wobec Oferuj¹cego, ¿e w okresie nie d³u¿szym ni¿ 360 dni od dnia
ustalenia ostatecznej Ceny Akcji Oferowanych, przy zachowaniu okreœlonych wyj¹tków, bez uprzedniej pisemnej
zgody Oferuj¹cego, nie bêd¹ oferowaæ, sprzedawaæ lub w inny sposób rozporz¹dzaæ (lub og³aszaæ zamiaru takiego
rozporz¹dzania) pozosta³ymi w ich posiadaniu Akcjami Spó³ki lub te¿ oferowaæ, emitowaæ, sprzedawaæ lub w inny
sposób rozporz¹dzaæ (lub og³aszaæ zamiaru takiego rozporz¹dzenia) jakimikolwiek instrumentami finansowymi
wymiennymi lub zamiennymi na takie Akcje Spó³ki lub uprawniaj¹cymi do nabycia lub objêcia takich Akcji
Spó³ki ani braæ udzia³u w transakcjach z wykorzystaniem instrumentów pochodnych, których skutek ekonomiczny
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by³by równowa¿ny ze skutkiem takiej sprzeda¿y, przekazania lub rozporz¹dzenia, bez wzglêdu na to, czy transakcja
taka by³aby rozliczana gotówkowo, czy w inny sposób.

Informacje o podpisaniu umów ograniczenia zbywania akcji zostan¹ podane do publicznej wiadomoœci w formie
aneksu do Prospektu, o którym mowa w art. 51 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej.

E.6 Wielkoœæ i wartoœæ procentowa natychmiastowego rozwodnienia spowodowanego ofert¹.

W przypadku oferty subskrypcji skierowanej do dotychczasowych akcjonariuszy nale¿y podaæ wielkoœæ
i wartoœæ procentow¹ natychmiastowego rozwodnienia, jeœli nie dokonaj¹ oni subskrypcji na now¹ ofertê.

Struktura akcjonariatu po przeprowadzeniu Oferty

Poni¿sza tabela przedstawia strukturê akcjonariatu Spó³ki na Datê Prospektu oraz spodziewan¹ strukturê akcjonariatu
po przeprowadzeniu Oferty.

Stan
na Datê Prospektu

Stan
po przeprowadzeniu Oferty*

Stan
po przeprowadzeniu Oferty**

Liczba Akcji
% g³osów

na WZ Liczba Akcji
% g³osów

na WZ Liczba Akcji
% g³osów

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

�ród³o: Emitent.

* Przy za³o¿eniu sprzeda¿y i objêcia w Ofercie wszystkich Akcji Oferowanych.

** Przy za³o¿eniu objêcia i op³acenia w Ofercie wy³¹cznie wszystkich Nowych Akcji.

E.7 Szacunkowe koszty pobierane od inwestora przez emitenta lub oferuj¹cego.

Spó³ka, Akcjonariusze Sprzedaj¹cy ani Oferuj¹cy nie bêd¹ pobieraæ ¿adnych op³at od podmiotów sk³adaj¹cych
zapisy. Kwota wp³acona przez inwestora przy sk³adaniu zapisu mo¿e zostaæ jednak powiêkszona o ewentualn¹
prowizjê firmy inwestycyjnej przyjmuj¹cej zapis (w tym Oferuj¹cego), zgodnie z regulacjami tej firmy inwestycyjnej.
Ponadto inwestor mo¿e ponieœæ ewentualne koszty zwi¹zane z otwarciem i prowadzeniem rachunku papierów
wartoœciowych, o ile inwestor sk³adaj¹cy zapis na Akcje Oferowane nie posiada³ takiego rachunku wczeœniej.



CZYNNIKI RYZYKA

Przed podjêciem decyzji o inwestycji w Akcje Oferowane potencjalni inwestorzy powinni starannie przeanalizowaæ
czynniki ryzyka przedstawione poni¿ej oraz inne informacje zawarte w Prospekcie. Wyst¹pienie jednego lub kilku
z wymienionych ryzyk samodzielnie lub w po³¹czeniu z innymi okolicznoœciami mo¿e mieæ istotny niekorzystny wp³yw
w szczególnoœci na dzia³alnoœæ Grupy, jej przep³ywy pieniê¿ne, sytuacjê finansow¹, wyniki finansowe, perspektywy
lub cenê rynkow¹ Akcji.

Nie mo¿na wykluczyæ, ¿e z up³ywem czasu lista ryzyk okreœlonych poni¿ej nie bêdzie kompletna ani wyczerpuj¹ca
i w zwi¹zku z tym na Datê Prospektu ryzyka te nie mog¹ byæ traktowane jako jedyne, na które Grupa jest nara¿ona.
Kolejnoœæ, w jakiej ryzyka zosta³y przedstawione poni¿ej, nie odzwierciedla prawdopodobieñstwa ich wyst¹pienia
ani ich natê¿enia lub znaczenia. Grupa mo¿e byæ nara¿ona na dodatkowe ryzyka i negatywne czynniki, które nie s¹
na Datê Prospektu znane Grupie. Wyst¹pienie zdarzeñ opisanych jako ryzyka mo¿e spowodowaæ spadek ceny
rynkowej Akcji, w wyniku czego inwestorzy, którzy nabêd¹ Akcje, mog¹ ponieœæ stratê równ¹ ca³oœci lub czêœci
ich inwestycji.

Ryzyka zwi¹zane z otoczeniem, w jakim Grupa prowadzi dzia³alnoœæ

Ryzyko zwi¹zane z sytuacj¹ makroekonomiczn¹

Grupa prowadzi swoj¹ dzia³alnoœæ w Polsce oraz poza jej granicami. Dzia³alnoœæ Grupy oraz osi¹gane przez Grupê
wyniki finansowe w du¿ym stopniu uzale¿nione s¹ od stanu koniunktury gospodarczej panuj¹cej przede wszystkim
na rynku krajowym, a tak¿e na rynkach zagranicznych, a w szczególnoœci od takich czynników makroekonomicznych
jak: dynamika wzrostu PKB, inflacja, stopa bezrobocia, polityka monetarna i fiskalna pañstwa, poziom inwestycji
przedsiêbiorstw, dostêpnoœæ kredytów, wysokoœæ dochodów gospodarstw domowych oraz wysokoœæ popytu
konsumpcyjnego. Zarówno wy¿ej wymienione czynniki, jak i kierunek i poziom ich zmian, maj¹ wp³yw na dzia³alnoœæ,
perspektywy rozwoju, sytuacjê finansow¹ lub wyniki Grupy. Istnieje ryzyko, ¿e w przypadku pogorszenia siê
w przysz³oœci tempa rozwoju gospodarczego w kraju oraz na innych rynkach lub zastosowania instrumentów
kszta³towania polityki gospodarczej pañstwa negatywnie wp³ywaj¹cych na pozycjê rynkow¹ Grupy, mo¿e nast¹piæ
obni¿enie poziomu popytu na produkty i us³ugi Grupy oraz wzrost kosztów Grupy, a tym samym pogorszenie siê
wyników finansowych. Opisane powy¿ej pogorszenie wskaŸników makroekonomicznych w Polsce i w innych krajach
mo¿e zatem mieæ negatywny wp³yw na dzia³alnoœæ, perspektywy rozwoju, sytuacjê finansow¹ lub wyniki Grupy.

Ryzyka zwi¹zane z dzia³alnoœci¹ Grupy

Ryzyko zwi¹zane z szybkim rozwojem technologii

Emitent prowadzi dzia³alnoœæ w sektorze charakteryzuj¹cym siê dynamicznym rozwojem technologii. Z uwagi
na powy¿sze mo¿e wyst¹piæ ryzyko koniecznoœci ponoszenia przez Spó³kê znacznych nieplanowanych nak³adów
na dostosowanie swojej oferty produktowej do nowszych rozwi¹zañ technologicznych. Dodatkowo, rozwi¹zania
technologiczne stosowane w produktach Emitenta mog¹ byæ niewystarczaj¹ce dla utrzymania dotychczasowych
i pozyskania nowych klientów. Wyst¹pienie takiej sytuacji mo¿e mieæ niekorzystny wp³yw na dzia³alnoœæ Grupy,
jej sytuacjê finansow¹ i wyniki, a tak¿e na cenê Akcji.

Ryzyko zwi¹zane ze zmianami kursów walut

Ryzyko walutowe Emitenta oraz jego ekspozycja na to ryzyko wynikaj¹ z zagranicznych transakcji sprzeda¿y
oraz zakupu, zawieranych przede wszystkim w EUR i USD. W 2016 r. udzia³ eksportu w przychodach ze sprzeda¿y
Emitenta kszta³towa³ siê na poziomie ok. 20,9%, a ich wartoœæ wzros³a w porównaniu z 2015 r. o 230,3%.
Dynamika wzrostu przychodów z eksportu pomiêdzy rokiem 2015 a 2014 wynosi³a 39,6%. Emitent zak³ada
kontynuacjê rozwoju dzia³alnoœci na rynkach zagranicznych. Znaczne wahania kursów walut mog¹ skutkowaæ
zmniejszeniem wartoœci nale¿noœci Grupy lub te¿ zwiêkszeniem wartoœci zobowi¹zañ Grupy. Wyst¹pienie takiej sytuacji
mo¿e mieæ niekorzystny wp³yw na dzia³alnoœæ Grupy, jej sytuacjê finansow¹ i wyniki, a tak¿e na cenê Akcji.

Ryzyko zwi¹zane z niedostarczeniem towaru odbiorcom

Emitent, w ramach prowadzonej przez siebie dzia³alnoœci, zawiera umowy dostaw z odbiorcami korporacyjnymi.
Czêœæ umów z dostawcami zawiera klauzule, które nak³adaj¹ na Emitenta kary umowne w przypadku niedostarczenia
towaru w terminach lub iloœciach uzgodnionych z odbiorcami. Istnieje ryzyko, ¿e w przypadku wyst¹pienia zdarzenia
losowego, takiego jak przyk³adowo po¿ar w magazynie, zatoniêcie kontenerowca z produktami Emitenta czy kradzie¿,
produkty Emitenta mog¹ ulec utracie lub zniszczeniu. Co wiêcej, produkty Emitenta mog¹ równie¿ przestaæ spe³niaæ
kryteria jakoœciowe, np. w przypadku niew³aœciwego sposobu przechowywania. W wyniku zaistnienia wskazanych
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powy¿ej sytuacji postanowienia umów z odbiorcami mog¹ zostaæ naruszone, co mo¿e skutkowaæ na³o¿eniem
przez kontrahentów kar na Emitenta. W historii dzia³alnoœci Grupy wspomniane wy¿ej sytuacje nie mia³y miejsca.
Wyst¹pienie takiej sytuacji mo¿e mieæ niekorzystny wp³yw na dzia³alnoœæ Grupy, jej sytuacjê finansow¹ i wyniki, a tak¿e
na cenê Akcji.

Ryzyko zwi¹zane z dostawcami

Emitent posiada kilkunastu dostawców, z czego dziesiêciu najwiêkszych dostawców Maxcom odpowiada³o w 2016 r.
za ponad 80% wyprodukowanych urz¹dzeñ. Emitent podejmuje wspó³pracê ze sprawdzonymi dostawcami. Nie mo¿na
wykluczyæ wyst¹pienia ryzyka opóŸnienia lub niedostarczenia produktów zamówionych u poszczególnych dostawców,
co z kolei mo¿e spowodowaæ powstanie luk w asortymencie Emitenta. Powy¿sze mo¿e równie¿ skutkowaæ obni¿eniem
wiarygodnoœci Emitenta, jak i utrat¹ czêœci planowanych przychodów ze sprzeda¿y. Ponadto, istnieje równie¿
ryzyko obni¿enia jakoœci produktów dostarczanych przez dostawców, jak i obawa obni¿enia standardów dostarczanych
produktów. Dostawcy mog¹ równie¿ nie zachowywaæ norm bezpieczeñstwa w stosunku do przekazywanych produktów.
Co wiêcej, istnieje ryzyko wzrostu kosztów produkcji lub spadku mar¿y ze sprzeda¿y produktów Emitenta. Wspomniana
wy¿ej sytuacja nie mia³a miejsca w historii dzia³alnoœci Grupy. Wyst¹pienie takiej sytuacji mo¿e mieæ niekorzystny
wp³yw na dzia³alnoœæ Grupy, jej sytuacjê finansow¹ i wyniki, a tak¿e na cenê Akcji.

Ryzyko zwi¹zane z terminowoœci¹ dostaw produktów

Kluczowym czynnikiem rozwoju Grupy jest odpowiednia dostêpnoœæ produktów. Z uwagi na to, ¿e produkty
s¹ zamawiane u niezale¿nych dostawców, Emitent nie dysponuje ca³kowitym wp³ywem na terminow¹ realizacjê
dostawy. OpóŸnienie terminu realizacji dostawy mo¿e spowodowaæ ograniczenie dostêpnoœci niektórych grup
asortymentowych, co z kolei mo¿e mieæ wp³yw na obni¿enie wyników sprzeda¿y, jak i wiarygodnoœci wœród klientów.
Emitent podejmuje dzia³ania, które maj¹ na celu zabezpieczenie siê przed ograniczeniem dostêpnoœci produktów
– zamówienia sk³adane s¹ z wielomiesiêcznym wyprzedzeniem, a w magazynach utrzymywane s¹ optymalne sk³ady.
Wspomniane wy¿ej sytuacje nie mia³y miejsca w historii dzia³alnoœci Grupy. Jednak¿e istnieje ryzyko zwi¹zane
z terminowoœci¹ dostaw produktów od dostawców, którego wyst¹pienie mo¿e mieæ niekorzystny wp³yw na dzia³alnoœæ
Grupy, jej sytuacjê finansow¹ i wyniki, a tak¿e na cenê Akcji.

Ryzyko zwi¹zane ze wzrostem kosztów produkcji i transportu

Wiêkszoœæ produktów, które oferuje Emitent, pochodzi od zagranicznych dostawców, przede wszystkim z Chin.
Z uwagi na to, ¿e w Chinach wystêpuj¹ ni¿sze koszty wytworzenia produktu ani¿eli w Polsce, mo¿na liczyæ siê
z wizj¹ presji na podwy¿szanie cen sprzeda¿y gotowych produktów pochodz¹cych od wytwórców z Chin, spowodowane
przede wszystkim wzrostem oczekiwañ pracowników co do wynagrodzeñ. Wyst¹pienie takiej sytuacji mo¿e mieæ
niekorzystny wp³yw na dzia³alnoœæ Grupy, jej sytuacjê finansow¹ i wyniki, a tak¿e na cenê Akcji.

Ryzyko zwi¹zane ze wzrostem cen surowców

Cena towarów nabywanych przez Grupê w du¿ej mierze uzale¿niona jest od wahañ cen surowców, w tym z³ota,
srebra, tantalu, ropy naftowej. Wzrost cen surowców mo¿e spowodowaæ zwiêkszenie kosztów produkcji prowadzonej
przez Grupê. Ponadto wystêpuje znacz¹ce ryzyko, ¿e w przysz³oœci ceny strategicznych surowców wykorzystywanych
przez Spó³kê wzrosn¹ w taki sposób, ¿e poci¹gnie to za sob¹ wzrost cen produktów oferowanych przez Grupê, a co
za tym idzie – ograniczenie ich sprzeda¿y. Wyst¹pienie takiej sytuacji mo¿e mieæ niekorzystny wp³yw na dzia³alnoœæ
Grupy, jej sytuacjê finansow¹ i wyniki, a tak¿e na cenê Akcji.

Ryzyko zwi¹zane z nietrafion¹ grup¹ produktów

Popyt na produkty oferowane przez Grupê zale¿y od szeregu czynników, w tym miêdzy innymi od przewidywania
zmieniaj¹cych siê potrzeb i preferencji klientów, produktów wprowadzanych przez konkurentów oraz zmian
w postrzeganiu produktów Emitenta przez klientów. Nie mo¿na zapewniæ, i¿ w przysz³oœci Emitent bêdzie skutecznie
identyfikowaæ zmieniaj¹ce siê potrzeby i preferencje, a tak¿e ¿e bêdzie w stanie reagowaæ na wskazane czynniki w sposób
odpowiedni. Nieodpowiednia reakcja na zmieniaj¹ce siê potrzeby i preferencje mo¿e mieæ niekorzystny wp³yw
na dzia³alnoœæ Grupy, jej sytuacjê finansow¹ i wyniki, a tak¿e na cenê Akcji.

Ryzyko zwi¹zane z pogorszeniem wizerunku

Istnieje ryzyko pogorszenia wizerunku Emitenta w wyniku ró¿nego rodzaju czynników, wœród których wymieniæ
mo¿na miêdzy innymi pogorszenie jakoœci oferowanych produktów, niezachowanie norm bezpieczeñstwa produktu,
standardu obs³ugi klienta, dostêpnoœci dla klientów czy nieodpowiednie pozycjonowanie produktów. Co wiêcej,
nie mo¿na wykluczyæ ryzyka pogorszenia wizerunku Spó³ki na skutek czynników zewnêtrznych, przyk³adowo
negatywnych kampanii innych podmiotów. Wyst¹pienie wskazanych sytuacji mog³oby przyczyniæ siê do utraty czêœci
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klientów lub te¿ obni¿enia cen oferowanych produktów, co mog³oby mieæ niekorzystny wp³yw na dzia³alnoœæ Grupy,
jej sytuacjê finansow¹ i wyniki, a tak¿e na cenê Akcji.

Ryzyko zwi¹zane ze struktur¹ odbiorców zagranicznych

Sprzeda¿ eksportowa, któr¹ podejmuje Emitent, nara¿ona jest na ryzyko specyficzne dla kraju odbiorców, takie jak
przyk³adowo zmiany wielkoœci i struktury rynku komponentów, zmiany si³y nabywczej ludnoœci, jak równie¿ stabilnoœæ
systemu gospodarczego i politycznego. Potencjalne niekorzystne zmiany w krajach odbiorców mog¹ mieæ niekorzystny
wp³yw na dzia³alnoœæ Grupy, jej sytuacjê finansow¹ i wyniki, a tak¿e na cenê Akcji.

Ryzyko zwi¹zane z nieskuteczn¹ realizacj¹ lub przyjêciem b³êdnej strategii rozwoju

Rynek, na którym dzia³a Spó³ka, to rynek wysoce konkurencyjny i podlegaj¹cy nieustannej ewolucji, której zarówno
kierunek, jak i natê¿enie zale¿ne s¹ od wielu czynników, w wiêkszoœci niezale¿nych od Spó³ki. Z uwagi na powy¿sze,
przysz³a pozycja Grupy, w tym jej przychody, rentownoœæ, zale¿na jest od zdolnoœci Spó³ki do wypracowania
i wdro¿enia skutecznej d³ugoterminowej strategii rozwoju. Ewentualne niew³aœciwe decyzje, które wynikaæ mog¹
z b³êdnej oceny sytuacji lub niezdolnoœci dostosowania Grupy do zmieniaj¹cych siê warunków rynkowych, mog¹ mieæ
niekorzystny wp³yw na dzia³alnoœæ Grupy, jej sytuacjê finansow¹ i wyniki, a tak¿e na cenê Akcji.

Ryzyko zwi¹zane z zarz¹dzaniem i koncentracj¹ zapasów

Zarz¹dzanie zapasami towarów nale¿y do istotnych czynników, które maj¹ wp³yw na wyniki sprzeda¿y w bran¿y Grupy
Emitenta. Z jednej strony poziom zapasów powinien u³atwiaæ podjêcie decyzji zakupowej w trakcie oferowania danej
kolekcji zapasowej, co skutkuje wzrostem zapasu w magazynach. Z kolei z drugiej strony wy¿szy poziom zapasów
tworzy dodatkowe zapotrzebowanie na kapita³ obrotowy, a tak¿e mo¿e prowadziæ do nagromadzenia produktów
trudnozbywalnych, ciesz¹cych siê mniejszym zainteresowaniem odbiorców. Co wiêcej, wyst¹pienie zdarzeñ losowych,
takich jak po¿ary czy trzêsienia ziemi, które objê³yby magazyny Emitenta, mog³oby wywo³aæ zak³ócenia w ci¹g³oœci
dostaw do klientów, jak równie¿ utratê czêœci lub wszystkich zapasów. Niew³aœciwe zarz¹dzanie zapasami stanowi
ryzyko dla cen, mar¿ i koniecznego poziomu kapita³u obrotowego, co mo¿e mieæ niekorzystny wp³yw na dzia³alnoœæ
Grupy, jej sytuacjê finansow¹ i wyniki, a tak¿e na cenê Akcji.

Ryzyko zwi¹zane z brakiem maj¹tku produkcyjnego

Produkty Maxcom s¹ projektowane i tworzone przez pracowników Emitenta w Polsce, w szczególnoœci przez
wewnêtrzny dzia³ R&D. Pracownicy Emitenta odpowiedzialni s¹ za projektowanie oraz okreœlenie specyfikacji
i funkcjonalnoœci danego urz¹dzenia, które sprawiaj¹, ¿e jest ono unikatowe. Po stronie Emitenta le¿y ponadto praca
nad oprogramowaniem oraz jego dostosowywanie do potrzeb dedykowanych rynków, na które finalnie trafiaj¹
urz¹dzenia, a tak¿e kontrola ka¿dego z etapów produkcji.

Zleceniu zewnêtrznym podmiotom podlega natomiast montowanie urz¹dzeñ. Spó³ka pod¹¿a za ogólnym trendem
panuj¹cym wœród wiod¹cych firm telekomunikacyjnych na œwiecie, zlecaj¹c montowanie urz¹dzeñ wyspecjalizowanym
fabrykom w Chinach, które nie s¹ w³asnoœci¹ Emitenta. Poszczególne komponenty urz¹dzeñ, w tym m.in.: p³yty g³ówne,
wyœwietlacze, procesory i obudowy, wytwarzaj¹ natomiast podwykonawcy specjalizuj¹cy siê w danym asortymencie.

Z uwagi na fakt, ¿e Emitent nie jest w³aœcicielem fabryk montuj¹cych urz¹dzenia, istnieje ryzyko, ¿e mo¿e to powodowaæ
uzale¿nienie Emitenta od podmiotów zajmuj¹cych siê monta¿em. Nie mo¿na wykluczyæ równie¿ wyst¹pienia ryzyka
opóŸnienia lub niedostarczenia produktów lub podzespo³ów, co mo¿e spowodowaæ powstanie luk w asortymencie
Emitenta. Ponadto, istnieje równie¿ ryzyko obni¿enia jakoœci produktów oraz wzrostu kosztów produkcji.

Wyst¹pienie którejkolwiek ze wskazanych powy¿ej sytuacji mo¿e mieæ niekorzystny wp³yw na dzia³alnoœæ
Grupy, jej sytuacjê finansow¹ i wyniki, a tak¿e na cenê Akcji. ¯adna ze wspomnianych powy¿ej sytuacji nie mia³a
miejsca w historii dzia³alnoœci Grupy, a Emitent kontroluje proces montowania zarówno w jego trakcie w Chinach,
jak i po dostarczeniu gotowych urz¹dzeñ do Tychów.

Ryzyko zwi¹zane z sezonowoœci¹ sprzeda¿y

Ca³kowite przychody Emitenta nie s¹ w znacz¹cy sposób podatne na zjawisko sezonowoœci. Jednak¿e Emitent zauwa¿a,
¿e wyniki osi¹gane pod koniec roku s¹ w nieznaczny sposób lepsze ani¿eli wyniki osi¹gane w pozosta³ych okresach.
Jest to spowodowane g³ównie tym, ¿e sprzêt elektroniczny jest czêsto wybieranym produktem w kategorii produktów
na prezent. Zmiana trendów konsumenckich w tym zakresie, a co za tym idzie spadek zainteresowania konsumentów
sprzêtami elektronicznymi, mo¿e mieæ niekorzystny wp³yw na dzia³alnoœæ Grupy, jej sytuacjê finansow¹ i wyniki,
a tak¿e na cenê Akcji.
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Ryzyko stopy procentowej

Na Datê Prospektu Grupa finansuje swoj¹ dzia³alnoœæ kredytami o zmiennej stopie procentowej opartymi o stawkê
referencyjn¹ (WIBOR). W konsekwencji Grupa jest nara¿ona na ryzyko zmian poziomu rynkowych stóp procentowych,
których wzrost mo¿e przyczyniæ siê do zwiêkszenia kosztów obs³ugi zad³u¿enia Grupy w zakresie zaci¹gniêtych
kredytów bankowych i po¿yczek opartych o zmienne stopy procentowe. Tym samym wzrost poziomu rynkowych
stóp procentowych mo¿e mieæ niekorzystny wp³yw na dzia³alnoœæ Grupy, jej sytuacjê finansow¹ i wyniki, a tak¿e
na cenê Akcji.

Ryzyko utraty p³ynnoœci i terminowego regulowania zobowi¹zañ

Emitent posiada szereg zobowi¹zañ z tytu³u zawartych umów finansowych. W przypadku gwa³townego, równoczesnego
spadku popytu oraz wzrostu kosztów, szczególnie w sytuacji os³abienia waluty, u Emitenta mog¹ pojawiæ siê trudnoœci
w utrzymaniu p³ynnoœci finansowej. Wspomniane ewentualne problemy z p³ynnoœci¹ mog¹ negatywnie wp³yn¹æ
na mo¿liwoœæ wywi¹zywania siê przez Emitenta z harmonogramu sp³at ujêtych w tych umowach. W konsekwencji,
utrata p³ynnoœci mo¿e skutkowaæ wypowiedzeniem umów, ¿¹daniami zwrotu po¿yczonych œrodków czy koniecznoœci¹
zap³aty kar umownych. Wyst¹pienie takiej sytuacji mo¿e mieæ niekorzystny wp³yw na dzia³alnoœæ Grupy, jej sytuacjê
finansow¹ i wyniki, a tak¿e na cenê Akcji.

Ryzyko uzale¿nienia od najwa¿niejszych odbiorców

Emitent prowadzi sprzeda¿ swoich produktów w kana³ach B2B, tj. do odbiorców biznesowych. Wœród dziesiêciu
kluczowych odbiorców Emitenta znajduje siê szeœciu operatorów telekomunikacyjnych. Pozosta³e pozycje stanowi¹
sieci handlowe oraz dealerzy i agenci sprzeda¿y. £¹czny udzia³ 10 najwiêkszych odbiorców Grupy w przychodach
ze sprzeda¿y wynosi³ w 2016 r. ok. 71%.

Dziêki wysokiej jakoœci oferowanych telefonów komórkowych, niskiemu wspó³czynnikowi awaryjnoœci urz¹dzeñ
i bardzo dobrej korelacji jakoœci do ceny wspó³praca Emitenta z g³ównymi odbiorcami ma charakter d³ugoterminowy
oraz niejednokrotnie owocuje jej rozwojem na kolejne rynki.

Nie mo¿na jednak wykluczyæ wyst¹pienia ryzyka zakoñczenia wspó³pracy z którymkolwiek z odbiorców, której
przyczyna mo¿e byæ wynikiem zdarzeñ zale¿nych lub niezale¿nych od Grupy. Istnieje ponadto ryzyko, ¿e którykolwiek
z odbiorców bêdzie chcia³ zmieniæ zasady dotychczasowej wspó³pracy z Emitentem, które nie bêd¹ dla Maxcom
korzystne z biznesowego punktu widzenia.

Wyst¹pienie wskazanych powy¿ej sytuacji mo¿e mieæ niekorzystny wp³yw na dzia³alnoœæ Grupy, jej sytuacjê finansow¹
i wyniki, a tak¿e na cenê Akcji.

Ryzyko zwi¹zane z konkurencj¹

Ryzyko zwi¹zane z nasileniem siê dzia³alnoœci konkurencji dotyczy zw³aszcza konkurencji ze strony dotychczasowych
i nowych marek na rynku produktów elektronicznych oraz telefonów komórkowych o zasiêgu europejskim b¹dŸ
globalnym. Zagraniczne przedsiêbiorstwa, w przypadku wyst¹pienia sytuacji obni¿enia siê popytu wewnêtrznego
we w³asnym kraju, poszukuj¹ nowych rynków zbytu i tym samym rozpoczynaj¹ lub przyspieszaj¹ ekspansjê na nowe
rynki. Równie¿ przedsiêbiorstwa, które istniej¹ ju¿ na rynku krajowym, w przypadku s³abn¹cego popytu na innych
rynkach mog¹ nasiliæ dzia³ania marketingowe i sprzeda¿owe w Polsce. Wystêpuje ryzyko przejmowania czêœci
potencjalnych klientów Emitenta przez nowych b¹dŸ te¿ bardziej ekspansywnych uczestników rynku, co z kolei mo¿e
utrudniaæ realizacjê planowanego rozwoju i wzrostu wartoœci przedsiêbiorstwa Emitenta. Du¿a konkurencja na rynku
mo¿e skutkowaæ obni¿eniem mo¿liwych do osi¹gniêcia mar¿, co z kolei mo¿e mieæ niekorzystny wp³yw na dzia³alnoœæ
Grupy, jej sytuacjê finansow¹ i wyniki, a tak¿e na cenê Akcji.

Ryzyko zwi¹zane ze zmian¹ struktury popytu

Emitent utrzymuje okreœlone stany magazynowe w szerokim asortymencie towarów. Zakupy, które s¹ realizowane
przez Spó³kê, s¹ funkcj¹ oceny zapotrzebowania rynku na poszczególne grupy asortymentowe, a w zwi¹zku z tym
s¹ nara¿one na ryzyko b³êdnej oceny rynku lub zmian struktury popytu. Ewentualne zmiany popytu, w tym
przede wszystkim gwa³towny spadek zapotrzebowania na okreœlone grupy towarowe w przypadku uprzednich
znacz¹cych ich zakupów, mo¿e wi¹zaæ siê z poniesieniem przez Emitenta strat zwi¹zanych z zamro¿eniem kapita³u
obrotowego lub koniecznoœci¹ zastosowania znacz¹cych wartoœciowo rabatów. Powy¿sze mo¿e mieæ istotny niekorzystny
wp³yw na dzia³alnoœæ Grupy, jej sytuacjê finansow¹ i wyniki, a tak¿e na cenê Akcji.

Ryzyko zwi¹zane z wejœciem na nowe rynki zagraniczne

Strategia Emitenta zak³ada zarówno ekspansjê i rozwój poprzez umacnianie pozycji Grupy na rynkach istniej¹cych,
czyli rozwój w obszarach dotychczasowej dzia³alnoœci, jak i pozyskanie nowych rynków produktowych i rynków
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zbytu. Wejœcie na nowe rynki wi¹¿e siê z koniecznoœci¹ poniesienia nak³adów dotycz¹cych przystosowania zakresu
sprzedawanych towarów do wymogów lokalnych, miêdzy innymi poprzez dostosowanie siê do systemów prawnych
krajów odbiorców, jak równie¿ opracowania nowych strategii sprzeda¿owych. Z uwagi na powy¿sze wystêpuje ryzyko
polegaj¹ce na tym, ¿e korzyœci zwi¹zane z wejœciem Grupy na nowe rynki zagraniczne mog¹ byæ mniejsze ni¿ planowane,
b¹dŸ mog¹ one zostaæ osi¹gniête w d³u¿szym ni¿ zak³adany horyzoncie czasowym. Wyst¹pienie takiej sytuacji mo¿e
mieæ niekorzystny wp³yw na dzia³alnoœæ Grupy, jej sytuacjê finansow¹ i wyniki, a tak¿e na cenê Akcji.

Ryzyko zwi¹zane z zarz¹dzaniem odpadami

Emitent w ramach swojej dzia³alnoœci podporz¹dkowany jest przede wszystkim przepisom Ustawy o Zu¿ytym Sprzêcie
Elektrycznym i Elektroniczym, jak równie¿ przepisom Ustawy o Odpadach. Z uwagi na powy¿sze na Emitenta
zosta³ na³o¿ony szereg obowi¹zków i wymagañ. W przesz³oœci na Emitenta nie zosta³y na³o¿one wspomniane kary.
Niezastosowanie siê do wymagañ okreœlonych przez ustawodawcê mo¿e skutkowaæ na³o¿eniem kar, co mo¿e mieæ
niekorzystny wp³yw na dzia³alnoœæ Grupy, jej sytuacjê finansow¹ i wyniki, a tak¿e na cenê Akcji.

Ryzyko zwi¹zane z uzale¿nieniem od kluczowej kadry mened¿erskiej

Dzia³alnoœæ Grupy oraz jej perspektywy rozwoju s¹ w du¿ej mierze zale¿ne od wiedzy, doœwiadczenia oraz kwalifikacji
kadry zarz¹dzaj¹cej. Osoby wchodz¹ce w sk³ad kadry mened¿erskiej posiadaj¹ doœwiadczenie i specjalistyczn¹ wiedzê
na temat dzia³alnoœci Grupy oraz bran¿y, w której Grupa prowadzi dzia³alnoœæ. W zwi¹zku z tym, sukces Grupy zale¿y
równie¿ od mo¿liwoœci utrzymania kadry mened¿erskiej. Grupa nie mo¿e jednak zagwarantowaæ, ¿e bêdzie zdolna
do utrzymania wszystkich lub niektórych z tych osób w przysz³oœci, jak równie¿, ¿e utrzymanie lub pozyskiwanie kadry
mened¿erskiej nie bêdzie siê wi¹za³o ze wzrostem wynagrodzeñ i koniecznoœci¹ zaoferowania dodatkowych œwiadczeñ
na rzecz takich osób. Utrata kadry mened¿erskiej Grupy lub niezdolnoœæ do jej pozyskania, odpowiedniego przeszkolenia,
motywowania i utrzymania, mog¹ mieæ niekorzystny wp³yw na dzia³alnoœæ Grupy, jej sytuacjê finansow¹ i wyniki,
a tak¿e na cenê Akcji.

Ryzyko utraty pracowników oraz mo¿liwoœci pozyskania wykwalifikowanej kadry

Mo¿liwoœæ rozwoju Grupy zale¿y od mo¿liwoœci utrzymania pracowników, którzy posiadaj¹ odpowiednie kwalifikacje
i doœwiadczenie. Grupa mo¿e mieæ w przysz³oœci trudnoœci z pozyskaniem wykwalifikowanej kadry pracowniczej
posiadaj¹cej odpowiedni¹ wiedzê, doœwiadczenie oraz uprawnienia. Utrata odpowiednio wykwalifikowanej kadry mo¿e
opóŸniæ lub uniemo¿liwiæ realizacjê strategii Grupy. Ponadto, w przypadku gdy Grupa straci lub nie bêdzie w stanie
zatrudniæ niezbêdnych wykwalifikowanych pracowników do obs³ugi jej bie¿¹cej dzia³alnoœci, mo¿e to mieæ istotny
negatywny wp³yw na rozwój i wykonywanie dzia³alnoœci operacyjnej. W takiej sytuacji Grupa mo¿e byæ zmuszona
do zaoferowania wy¿szych stawek wynagrodzenia dla kadry pracowników lub przyznania im dodatkowych œwiadczeñ.
Wyst¹pienie takiej sytuacji mo¿e mieæ niekorzystny wp³yw na dzia³alnoœæ Grupy, jej sytuacjê finansow¹ i wyniki,
a tak¿e na cenê Akcji.

Ryzyko zwi¹zane z mo¿liwoœci¹ niezrealizowania celów emisji lub znacz¹cej ich zmiany oraz mo¿liwoœci¹ pozyskania
œrodków z emisji akcji w wysokoœci mniejszej ni¿ zak³adana

Szczegó³owe informacje odnoœnie do przeznaczenia œrodków z Oferty opisane zosta³y w rozdziale „Wykorzystanie
wp³ywów z Oferty”. Istnieje ryzyko, ¿e Zarz¹d Emitenta podejmie decyzjê o przesuniêciu czêœci lub ca³oœci œrodków
na odmienny, alternatywny cel emisji. W przypadku pojawienia siê okolicznoœci – zarówno zewnêtrznych niezale¿nych
od Emitenta, jak i wewnêtrznych, le¿¹cych po stronie Emitenta, które mog¹ skutkowaæ uniemo¿liwieniem
lub utrudnieniem realizacji przyjêtych celów emisji w za³o¿onym czasie, Emitent bêdzie zmuszony do przesuniêcia
w czasie realizacji przyjêtych celów lub zmiany celów emisji. Wyst¹pienie powy¿ej wskazanej sytuacji mo¿e mieæ
niekorzystny wp³yw na dzia³alnoœæ Grupy, jej sytuacjê finansow¹ i wyniki, a tak¿e na cenê Akcji.

Ryzyko zwi¹zane z dokonywaniem transakcji z podmiotami powi¹zanymi

Emitent oraz Spó³ki z Grupy, w ramach swojej dzia³alnoœci, zawieraj¹ transakcje z podmiotami powi¹zanymi – transakcje
w obrêbie grupy kapita³owej. Transakcje te mog¹ stanowiæ przedmiot badania organów podatkowych w celu ustalenia,
czy by³y zawierane na warunkach rynkowych i czy w zwi¹zku z tym prawid³owo zosta³y ustalone zobowi¹zania
podatkowe. Istnieje ryzyko, ¿e organy podatkowe zakwestionuj¹ rynkowoœæ warunków konkretnej transakcji
z podmiotem powi¹zanym, co mog³oby skutkowaæ koniecznoœci¹ zap³aty dodatkowego podatku wraz z odsetkami
za zw³okê, co z kolei mog³oby mieæ istotny negatywny wp³yw na dzia³alnoœæ, sytuacjê finansow¹ lub perspektywy
Grupy. Aczkolwiek wielkoœæ transakcji z podmiotami powi¹zanymi ma charakter marginalny w odniesieniu do ca³ej
dzia³alnoœci Emitenta.
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Ryzyko niewystarczaj¹cej ochrony ubezpieczeniowej

Posiadane przez Grupê polisy ubezpieczeniowe mog¹ okazaæ siê niewystarczaj¹ce dla zabezpieczenia Grupy
przed wszystkimi ryzykami i stratami, jakie Grupa mo¿e ponieœæ w zwi¹zku z prowadzeniem swojej dzia³alnoœci.
Niektóre rodzaje ubezpieczeñ mog¹ okazaæ siê w ogóle niedostêpne b¹dŸ niedostêpne w komercyjnie uzasadnionych
warunkach. W zwi¹zku z powy¿szym ochrona ubezpieczeniowa, jak¹ Grupa posiada, mo¿e nie byæ wystarczaj¹ca
dla pe³nej rekompensaty poniesionych strat. Bior¹c pod uwagê zakres ochrony ubezpieczeniowej posiadanej obecnie
przez Grupê, niektóre szkody mog¹ nie byæ objête ochron¹ ubezpieczeniow¹ lub mog¹ byæ objête czêœciow¹ ochron¹
ubezpieczeniow¹. Pozosta³e czynniki, obejmuj¹ce w szczególnoœci zmiany otoczenia regulacyjnego, tak¿e mog¹
spowodowaæ, ¿e wp³ywy z ubezpieczenia nie bêd¹ wystarczaj¹ce do naprawy powsta³ych szkód. Ponadto Grupa mo¿e
ponieœæ znacz¹ce straty lub szkody, za które uzyskanie pe³nego lub jakiegokolwiek odszkodowania mo¿e okazaæ siê
niemo¿liwe. W przypadku gdy wyst¹pi szkoda nieobjêta ochron¹ ubezpieczeniow¹ lub szkoda przewy¿szaj¹ca sumê
ubezpieczenia, wówczas mo¿e dojœæ do sytuacji, w której Grupa bêdzie musia³a wydatkowaæ w³asne œrodki finansowe.
Ponadto Grupa mo¿e zostaæ zobowi¹zana do naprawienia szkód poniesionych w wyniku zdarzeñ, które nie zosta³y
objête ochron¹ ubezpieczeniow¹. Grupa nie mo¿e równie¿ zapewniæ, ¿e w przysz³oœci nie powstan¹ istotne szkody
przewy¿szaj¹ce limity ochrony ubezpieczeniowej posiadanej przez Grupê. Emitent objêty jest ubezpieczeniem mienia
od wszystkich ryzyk dla klienta korporacyjnego w PZU S.A. Przedmiotem ubezpieczenia s¹ œrodki obrotowe
(sprzêt elektroniczny) oraz mienie osób trzecich. Suma ubezpieczenia wynosi 23.000.000 PLN w przypadku œrodków
obrotowych oraz 200.000 PLN w przypadku mienia osób trzecich. Okres ubezpieczenia koñczy siê z dniem 10 lutego
2018 r. Wszystkie szkody, które nie zosta³y objête ochron¹ ubezpieczeniow¹ lub które przewy¿szaj¹ wartoœæ ochrony
ubezpieczeniowej, mog¹ mieæ niekorzystny wp³yw na dzia³alnoœæ Grupy, jej sytuacjê finansow¹ i wyniki, a tak¿e
na cenê Akcji.

Ryzyko zwi¹zane z utrat¹ przez Emitenta dotacji otrzymanej ze œrodków Unii Europejskiej

W ramach zawartej w dniu 20 wrzeœnia 2016 r. umowy z Polsk¹ Agencj¹ Rozwoju Przedsiêbiorczoœci („PARP”)
o dofinansowanie projektu „Zakup us³ug doradczych niezbêdnych w procesie pozyskania kapita³u i wejœcia
MAXCOM S.A. na rynek GPW” w ramach programu operacyjnego Inteligentny Rozwój, 2014–2020, poddzia³anie 3.1.5
Wsparcie MŒP w dostêpie do rynku kapita³owego – 4 stock, Spó³ce zosta³o przyznane dofinansowanie w wysokoœci
169.000 PLN (s³ownie: sto szeœædziesi¹t dziewiêæ tysiêcy z³otych) na realizacjê tego projektu. Okres kwalifikowalnoœci
wydatków dla projektu objêtego umow¹ zakoñczy siê z dniem 31 grudnia 2019 r. Ewentualne naruszenie przez Spó³kê
postanowieñ umowy mo¿e skutkowaæ wypowiedzeniem umowy przez PARP i obowi¹zkiem zwrotu dofinansowania
zgodnie z umow¹, a tak¿e mo¿e mieæ niekorzystny wp³yw na dzia³alnoœæ Grupy, jej sytuacjê finansow¹ i wyniki,
a tak¿e na cenê Akcji.

Ryzyko zwi¹zane z zad³u¿eniem Spó³ki

Spó³ka korzysta z finansowania d³u¿nego udzielonego przez banki w formie kredytów (zob. rozdz. „Opis dzia³alnoœci
Spó³ki – Istotne umowy – Umowy finansowe”). Z uwagi na powy¿sze Spó³ka podlega typowym ryzykom zwi¹zanym
z tego rodzaju finansowaniem. Naruszenie warunków finansowania, w tym miêdzy innymi terminu sp³aty rat kredytu
czy innych zobowi¹zañ okreœlonych w dokumentacji kredytowej, mo¿e mieæ skutek w postaci negatywnej zmiany
warunków udzielonego finansowania, jak równie¿, w przypadku nieuzyskania od podmiotów finansuj¹cych
odpowiedniego zwolnienia z przestrzegania finansowania, mo¿e skutkowaæ odmow¹ przez strony finansuj¹ce dalszego
finansowania i ¿¹daniem natychmiastowej sp³aty zad³u¿enia. Wyst¹pienie wspomnianych powy¿ej sytuacji mo¿e mieæ
istotny negatywny wp³yw na dzia³alnoœæ, perspektywy rozwoju, sytuacjê finansow¹ lub wyniki Spó³ki.

Ryzyko dzia³alnoœci wynikaj¹cej z przepisów prawa

Dzia³alnoœæ Grupy podlega wielu przepisom prawa, w szczególnoœci przepisom z zakresu prawa cywilnego – w tym
przede wszystkim regulacjom Kodeksu Cywilnego, Ustawy o Zu¿ytym Sprzêcie Elektronicznym, jak równie¿ przepisom
reguluj¹cym zagadnienie danych osobowych. Œrodowisko prawne i regulacyjne w Polsce nadal charakteryzuje siê
czêstymi zmianami, a przepisy nie s¹ stosowane przez s¹dy i w³adze publiczne w sposób jednolity. Ryzyko zmian
przepisów prawa i ich interpretacji w przysz³oœci mo¿e mieæ niekorzystny wp³yw na dzia³alnoœæ Grupy, jej sytuacjê
finansow¹ i wyniki, a tak¿e na cenê Akcji.

Ryzyko zwi¹zane ze zmian¹ przepisów prawa podatkowego oraz jego interpretacj¹

Istnieje ryzyko, ¿e wraz z wprowadzeniem nowych regulacji podatkowych zarówno w Polsce, jak i w innych krajach,
w których Spó³ka sprzedaje swoje produkty, Grupa bêdzie zmuszona do podjêcia dzia³añ dostosowawczych, co mo¿e
skutkowaæ powstaniem znacz¹cych kosztów wymuszonych okolicznoœciami zwi¹zanymi z dostosowaniem siê
do nowych przepisów oraz kosztów zwi¹zanych z niestosowaniem siê do nich. Stosowaniu przepisów prawa
podatkowego czêsto towarzysz¹ kontrowersje oraz spory, które s¹ zazwyczaj rozstrzygane dopiero przez s¹dy
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administracyjne. Ponadto praktyka stosowania prawa podatkowego przez organy podatkowe nie jest jednolita,
a w orzecznictwie s¹dów administracyjnych w zakresie prawa podatkowego wystêpuj¹ istotne rozbie¿noœci. Spó³ka
nie mo¿e wykluczyæ, ¿e organy podatkowe dokonaj¹ odmiennej, niekorzystnej dla Grupy interpretacji stosowanych
przez Grupê przepisów podatkowych.

Wobec powy¿szego Spó³ka nie mo¿e wykluczyæ potencjalnych sporów z organami podatkowymi, a w rezultacie
zakwestionowania przez organy podatkowe prawid³owoœci rozliczeñ podatkowych Grupy w zakresie nieprzedawnionych
zobowi¹zañ podatkowych oraz okreœlenia zaleg³oœci podatkowych. Powy¿sze mo¿e mieæ niekorzystny wp³yw na
dzia³alnoœæ Grupy, jej sytuacjê finansow¹ i wyniki, a tak¿e na cenê Akcji.

Ryzyka zwi¹zane ze struktur¹ akcjonariatu, Ofert¹ oraz Akcjami

Ryzyko zwi¹zane ze struktur¹ akcjonariatu oraz potencjalnymi konfliktami interesów w zwi¹zku z powi¹zaniami
rodzinnymi

Na Datê Prospektu akcjonariuszami wiêkszoœciowymi Spó³ki jest Pan Arkadiusz Wilusz i Pan Andrzej Wilusz,
którzy bezpoœrednio posiadaj¹ ³¹cznie 100,00% Akcji w kapitale zak³adowym Spó³ki i 100,00% g³osów na Walnym
Zgromadzeniu. Po podwy¿szeniu kapita³u zak³adowego w drodze emisji Akcji Serii B i dopuszczeniu do obrotu
Akcji Spó³ki, przy za³o¿eniu sprzeda¿y i objêcia w ramach Oferty wszystkich Akcji Oferowanych, bêd¹ posiadali
³¹cznie 68,00% Akcji w kapitale zak³adowym Spó³ki i 68,00% g³osów na Walnym Zgromadzeniu. W przypadku
objêcia w ramach Oferty wy³¹cznie wszystkich Nowych Akcji, Pan Arkadiusz Wilusz i Pan Andrzej Wilusz
bêd¹ posiadali ³¹cznie 75,60% Akcji w kapitale zak³adowym Spó³ki i 75,60% g³osów na Walnym Zgromadzeniu.
W konsekwencji akcjonariusze ci bêd¹ mieli mo¿liwoœæ wywierania dominuj¹cego wp³ywu na kluczowe decyzje
Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej oraz prowadzon¹ przez Spó³kê politykê rozwoju, które mog¹ byæ niezgodne
z oczekiwaniami akcjonariuszy mniejszoœciowych. Z tego wzglêdu istnieje ryzyko, i¿ nabywcy papierów wartoœciowych,
bêd¹cych przedmiotem Oferty, nie bêd¹ mieli znacz¹cego wp³ywu na dzia³alnoœæ Grupy.

Co wiêcej pomiêdzy niektórymi cz³onkami organów zarz¹dzaj¹cych i nadzorczych wystêpuj¹ powi¹zania rodzinne.
Pan Arkadiusz Wilusz, pe³ni¹cy funkcjê Prezesa Zarz¹du, jest bratem Pana Andrzeja Wilusza, Wiceprezesa Zarz¹du.
Aleksander Wilusz bêd¹cy cz³onkiem Rady Nadzorczej jest synem pana Arkadiusza Wilusza, Prezesa Zarz¹du.
Pani Edyta Wilusz, bêd¹ca Zastêpc¹ Przewodnicz¹cego Rady Nadzorczej, jest ¿on¹ Pana Andrzeja Wilusza,
Wiceprezesa Zarz¹du. Powy¿sze mo¿e mieæ istotny negatywny wp³yw na dzia³alnoœæ, sytuacjê finansow¹ oraz wyniki
dzia³alnoœci. Istnienie powi¹zañ rodzinnych pomiêdzy cz³onkami organów Spó³ki rodzi potencjalne ryzyko konfliktu
interesów pomiêdzy pe³nieniem funkcji w organach Spó³ki a relacjami prywatnymi, wynikaj¹cymi ze stosunku
pokrewieñstwa. Z uwagi na fakt wystêpowania powy¿szego powi¹zania nie mo¿na wykluczyæ potencjalnego zaistnienia
konfliktu interesów pomiêdzy interesami tych osób a interesami Spó³ki.

Ryzyko zwi¹zane z wyp³at¹ dywidendy w przysz³oœci

Mo¿liwoœæ wyp³aty dywidendy w przysz³oœci oraz jej wysokoœæ bêdzie zale¿eæ od szeregu czynników, w tym: dostêpnej
do podzia³u kwoty zysku i kapita³ów rezerwowych, wydatków i planów inwestycyjnych, zysków generowanych w danym
okresie, rentownoœci, czy stopnia zad³u¿enia Emitenta.

Ponadto, zgodnie z Kodeksem Spó³ek Handlowych, dywidenda jest wyp³acana wy³¹cznie w przypadku, gdy Walne
Zgromadzenie podejmie stosown¹ uchwa³ê o przeznaczeniu zysku do podzia³u pomiêdzy akcjonariuszy. Zarz¹d
nie jest zobowi¹zany do proponowania Walnemu Zgromadzeniu podjêcia takiej uchwa³y za dany rok obrotowy.
Nawet je¿eli Zarz¹d zarekomenduje przeznaczenie zysku za dany rok obrotowy na wyp³atê dywidendy, Zarz¹d
nie mo¿e zagwarantowaæ, ¿e Zwyczajne Walne Zgromadzenie podejmie odpowiedni¹ uchwa³ê umo¿liwiaj¹c¹ wyp³atê
dywidendy.

Brak pewnoœci co do mo¿liwoœci wyp³aty dywidendy i dotrzymania zasad okreœlonych w polityce dywidendowej
mo¿e mieæ negatywny wp³yw na dzia³alnoœæ Grupy, jej sytuacjê finansow¹, a tak¿e wyniki dzia³alnoœci Grupy i cenê
Akcji Oferowanych.

Ryzyko zwi¹zane z mo¿liwoœci¹ podjêcia przez Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych dzia³añ, które nie le¿¹ w interesie
lub s¹ sprzeczne z interesem Spó³ki lub jej pozosta³ych akcjonariuszy

Po zakoñczeniu Oferty, przy za³o¿eniu, ¿e wszystkie Akcje Oferowane zostan¹ ostatecznie zaoferowane i sprzedane
na rzecz inwestorów zewnêtrznych, Akcjonariusze Sprzedaj¹cy bêd¹ ³¹cznie posiadaæ Akcje reprezentuj¹ce nie mniej
ni¿ 38,8% ogólnej liczby g³osów na Walnym Zgromadzeniu. Po zakoñczeniu Oferty Akcjonariusze Sprzedaj¹cy

Prospekt Emisyjny Maxcom S.A.

36



bêd¹ mogli tak¿e nabyæ dodatkowe Akcje, zwiêkszaj¹c w ten sposób udzia³ w ogólnej liczbie g³osów na Walnym
Zgromadzeniu.

Akcjonariusze Sprzedaj¹cy mog¹ wywieraæ decyduj¹cy wp³yw na podejmowane przez organy Spó³ki decyzje,
które mog¹ nie byæ zgodne z zamierzeniami lub interesem pozosta³ych akcjonariuszy Spó³ki. Spó³ka nie jest w stanie
przewidzieæ sposobu, w jaki Akcjonariusze Sprzedaj¹cy bêd¹ wykonywaæ przys³uguj¹ce im uprawnienia korporacyjne,
ani wp³ywu dzia³añ podejmowanych przez Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych na dzia³alnoœæ Spó³ki, jej przychody i wyniki
finansowe, a tak¿e zdolnoœæ do realizacji za³o¿onej strategii. Spó³ka nie mo¿e równie¿ przewidzieæ, czy polityka
i dzia³ania Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych wobec Spó³ki bêd¹ zgodne z interesami nabywców Akcji Oferowanych
oraz pozosta³ych akcjonariuszy Spó³ki.

Wskazane wy¿ej czynniki mog¹ wywrzeæ istotny negatywny wp³yw na interesy pozosta³ych akcjonariuszy Spó³ki,
jak równie¿ na dzia³alnoœæ Grupy, jej sytuacjê finansow¹ oraz wyniki dzia³alnoœci.

Naruszenie przepisów prawa przez Spó³kê mo¿e skutkowaæ odmow¹ zatwierdzenia aneksu do Prospektu

W przypadku wyst¹pienia potrzeby sporz¹dzenia aneksu do Prospektu i wyst¹pienia z wnioskiem o jego zatwierdzenie
KNF mo¿e na podstawie art. 51 ust. 4 Ustawy o Ofercie Publicznej odmówiæ zatwierdzenia aneksu, w przypadku gdy
nie odpowiada on pod wzglêdem formy lub treœci wymogom okreœlonym w przepisach prawa. Odmawiaj¹c zatwierdzenia
aneksu, KNF stosuje odpowiednio œrodki, o których mowa w art. 16 lub art. 17 Ustawy o Ofercie Publicznej,
tj. w szczególnoœci mo¿e: (i) nakazaæ wstrzymanie ubiegania siê o dopuszczenie lub wprowadzenie papierów
wartoœciowych do obrotu na rynku regulowanym, na okres nie d³u¿szy ni¿ 10 dni roboczych; (ii) zakazaæ ubiegania siê
o dopuszczenie lub wprowadzenie papierów wartoœciowych do obrotu na rynku regulowanym, (iii) opublikowaæ,
na koszt Emitenta, informacjê o niezgodnym z prawem dzia³aniu w zwi¹zku z ubieganiem siê o dopuszczenie
lub wprowadzenie papierów wartoœciowych do obrotu na rynku regulowanym.

Ryzyko zwi¹zane z niedojœciem emisji Nowych Akcji do skutku

Emisja Nowych Akcji nie dojdzie do skutku w nastêpuj¹cych przypadkach:

• Spó³ka odst¹pi od przeprowadzenia Oferty w odniesieniu do Nowych Akcji; lub

• Zarz¹d nie z³o¿y w terminie wniosku w sprawie rejestracji podwy¿szenia kapita³u zak³adowego; lub

• emisja Nowych Akcji nie dojdzie do skutku, tj. s¹d rejestrowy wyda postanowienie o odmowie rejestracji
podwy¿szenia kapita³u zak³adowego Spó³ki, a postanowienie to uprawomocni siê;

• niez³o¿enia przez Zarz¹d oœwiadczenia w formie aktu notarialnego o wysokoœci objêtego kapita³u zak³adowego,
o którym mowa w art. 310 KSH;

• nieobjêcia zapisem i nieop³acenia nale¿ycie przynajmniej jednej Nowej Akcji na dzieñ zamkniêcia subskrypcji
w terminach okreœlonych w Prospekcie.

Ponadto, Uchwa³a w Sprawie Podwy¿szenia zawiera upowa¿nienie dla Zarz¹du do okreœlenia ostatecznej liczby
Nowych Akcji, które zostan¹ zaoferowane do objêcia, oraz do okreœlenia zgodnie z art. 432 § 4 KSH ostatecznej
sumy, o jak¹ zostanie podwy¿szony kapita³ zak³adowy Spó³ki. Zarz¹d mo¿e skorzystaæ z powy¿szego upowa¿nienia
przed rozpoczêciem przyjmowania zapisów na Nowe Akcje i okreœliæ ostateczn¹ liczbê Nowych Akcji oferowanych
w Ofercie. Nie mo¿na wykluczyæ ryzyka, ¿e w przypadku okreœlenia przez Zarz¹d ostatecznej liczby Nowych Akcji
oferowanych w Ofercie oraz subskrybowania przez inwestorów w Ofercie mniejszej liczby Nowych Akcji ni¿ okreœlona
przez Zarz¹d, S¹d Rejestrowy mo¿e uznaæ, ¿e emisja Nowych Akcji nie dosz³a do skutku, i w konsekwencji
odmówiæ rejestracji podwy¿szenia kapita³u zak³adowego. Informacja o ostatecznej ustalonej liczbie Nowych Akcji
wraz z informacj¹ o skorzystaniu przez Zarz¹d z upowa¿nienia zostanie przekazana do publicznej wiadomoœci w trybie
okreœlonym w art. 56 ust. 1 w zwi¹zku z art. 54 ust. 3 Ustawy o Ofercie Publicznej, tj. w sposób, w jaki zostanie
opublikowany Prospekt.

Jednoczeœnie nale¿y uwzglêdniæ fakt, ¿e w przypadku gdy Spó³ka uzna, ¿e cena za Akcje Oferowane mo¿liwa
do uzyskania w ramach Oferty jest zbyt niska lub nie jest mo¿liwe uplasowanie satysfakcjonuj¹cej liczby Nowych
Akcji, mo¿e zostaæ podjêta decyzja o zawieszeniu lub odwo³aniu Oferty. Decyzja w tym zakresie zostanie podjêta
po zakoñczeniu procesu budowania Ksiêgi Popytu, jednak przed rozpoczêciem przyjmowania zapisów w Transzy
Inwestorów Instytucjonalnych.

Informacja o ewentualnym niedojœciu do skutku emisji Nowych Akcji zostanie podana do wiadomoœci równie¿
zgodnie z art. 56 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej. W przypadku niedojœcia emisji Nowych Akcji do skutku
w³aœcicielom PDA zostan¹ zwrócone wp³aty bez jakichkolwiek odsetek lub odszkodowañ.
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Ryzyko zwi¹zane z subskrybowaniem mniejszej liczby Akcji ni¿ ostateczna suma podwy¿szenia kapita³u zak³adowego
okreœlona przez Zarz¹d Spó³ki

Zarz¹d, zgodnie z Uchwa³¹ w Sprawie Podwy¿szenia, zosta³ upowa¿niony do okreœlenia ostatecznej sumy, o jak¹ kapita³
zak³adowy Spó³ki ma byæ podwy¿szony, przy czym tak okreœlona suma nie mo¿e byæ ni¿sza ni¿ 0,05 PLN oraz
nie mo¿e byæ wy¿sza ni¿ 33.000 PLN. Spó³ka zwraca uwagê potencjalnych inwestorów, ¿e subskrybowanie
mniejszej liczby Nowych Akcji ni¿ wynikaj¹ca z okreœlonej przez Zarz¹d ostatecznej sumy podwy¿szenia kapita³u
zak³adowego mo¿e budziæ w¹tpliwoœci, czy emisja dosz³a do skutku, a w konsekwencji mo¿e skutkowaæ odmow¹
rejestracji podwy¿szenia kapita³u zak³adowego. Odmowa rejestracji podwy¿szenia kapita³u zak³adowego mo¿e z kolei
spowodowaæ zamro¿enie na pewien czas œrodków finansowych wp³aconych na pokrycie Nowych Akcji i utratê
potencjalnych korzyœci przez inwestorów, bowiem kwoty wp³acone na pokrycie Nowych Akcji zostan¹ zwrócone
subskrybentom bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowañ.

Rejestracja podwy¿szenia kapita³u zak³adowego, w zwi¹zku z emisj¹ Nowych Akcji, uzale¿niona jest równie¿ od z³o¿enia
przez Zarz¹d oœwiadczenia w formie aktu notarialnego okreœlaj¹cego ostateczn¹ sumê, o jak¹ ma zostaæ podwy¿szony
kapita³ zak³adowy oraz wysokoœæ objêtego kapita³u zak³adowego na podstawie liczby Nowych Akcji objêtych
wa¿nymi zapisami. Wskazane oœwiadczenie, z³o¿one na podstawie art. 432 § 4 Kodeksu Spó³ek Handlowych
oraz zgodnie z art. 310 Kodeksu Spó³ek Handlowych w zwi¹zku z art. 431 § 7 Kodeksu Spó³ek Handlowych,
powinno zostaæ za³¹czone do wniosku o zarejestrowanie podwy¿szenia kapita³u zak³adowego. Niez³o¿enie przez Zarz¹d
takiego oœwiadczenia uniemo¿liwi³oby rejestracjê podwy¿szenia kapita³u zak³adowego w drodze emisji Nowych Akcji
i tym samym spowodowa³oby niedojœcie emisji Nowych Akcji do skutku.

W przypadku wyst¹pienia zdarzenia powoduj¹cego niedojœcie Oferty lub emisji Nowych Akcji do skutku informacja
w tym zakresie zostanie przekazana do publicznej wiadomoœci w formie aneksu do Prospektu (po jego uprzednim
zatwierdzeniu przez KNF), w ten sam sposób, w jaki zosta³ opublikowany Prospekt.

Ryzyko zwi¹zane z plasowaniem Akcji Oferowanych

Oferuj¹cy do³o¿y racjonalnych starañ, aby pozyskaæ nabywców na Akcje Oferowane. Niemniej jednak nie mo¿na
zagwarantowaæ, ¿e Oferuj¹cy zapewni nabywców na Akcje Oferowane, które nie zostan¹ objête zapisami.

Uchwa³a w Sprawie Podwy¿szenia zawiera upowa¿nienie dla Zarz¹du do okreœlenia ostatecznej liczby Nowych Akcji,
które zostan¹ zaoferowane do objêcia, oraz do okreœlenia zgodnie z art. 432 § 4 KSH ostatecznej sumy, o jak¹ zostanie
podwy¿szony kapita³ zak³adowy Spó³ki, przy czym tak okreœlona suma nie mo¿e byæ ni¿sza ni¿ 0,05 PLN i wy¿sza
ni¿ 33.000 PLN. Pomimo wskazanego powy¿ej upowa¿nienia Zarz¹du, w przypadku zaistnienia zdarzeñ skutkuj¹cych
odst¹pieniem przez Spó³kê od przeprowadzenia Oferty po rozpoczêciu przyjmowania zapisów, Oferta nie dojdzie
do skutku pomimo z³o¿onych ju¿ przez inwestorów czêœci zapisów, a Akcje Oferowane nie zostan¹ objête.

Ryzyko zwi¹zane z powództwem o uchylenie lub stwierdzenie niewa¿noœci Uchwa³y w Sprawie Podwy¿szenia

Stosownie do art. 422 Kodeksu Spó³ek Handlowych, uchwa³a Walnego Zgromadzenia sprzeczna ze statutem
b¹dŸ dobrymi obyczajami i godz¹ca w interes spó³ki lub maj¹ca na celu pokrzywdzenie akcjonariusza mo¿e zostaæ
zaskar¿ona w drodze wytoczonego przeciwko spó³ce powództwa o uchylenie uchwa³y. Ponadto, przepis z art. 425
Kodeksu Spó³ek Handlowych stanowi, ¿e uchwa³a Walnego Zgromadzenia sprzeczna z ustaw¹ mo¿e zostaæ zaskar¿ona
w drodze wytoczenia przeciwko Spó³ce powództwa o stwierdzenie niewa¿noœci takiej uchwa³y. Spó³ka podjê³a wszelkie
wymagane prawem czynnoœci w celu zapewnienia zgodnoœci Uchwa³y w Sprawie Podwy¿szenia z przepisami prawa,
Statutem, dobrymi obyczajami i interesem Spó³ki. Wed³ug najlepszej wiedzy Spó³ki, na Datê Prospektu nie zosta³o
wytoczone jakiekolwiek powództwo w odniesieniu do Uchwa³y w Sprawie Podwy¿szenia. Spó³ka nie mo¿e jednak
zapewniæ, ¿e nie zosta³y lub nie zostan¹ one wytoczone.

Ryzyko zwi¹zane z odwo³aniem, odst¹pieniem lub zawieszeniem Oferty

Do dnia rozpoczêcia przyjmowania zapisów w Transzy Inwestorów Instytucjonalnych Spó³ka oraz Akcjonariusze
Sprzedaj¹cy, w uzgodnieniu z Oferuj¹cym, mog¹ odwo³aæ przeprowadzenie oferty Akcji Oferowanych w ramach Oferty
bez podawania przyczyn swojej decyzji, co bêdzie równoznaczne z odwo³aniem Oferty. Spó³ka mo¿e odst¹piæ
od przeprowadzenia Oferty, tak¿e gdy wynik budowania Ksiêgi Popytu oka¿e siê niesatysfakcjonuj¹cy dla Spó³ki.

Od dnia rozpoczêcia przyjmowania zapisów w Transzy Inwestorów Instytucjonalnych do dnia przydzia³u Akcji
Oferowanych Spó³ka, w uzgodnieniu z Oferuj¹cym, mo¿e odst¹piæ od przeprowadzenia oferty Akcji Oferowanych
w ramach Oferty, przy czym takie odst¹pienie mo¿e nast¹piæ z powodów, które w ocenie Spó³ki s¹ powodami wa¿nymi,
przy czym do wa¿nych powodów mo¿na zaliczyæ w szczególnoœci: (i) nag³e lub nieprzewidziane zmiany w sytuacji
ekonomiczno-politycznej w Polsce lub w innym kraju, które mog³yby mieæ istotny negatywny wp³yw na rynki
finansowe, gospodarkê Polski, Ofertê lub na dzia³alnoœæ Spó³ki (np. zamachy terrorystyczne, wojny, katastrofy,
powodzie); (ii) nag³e i nieprzewidziane zmiany lub wydarzenia o innym charakterze ni¿ wskazane w punkcie (i) powy¿ej,
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mog¹ce mieæ istotny negatywny wp³yw na dzia³alnoœæ Spó³ki lub mog¹ce skutkowaæ poniesieniem przez Spó³kê
istotnej szkody lub istotnym zak³óceniem jej dzia³alnoœci; (iii) istotn¹ negatywn¹ zmianê dotycz¹c¹ dzia³alnoœci,
sytuacji finansowej lub wyników operacyjnych Spó³ki; (iv) zawieszenie lub istotne ograniczenie obrotu papierami
wartoœciowymi na GPW lub na innych rynkach gie³dowych w przypadku, gdy mog³oby to mieæ istotny negatywny
wp³yw na Ofertê; (v) niewystarczaj¹c¹ zdaniem Spó³ki i Oferuj¹cego spodziewan¹ liczbê Akcji w obrocie na GPW,
niezapewniaj¹c¹ odpowiedniej p³ynnoœci Akcji.

Emitent mo¿e podj¹æ decyzjê o ustaleniu ostatecznej liczby Nowych Akcji mniejszej ni¿ 660.000, jak równie¿
mo¿e podj¹æ decyzjê o odst¹pieniu od Oferty w odniesieniu do oferowanych przez siebie Nowych Akcji, przy czym
decyzjê tak¹ mo¿e podj¹æ najpóŸniej w dniu ustalenia Ceny Akcji Oferowanych.

Akcjonariusze Sprzedaj¹cy mog¹ podj¹æ decyzjê o ustaleniu ostatecznej liczby Akcji Sprzedawanych mniejszej
ni¿ ³¹cznie 204.000 Akcji Sprzedawanych, jak równie¿ mog¹ podj¹æ decyzjê (jednomyœlnie) o odst¹pieniu od Oferty
w odniesieniu do oferowanych przez siebie Akcji Sprzedawanych, przy czym decyzjê tak¹ mog¹ podj¹æ najpóŸniej
w dniu ustalenia Ceny Akcji Oferowanych.

W przypadku podjêcia decyzji przez Emitenta o odst¹pieniu od Oferty równie¿ Akcjonariusze Sprzedaj¹cy podejm¹
decyzjê o odst¹pieniu od Oferty. Nie przewiduje siê przeprowadzenia Oferty w odniesieniu tylko do Akcji
Sprzedawanych, mo¿liwe jest jednak odst¹pienie od Oferty wy³¹cznie przez Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych.
Decyzja Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych o odst¹pieniu od Oferty musi byæ jednomyœlna i dotyczyæ wszystkich Akcji
Sprzedawanych.

Odwo³anie Oferty jest równoznaczne z rezygnacj¹ z ubiegania siê o dopuszczenie Akcji do obrotu na rynku
regulowanym. Informacja o odwo³aniu Oferty lub o odst¹pieniu od przeprowadzenia Oferty zostanie podana przez
Emitenta do publicznej wiadomoœci niezw³ocznie po jej podjêciu, w sposób w jaki zosta³ udostêpniony Prospekt,
tj. w trybie art. 47 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej. W przypadku odst¹pienia od przeprowadzenia Oferty z³o¿one
zapisy na Akcje Oferowane zostan¹ uznane za niewa¿ne, a dokonane p³atnoœci zostan¹ zwrócone bez jakichkolwiek
odsetek i odszkodowañ nie póŸniej ni¿ 14 dni po dniu og³oszenia o odst¹pieniu od przeprowadzenia Oferty.

Decyzja o zawieszeniu Oferty, bez podawania przyczyn, mo¿e zostaæ podjêta przez Spó³kê, w uzgodnieniu z Oferuj¹cym,
w ka¿dym czasie przed rozpoczêciem przyjmowania zapisów w Transzy Inwestorów Instytucjonalnych. Od dnia
rozpoczêcia przyjmowania zapisów w Transzy Inwestorów Instytucjonalnych do dnia przydzia³u Akcji Oferowanych
Spó³ka, w uzgodnieniu z Oferuj¹cym, mo¿e podj¹æ decyzjê o zawieszeniu przeprowadzenia Oferty tylko z powodów,
które w ocenie Spó³ki s¹ powodami wa¿nymi. Do wa¿nych powodów nale¿y zaliczyæ w szczególnoœci zdarzenia,
które mog³yby w negatywny sposób wp³yn¹æ na powodzenie Oferty lub powodowaæ zwiêkszone ryzyko inwestycyjne
dla nabywców Akcji Oferowanych. Decyzja w przedmiocie zawieszenia Oferty mo¿e zostaæ podjêta bez jednoczesnego
wskazania nowych terminów Oferty, które mog¹ zostaæ ustalone w terminie póŸniejszym.

Informacja o zawieszeniu Oferty zostanie podana do publicznej wiadomoœci w formie komunikatu aktualizuj¹cego,
z zastrze¿eniem, ¿e jeœli zawieszenie Oferty nast¹pi w trakcie trwania zapisów, to informacja o tym zostanie podana
do publicznej wiadomoœci w formie aneksu do Prospektu w sposób, w jaki zosta³ opublikowany niniejszy Prospekt.

Je¿eli decyzja o zawieszeniu Oferty zostanie podjêta w okresie od rozpoczêcia przyjmowania zapisów do dnia
przydzia³u Akcji Oferowanych, z³o¿one zapisy i wp³aty pozostaj¹ wa¿ne, z zastrze¿eniem, ¿e inwestor mo¿e uchyliæ siê
od skutków z³o¿onego zapisu, po publikacji informacji o zawieszeniu Oferty. Informacja w tym zakresie zostanie
podana do publicznej wiadomoœci ³¹cznie z informacj¹ o zawieszeniu Oferty, w trybie art. 51 Ustawy o Ofercie
Publicznej, tj. w formie aneksu do Prospektu w sposób, w jaki zosta³ opublikowany niniejszy Prospekt. Uznanie
wczeœniej z³o¿onych zapisów na Akcje za niewa¿ne mo¿e nast¹piæ jedynie w wyniku odwo³ania Oferty, co bêdzie
równoznaczne z rezygnacj¹ ubiegania siê o dopuszczenie Akcji do obrotu na rynku regulowanym oraz zostanie
zakomunikowane zgodnie z art. 49 ust. 1b Ustawy o Ofercie Publicznej w ten sam sposób, w jaki zosta³ opublikowany
niniejszy Prospekt.

Je¿eli decyzja o zawieszeniu Oferty zostanie podjêta po przeprowadzeniu procesu budowania Ksiêgi Popytu,
ale przed rozpoczêciem przyjmowania zapisów od Inwestorów Instytucjonalnych, Spó³ka w uzgodnieniu z Oferuj¹cym
mo¿e ponownie przeprowadziæ proces budowania Ksiêgi Popytu, przy czym w takiej sytuacji Spó³ka w uzgodnieniu
z Oferuj¹cym okreœli, czy wczeœniej z³o¿one deklaracje i zaproszenia do nabycia Akcji trac¹ czy zachowuj¹ wa¿noœæ.

Informacja w tym zakresie zostanie podana do publicznej wiadomoœci ³¹cznie z informacj¹ o zawieszeniu Oferty, w trybie
art. 52 Ustawy o Ofercie Publicznej, tj. w formie komunikatu aktualizuj¹cego w sposób, w jaki zosta³ opublikowany
niniejszy Prospekt.

Dokonuj¹c zawieszenia Oferty, Spó³ka nie ma obowi¹zku jednoczesnego podania nowych terminów jej przeprowadzenia.
Jednak¿e podjêcie decyzji o odwieszeniu Oferty nast¹pi w takim terminie, aby przeprowadzenie Oferty by³o dalej
prawnie dopuszczalne, w szczególnoœci uwzglêdniaj¹c ograniczenia wynikaj¹ce z art. 431 § 4 oraz 438 § 1 Kodeksu
Spó³ek Handlowych, tj. 3 miesi¹ce od dnia otwarcia subskrypcji.
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Po rozpoczêciu przyjmowania zapisów w Transzy Inwestorów Instytucjonalnych Emitent mo¿e podj¹æ decyzjê
o zawieszeniu oferty Akcji Oferowanych jedynie z wa¿nych powodów. Do wa¿nych powodów nale¿y zaliczyæ
w szczególnoœci zdarzenia, które mog³yby w negatywny sposób wp³yn¹æ na powodzenie Oferty lub powodowaæ
zwiêkszone ryzyko inwestycyjne dla nabywców 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 bêdzie podany
do publicznej wiadomoœci w ten sam sposób, w jaki zosta³ opublikowany Prospekt. Decyzja w przedmiocie zawieszenia
Oferty mo¿e zostaæ podjêta bez jednoczesnego wskazania nowych terminów Oferty, które mog¹ zostaæ ustalone
w terminie póŸniejszym.

Na Datê Prospektu nie mo¿na wykluczyæ odwo³ania, zawieszenia lub odst¹pienia od przeprowadzenia Oferty.

Powy¿ej wymienione czynniki mog¹ mieæ negatywny wp³yw na dzia³alnoœæ Grupy, jej sytuacjê finansow¹, wyniki
dzia³alnoœci Grupy i cenê Akcji Oferowanych.

W przypadku naruszenia lub podejrzenia naruszenia przepisów prawa w zwi¹zku z Ofert¹ lub ubieganiem siê
o dopuszczenie i wprowadzenie Akcji do obrotu na rynku regulowanym KNF mo¿e m.in. zakazaæ przeprowadzenia
Oferty lub zawiesiæ Ofertê oraz nakazaæ wstrzymanie ubiegania siê lub zakazaæ ubiegania siê o dopuszczenie
lub wprowadzenie Akcji do obrotu na rynku regulowanym (rynku podstawowym) prowadzonym przez GPW

W wypadku stwierdzenia naruszenia lub zaistnienia podejrzenia naruszenia przepisów prawa w odniesieniu
do Oferty lub wniosku o dopuszczenie i wprowadzenie Akcji lub Praw do Akcji do obrotu na rynku regulowanym,
KNF mo¿e zakazaæ przeprowadzenia Oferty lub zawiesiæ Ofertê, a tak¿e nakazaæ wstrzymanie ubiegania siê lub zakazaæ
ubiegania siê 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
przepisów prawa w zwi¹zku z ofert¹ publiczn¹, subskrypcj¹ lub sprzeda¿¹, dokonywanymi na podstawie tej oferty,
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, przez emitenta, sprzedaj¹cego lub inne podmioty uczestnicz¹ce w tej ofercie,
subskrypcji lub sprzeda¿y w imieniu lub na zlecenie emitenta lub sprzedaj¹cego albo uzasadnionego podejrzenia,
¿e takie naruszenie mo¿e nast¹piæ, KNF mo¿e:

• nakazaæ wstrzymanie rozpoczêcia oferty publicznej, subskrypcji lub sprzeda¿y albo przerwanie jej przebiegu,
na okres nie d³u¿szy ni¿ 10 dni roboczych; lub

• zakazaæ rozpoczêcia oferty publicznej, subskrypcji lub sprzeda¿y albo dalszego jej prowadzenia; lub

• opublikowaæ, na koszt emitenta lub sprzedaj¹cego, informacjê o niezgodnym z prawem dzia³aniu w zwi¹zku
z ofert¹ publiczn¹, subskrypcj¹ lub sprzeda¿¹.

Z kolei w przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia naruszenia przepisów prawa w zwi¹zku z ubieganiem
siê o dopuszczenie lub wprowadzenie papierów wartoœciowych do obrotu na rynku regulowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej przez emitenta lub podmioty wystêpuj¹ce w imieniu lub na zlecenie emitenta albo
uzasadnionego podejrzenia, ¿e takie naruszenie mo¿e nast¹piæ, zgodnie z art. 17 Ustawy o Ofercie Publicznej, KNF
mo¿e:

• nakazaæ wstrzymanie ubiegania siê o dopuszczenie lub wprowadzenie papierów wartoœciowych do obrotu
na rynku regulowanym na okres nie d³u¿szy ni¿ 10 dni roboczych;

• zakazaæ ubiegania siê o dopuszczenie lub wprowadzenie papierów wartoœciowych do obrotu na rynku
regulowanym; lub

• opublikowaæ, na koszt emitenta, informacjê o niezgodnym z prawem dzia³aniu w zwi¹zku z ubieganiem siê
o dopuszczenie lub wprowadzenie papierów wartoœciowych do obrotu na rynku regulowanym.

KNF, zgodnie z przepisami art. 18 Ustawy o Ofercie Publicznej, mo¿e zastosowaæ wskazane powy¿ej œrodki, tak¿e
w przypadku gdy:

• oferta publiczna, subskrypcja lub sprzeda¿ papierów wartoœciowych, dokonywane na podstawie tej oferty,
lub ich dopuszczenie lub wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym w znacz¹cy sposób narusza³yby
interesy inwestorów;

• istniej¹ przes³anki, które w œwietle przepisów prawa mog¹ prowadziæ do ustania bytu prawnego emitenta;

• dzia³alnoœæ emitenta by³a lub jest prowadzona z ra¿¹cym naruszeniem przepisów prawa, które to naruszenie
mo¿e mieæ istotny wp³yw na ocenê papierów wartoœciowych emitenta lub te¿ w œwietle przepisów prawa mo¿e
prowadziæ do ustania bytu prawnego lub do upad³oœci emitenta; lub

• status prawny papierów wartoœciowych jest niezgodny z przepisami prawa, i w œwietle tych przepisów istnieje
ryzyko uznania tych papierów wartoœciowych za nieistniej¹ce lub obarczone wad¹ prawn¹ maj¹c¹ istotny wp³yw
na ich ocenê.
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Stosownie do przepisów art. 20 ust. 1 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, w przypadku gdy wymaga
tego bezpieczeñstwo obrotu na rynku regulowanym lub jest zagro¿ony interes inwestorów, spó³ka prowadz¹ca rynek
regulowany, na ¿¹danie KNF, wstrzymuje dopuszczenie do obrotu na tym rynku lub rozpoczêcie notowañ wskazanych
przez KNF papierów wartoœciowych lub innych instrumentów finansowych, na okres nie d³u¿szy ni¿ 10 dni roboczych.

Wszelkie tego typu sankcje mog¹ mieæ negatywny wp³yw na Ofertê i jej powodzenie.

Ryzyko poniesienia przez inwestorów straty w przypadku niedojœcia do skutku lub zawieszenia Oferty albo niedojœcia
do skutku emisji Nowych Akcji

W przypadku wyst¹pienia sytuacji, o których mowa w pkt Ryzyko zwi¹zane z niedojœciem emisji Nowych Akcji
do skutku lub Ryzyko zwi¹zane z odwo³aniem, odst¹pieniem lub zawieszeniem Oferty, tj. gdy emisja Nowych Akcji
nie dojdzie do skutku lub zostanie podjêta decyzja o odst¹pieniu od przeprowadzenia lub zawieszeniu Oferty,
gdy jednoczeœnie inwestorzy z³o¿¹ zapisy i dokonaj¹ wp³at, wówczas wp³aty te zostan¹ inwestorom zwrócone
bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowañ.

Taka sytuacja mo¿e spowodowaæ poniesienie ewentualnych strat, wynikaj¹cych z zamro¿enia œrodków, licz¹c od dnia
wp³aty do dnia dokonania zwrotu œrodków.

Ryzyko zwi¹zane z subskrypcj¹ i op³aceniem zapisu na Akcje Oferowane

Wszelkie konsekwencje wynikaj¹ce z niew³aœciwego wype³nienia formularza zapisu na Akcje Oferowane ponosi osoba
sk³adaj¹ca zapis.

Ponadto, niedokonanie wp³aty na Akcje Oferowane w okreœlonym terminie oraz na warunkach okreœlonych w Prospekcie
lub jej dokonanie w niepe³nej wysokoœci powoduje niewa¿noœæ zapisu.

Ryzyko zwi¹zane z odmow¹ przyjmowania zapisów na Akcje Oferowane od Inwestorów Instytucjonalnych

Po zakoñczeniu procesu budowania ksiêgi popytu Zarz¹d Spó³ki, w uzgodnieniu z Oferuj¹cym, dokona uznaniowego
wyboru Inwestorów Instytucjonalnych, do których zostan¹ wys³ane zaproszenia do z³o¿enia zapisu na Akcje Oferowane
w liczbie wskazanej w zaproszeniu oraz dokonania wp³aty na Akcje Oferowane na rachunek wskazany w takim
zaproszeniu. Zaproszenia do Inwestorów Instytucjonalnych zostan¹ przes³ane przez Oferuj¹cego. Zapisy sk³adane przez
Inwestorów Instytucjonalnych, którzy zostali zaproszeni do sk³adania zapisów na Akcje Oferowane, bêd¹ przyjmowane
na zasadach okreœlonych w zaproszeniu do sk³adania zapisów.

Inwestorzy Instytucjonalni, którzy nie otrzymaj¹ zaproszenia do z³o¿enia zapisu na Akcje Oferowane, musz¹ siê liczyæ
z ryzykiem odmowy przyjêcia zapisu w Transzy dla Inwestorów Instytucjonalnych.

Ryzyko zwi¹zane z naruszeniem zasad prowadzenia akcji promocyjnej

Akcjonariusze Sprzedaj¹cy lub inne podmioty dzia³aj¹ce w ich imieniu mog¹ prowadziæ akcjê promocyjn¹
zwi¹zan¹ z przeprowadzan¹ Ofert¹ zgodnie z obowi¹zuj¹cymi przepisami prawa, okreœlonymi w Ustawie o Ofercie
Publicznej oraz Rozporz¹dzeniu 809/2004. Materia³y powinny w szczególnoœci wskazywaæ w swojej treœci, i¿ maj¹
charakter wy³¹cznie promocyjny lub reklamowy, a tak¿e, ¿e zosta³ lub zostanie opublikowany Prospekt, oraz wskazywaæ
miejsca, w których Prospekt bêdzie dostêpny.

Informacje przekazywane w ramach akcji promocyjnej powinny byæ zgodne z informacjami zamieszczonymi
w Prospekcie udostêpnionym do publicznej wiadomoœci albo z informacjami, które powinny zostaæ zamieszczone
w Prospekcie zgodnie z przepisami prawa, gdy Prospekt jeszcze nie zosta³ udostêpniony do publicznej wiadomoœci,
jak równie¿ nie mog¹ wprowadzaæ inwestorów w b³¹d co do sytuacji Spó³ki i oceny papierów wartoœciowych.

KNF, w przypadku stwierdzenia naruszenia przez Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych lub podmiotów dzia³aj¹cych
w ich imieniu obowi¹zków wynikaj¹cych z prowadzenia akcji promocyjnej, mo¿e: (i) nakazaæ wstrzymanie
rozpoczêcia akcji promocyjnej lub przerwania jej prowadzenia na okres nie d³u¿szy ni¿ 10 Dni Roboczych w celu
usuniêcia wskazanych nieprawid³owoœci; lub (ii) zakazaæ prowadzenia akcji promocyjnej, w szczególnoœci gdy Spó³ka
uchyla siê od usuniêcia wskazanych przez KNF nieprawid³owoœci w terminie 10 Dni Roboczych lub treœæ
materia³ów promocyjnych lub reklamowych narusza przepisy Ustawy o Ofercie Publicznej; lub (iii) opublikowaæ
na koszt Spó³ki informacje o niezgodnym z prawem prowadzeniu akcji promocyjnej, wskazuj¹c naruszenia prawa.

W przypadku stwierdzenia naruszenia obowi¹zków wynikaj¹cych z prowadzenia akcji promocyjnej KNF mo¿e równie¿
na³o¿yæ na Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych karê pieniê¿n¹ do wysokoœci 1.000.000 PLN.

Wymienione powy¿ej sankcje mog¹ mieæ negatywny wp³yw na powodzenie Oferty.
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Ryzyko zwi¹zane z mo¿liwoœci¹ niespe³nienia warunków dopuszczenia lub wprowadzenia Akcji lub Praw do Akcji
do obrotu gie³dowego na rynku regulowanym (rynku podstawowym lub równoleg³ym) GPW

Dopuszczenie do obrotu gie³dowego Akcji oraz Praw do Akcji wymaga uchwa³y Zarz¹du GPW oraz rejestracji Akcji
w KDPW. Ponadto Akcje musz¹ spe³niaæ warunki dopuszczenia okreœlone w Regulaminie GPW oraz w Rozporz¹dzeniu
o Rynku i Emitentach.

Zgodnie z postanowieniami Regulaminu GPW, Akcje zostan¹ dopuszczone do obrotu gie³dowego na rynku
podstawowym lub równoleg³ym w przypadku z³o¿enia wniosku o ich dopuszczenie do obrotu gie³dowego,
pod warunkiem ¿e: (i) zosta³ sporz¹dzony odpowiedni dokument informacyjny, zatwierdzony przez w³aœciwy organ
nadzoru albo zosta³ sporz¹dzony odpowiedni dokument informacyjny, którego równowa¿noœæ w rozumieniu
przepisów Ustawy o Ofercie Publicznej zosta³a stwierdzona przez w³aœciwy organ nadzoru, chyba ¿e sporz¹dzenie,
zatwierdzenie lub stwierdzenie równowa¿noœci dokumentu informacyjnego nie jest wymagane; (ii) ich zbywalnoœæ
jest nieograniczona; (iii) w stosunku do ich emitenta nie toczy siê postêpowanie upad³oœciowe lub likwidacyjne;
(iv) iloczyn liczby wszystkich akcji emitenta i prognozowanej ceny rynkowej tych akcji, a w przypadku gdy okreœlenie
tej ceny nie jest mo¿liwe – kapita³y w³asne emitenta, wynosz¹ co najmniej 60.000.000 PLN albo równowartoœæ
w z³otych co najmniej 15.000.000 EUR; (v) w posiadaniu akcjonariuszy, z których ka¿dy uprawniony jest
do wykonywania mniej ni¿ 5% g³osów na Walnym Zgromadzeniu Emitenta, znajduje siê co najmniej (a) 15% akcji
objêtych wnioskiem o dopuszczenie do obrotu gie³dowego, co w przypadku Emitenta stanowiæ bêdzie nie mniej ni¿
405.000 Akcji oraz (b) 100.000 akcji objêtych wnioskiem o dopuszczenie do obrotu gie³dowego powinno stanowiæ
wartoœæ równ¹ co najmniej 4.000.000 PLN albo równowartoœæ w z³otych równ¹ co najmniej 1.000.000 euro,
liczon¹ wed³ug ostatniej ceny sprzeda¿y lub emisyjnej; (vi) akcje znajduj¹ siê w posiadaniu takiej liczby akcjonariuszy,
która stwarza podstawê dla kszta³towania siê p³ynnego obrotu gie³dowego.

Akcje zostan¹ dopuszczone do obrotu na rynku podstawowym GPW, je¿eli dodatkowo zostan¹ spe³nione poni¿sze
warunki wskazane w Rozporz¹dzeniu o Rynku i Emitentach: (i) wniosek o dopuszczenie obejmuje wszystkie akcje
tego samego rodzaju; (ii) inwestorzy, którzy po przeprowadzeniu Oferty bêd¹ uprawnieni do wykonywania nie wiêcej
ni¿ 5% g³osów na Walnym Zgromadzeniu Emitenta, posiadaæ bêd¹: (a) co najmniej 25% akcji objêtych wnioskiem
o dopuszczenie do obrotu gie³dowego, co w przypadku Emitenta stanowiæ bêdzie nie mniej ni¿ 675.000 Akcji,
lub (b) co najmniej 500.000 akcji o ³¹cznej wartoœci wynosz¹cej co najmniej równowartoœæ w z³otych 17.000.000 EUR,
liczonej wed³ug ceny emisyjnej lub sprzeda¿y akcji (a w szczególnie uzasadnionych przypadkach – wed³ug
prognozowanej ceny rynkowej); (iii) Emitent akcji og³asza³ sprawozdania finansowe, wraz z opini¹ podmiotu
uprawnionego do ich badania, co najmniej przez trzy kolejne lata obrotowe poprzedzaj¹ce dzieñ z³o¿enia wniosku
o dopuszczenie akcji do obrotu.

Ponadto, Rozporz¹dzenie o Rynku i Emitentach wskazuje równie¿, ¿e dopuszczenie akcji do obrotu na rynku
regulowanym mo¿e nast¹piæ, je¿eli przemawia za tym uzasadniony interes emitenta lub inwestorów, a emitent poda³
do publicznej wiadomoœci, w sposób okreœlony w odrêbnych przepisach, informacje umo¿liwiaj¹ce inwestorom ocenê
jej sytuacji finansowej i gospodarczej oraz ryzyka zwi¹zanego z nabywaniem akcji objêtych wnioskiem.

W przypadku, gdy warunki okreœlone w Rozporz¹dzeniu o Rynku i Emitentach nie zostan¹ spe³nione, w celu
dopuszczenia Akcji do obrotu na rynku równoleg³ym, Emitent powinien spe³niaæ wskazane powy¿ej wymogi okreœlone
w Regulaminie GPW.

Zgodnie z postanowieniami Regulaminu GPW, Prawa do Akcji zostan¹ dopuszczone do obrotu gie³dowego
(na rynku podstawowym lub równoleg³ym) w przypadku z³o¿enia wniosku o ich dopuszczenie do obrotu gie³dowego,
pod warunkiem ¿e Zarz¹d GPW uzna, ¿e obrót Prawami do Akcji mo¿e osi¹gn¹æ wielkoœæ zapewniaj¹c¹
odpowiedni¹ p³ynnoœæ i prawid³owy przebieg transakcji gie³dowych, interes uczestników obrotu nie bêdzie zagro¿ony,
a w chwili podejmowania decyzji o dopuszczeniu do obrotu gie³dowego Praw do Akcji brak jest podstaw
do stwierdzenia, ¿e warunki Regulaminu GPW dotycz¹ce dopuszczenia Akcji pochodz¹cych z przekszta³cenia Praw
do Akcji nie bêd¹ spe³nione.

Ponadto, przy rozpatrywaniu wniosku o dopuszczenie papierów wartoœciowych do obrotu na gie³dzie, Zarz¹d GPW
bierze tak¿e pod uwagê: (i) sytuacjê finansow¹ emitenta i jej prognozê, a zw³aszcza rentownoœæ, p³ynnoœæ, zdolnoœæ
do obs³ugi zad³u¿enia, jak równie¿ inne czynniki maj¹ce wp³yw na wyniki finansowe emitenta; (ii) perspektywy
rozwoju emitenta, a zw³aszcza ocenê mo¿liwoœci realizacji zamierzeñ inwestycyjnych z uwzglêdnieniem Ÿróde³
ich finansowania; (iii) doœwiadczenie i kwalifikacje cz³onków organów zarz¹dzaj¹cych i nadzorczych emitenta;
(iv) warunki, na jakich papiery wartoœciowe zosta³y wyemitowane, i ich zgodnoœæ z zasadami publicznego charakteru
obrotu gie³dowego, o których mowa w § 35 Regulaminu GPW oraz (v) bezpieczeñstwo obrotu gie³dowego i interes
jego uczestników.

W przypadku stwierdzenia, ¿e Akcje nie spe³niaj¹ wskazanych wy¿ej warunków, Zarz¹d GPW podejmuje uchwa³ê
o odmowie dopuszczenia ich do obrotu gie³dowego, od której Emitent mo¿e siê odwo³aæ do Rady Gie³dy GPW.
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Emitent nie mo¿e zapewniæ, ¿e wskazane powy¿ej warunki zostan¹ spe³nione oraz ¿e Akcje zostan¹ dopuszczone
i wprowadzone do obrotu na rynku podstawowym GPW b¹dŸ ¿e zostan¹ dopuszczone i wprowadzone do obrotu
w zak³adanym przez Emitenta terminie.

Intencj¹ Emitenta jest jak najszybsze rozpoczêcie notowañ PDA po dokonaniu przydzia³u Akcji Oferowanych. Emitent
przewiduje, i¿ rozpoczêcie obrotu nast¹pi w ci¹gu kilkunastu dni po dokonaniu przydzia³u Akcji Oferowanych.

Intencj¹ Spó³ki jest, aby rozpoczêcie notowañ dotychczasowych Akcji, w tym Akcji Sprzedawanych, nast¹pi³o
wraz z rozpoczêciem notowañ PDA.

Nie mo¿na jednak wykluczyæ, ¿e Zarz¹d GPW, zgodnie ze stanowiskiem z dnia 12 wrzeœnia 2006 r., wyrazi zgodê
na wprowadzenie do obrotu gie³dowego dotychczas wyemitowanych akcji Emitenta dopiero po zarejestrowaniu
podwy¿szenia kapita³u zak³adowego w drodze emisji Nowych Akcji. W takim przypadku inwestorzy, którzy nabyli
w Ofercie Publicznej Akcje Sprzedawane, nie mogliby nimi obracaæ na GPW do czasu rejestracji Nowych Akcji
przez S¹d Rejestrowy i wprowadzenia ich do obrotu gie³dowego.

Na Datê Prospektu Spó³ka nie spe³nia kryteriów dopuszczenia do obrotu na rynku regulowanym (zarówno rynku
podstawowym, jak i równoleg³ym). Spó³ka zak³ada, ¿e po zakoñczeniu Oferty spe³ni warunki dopuszczenia
i wprowadzenia Akcji do obrotu na rynku podstawowym GPW. Je¿eli po zakoñczeniu Oferty Spó³ka nie bêdzie spe³nia³a
wymogów dopuszczenia i wprowadzenia Akcji do obrotu na rynku podstawowym GPW, Spó³ka bêdzie ubiegaæ siê
o dopuszczenie Akcji do obrotu na rynku równoleg³ym prowadzonym przez GPW. Je¿eli w wyniku Oferty nie zostan¹
spe³nione wskazane powy¿ej warunki dopuszczenia Akcji i Praw do Akcji do obrotu na rynku regulowanym
(podstawowym lub równoleg³ym), Emitent oraz Akcjonariusze Sprzedaj¹cy nie dokonaj¹ przydzia³u, odpowiednio
Nowych Akcji i Akcji Sprzedawanych, co bêdzie równoznaczne z og³oszeniem odwo³ania Oferty przez Emitenta.
O niespe³nieniu kryterium dopuszczenia do obrotu na rynku podstawowym i podjêciu decyzji o ubieganiu siê
o dopuszczenie Akcji do obrotu na rynku równoleg³ym, jak równie¿ o niespe³nieniu kryterium dopuszczenia do obrotu
na rynku podstawowym lub równoleg³ym i rezygnacji z ubiegania siê o dopuszczenie Akcji do obrotu gie³dowego
Emitent poinformuje przed dokonaniem przydzia³u Akcji Oferowanych w formie aneksu do Prospektu, a termin
przydzia³u Akcji Oferowanych zostanie przesuniêty w celu umo¿liwienia inwestorom z³o¿enia oœwiadczenia
o uchyleniu siê od skutków prawnych z³o¿onego zapisu na Akcje Oferowane.

W przypadku niespe³nienia kryteriów dopuszczenia do obrotu na rynku podstawowym i równoleg³ym GPW, Spó³ka
nie zamierza ubiegaæ siê o wprowadzenie Akcji do alternatywnego systemu obrotu (NewConnect).

Emitent nie przewiduje przydzielenia Akcji Oferowanych w sytuacji, gdy nie bêdzie mo¿liwe spe³nienie kryteriów
dopuszczenia Akcji Oferowanych do obrotu na rynku regulowanym (podstawowym lub równoleg³ym), tzn. ¿e nie bêdzie
zamiarem Emitenta wyemitowanie Akcji, które nie bêd¹ mog³y byæ przedmiotem obrotu na rynku regulowanym GPW.

Ryzyko zwi¹zane z Prawami do Akcji

W przypadku, gdy Zarz¹d w ci¹gu 12 miesiêcy od daty wydania przez KNF decyzji w sprawie zatwierdzenia Prospektu
nie z³o¿y w s¹dzie rejestrowym wniosku o rejestracjê podwy¿szenia kapita³u zak³adowego Spó³ki wynikaj¹cego
z emisji Nowych Akcji, albo gdy s¹d rejestrowy prawomocnym postanowieniem odmówi rejestracji podwy¿szenia
kapita³u zak³adowego w zwi¹zku z emisj¹ Nowych Akcji, emisja nie dojdzie do skutku. W nastêpstwie Emitent dokona
zwrotu wp³at na Akcje Oferowane w wysokoœci odpowiadaj¹cej cenie emisyjnej Akcji Oferowanych, bez jakichkolwiek
odsetek i odszkodowañ. Powy¿sze wi¹¿e siê z ryzykiem poniesienia straty dla inwestorów, którzy nabyli PDA po cenie
wy¿szej ni¿ emisyjna.

Ryzyko wykluczenia Praw do Akcji lub Akcji z obrotu na GPW

Prawa do Akcji i Akcje, które s¹ przedmiotem obrotu na GPW, mog¹ zostaæ z niego wykluczone przez Zarz¹d GPW.
Regulamin Gie³dy oraz Szczegó³owe Zasady Obrotu Gie³dowego okreœlaj¹ przes³anki zarówno fakultatywnego,
jak i obligatoryjnego wykluczenia przez Zarz¹d GPW papierów wartoœciowych z obrotu na GPW. W przypadku
gdy Spó³ka nie wykona albo nienale¿ycie wykona obowi¹zki, nakazy lub naruszy zakazy, na³o¿one lub przewidziane
we w³aœciwych przepisach Ustawy o Ofercie Publicznej, Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi lub
Rozporz¹dzenia 809/2004, jak równie¿ post¹pi wbrew wskazanym tam obowi¹zkom, KNF mo¿e wydaæ decyzjê
o wykluczeniu papierów wartoœciowych z obrotu na rynku regulowanym na czas okreœlony lub bezterminowo, na³o¿yæ
karê pieniê¿n¹ w wysokoœci do 1.000.000 PLN, albo zastosowaæ obie powy¿sze sankcje ³¹cznie.

Ponadto, stosownie do art. 20 ust. 3 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, na ¿¹danie KNF, spó³ka prowadz¹ca
rynek regulowany wyklucza z obrotu wskazane przez KNF papiery wartoœciowe lub inne instrumenty finansowe,
w przypadku gdy obrót nimi zagra¿a w sposób istotny prawid³owemu funkcjonowaniu rynku regulowanego lub
bezpieczeñstwu obrotu na tym rynku albo powoduje naruszenie interesów inwestorów.
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Natomiast zgodnie z § 31 ust. 1 Regulaminu GPW, Zarz¹d GPW wyklucza instrumenty finansowe z obrotu gie³dowego:

• je¿eli ich zbywalnoœæ sta³a siê ograniczona;

• na ¿¹danie KNF zg³oszone zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi;

• w przypadku zniesienia ich dematerializacji; lub

• w przypadku wykluczenia ich z obrotu na rynku regulowanym przez w³aœciwy organ nadzoru.

Ponadto, Zarz¹d GPW mo¿e wykluczyæ instrumenty finansowe z obrotu zgodnie z § 31 ust. 2 Regulaminu GPW:

• je¿eli przesta³y spe³niaæ inne ni¿ ograniczenie zbywalnoœci warunki dopuszczenia do obrotu gie³dowego na danym
rynku;

• je¿eli emitent uporczywie narusza przepisy obowi¹zuj¹ce na gie³dzie;

• na wniosek emitenta;

• wskutek og³oszenia upad³oœci emitenta albo w przypadku oddalenia przez s¹d wniosku o og³oszenie upad³oœci
z powodu braku œrodków w maj¹tku emitenta na zaspokojenie kosztów postêpowania;

• je¿eli uzna, ¿e wymaga tego interes i bezpieczeñstwo uczestników obrotu;

• wskutek podjêcia decyzji o po³¹czeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub przekszta³ceniu;

• je¿eli w ci¹gu ostatnich 3 miesiêcy nie dokonano ¿adnych transakcji gie³dowych na danym instrumencie
finansowym;

• wskutek podjêcia przez emitenta dzia³alnoœci zakazanej przez obowi¹zuj¹ce przepisy prawa; lub

• wskutek otwarcia likwidacji emitenta.

Wraz z wykluczeniem papierów wartoœciowych z obrotu gie³dowego inwestorzy trac¹ mo¿liwoœæ dokonywania
obrotu tymi papierami wartoœciowymi na GPW, co w negatywny sposób mo¿e wp³yn¹æ na zbywalnoœæ tych papierów
wartoœciowych. Sprzeda¿ papierów wartoœciowych, które zosta³y wykluczone z obrotu gie³dowego, mo¿e zostaæ
dokonana po istotnie ni¿szych cenach w stosunku do ostatnich kursów transakcyjnych w obrocie gie³dowym.

Ryzyko zawieszenia obrotu Praw do Akcji lub Akcji na GPW

Zarz¹d GPW mo¿e podj¹æ uchwa³ê o zawieszeniu obrotu papierami wartoœciowymi zgodnie z § 30 Regulaminu GPW.
GPW mo¿e zawiesiæ obrót instrumentami finansowymi na wniosek spó³ki publicznej lub je¿eli uzna, ¿e wymaga tego
interes i bezpieczeñstwo uczestników obrotu oraz w przypadku, gdy spó³ka publiczna narusza przepisy obowi¹zuj¹ce
na GPW. Obrót mo¿e zostaæ zawieszony na czas oznaczony, nie d³u¿szy ni¿ 3 miesi¹ce.

Zgodnie z treœci¹ przepisów art. 20 ust. 2 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, uprawnienie do ¿¹dania
od GPW zawieszenia obrotu instrumentami notowanymi na GPW na okres do 1 miesi¹ca ma tak¿e KNF na podstawie
Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi. KNF mo¿e skorzystaæ z powy¿szego uprawnienia w przypadku,
gdy obrót papierami wartoœciowymi jest dokonywany w okolicznoœciach wskazuj¹cych na mo¿liwoœæ zagro¿enia
prawid³owego funkcjonowania GPW lub bezpieczeñstwa obrotu na GPW albo naruszenia interesów inwestorów.
Pozosta³e przes³anki wyst¹pienia przez KNF z ¿¹daniem zawieszenia obrotu instrumentami okreœla szczegó³owo Ustawa
o Obrocie Instrumentami Finansowymi. Zgodnie z Ustaw¹ o Obrocie Instrumentami Finansowymi GPW mo¿e podj¹æ
decyzjê o zawieszeniu obrotu papierami wartoœciowymi w przypadku, gdy przesta³y one spe³niaæ warunki obowi¹zuj¹ce
na rynku regulowanym, pod warunkiem ¿e nie spowoduje to znacznego naruszenia interesów inwestorów lub zagro¿enia
prawid³owego funkcjonowania rynku. Dodatkowo GPW mo¿e zawiesiæ obrót papierami wartoœciowymi na wniosek
emitenta w celu zapewnienia inwestorom powszechnego i równego dostêpu do informacji. W okresie zawieszenia
obrotu papierami wartoœciowymi inwestorzy nie maj¹ mo¿liwoœci nabywania i zbywania takich papierów wartoœciowych
w obrocie gie³dowym, co negatywnie wp³ywa na ich p³ynnoœæ. Sprzeda¿ papierów wartoœciowych, których obrót
zosta³ zawieszony, mo¿e zostaæ dokonana po istotnie ni¿szych cenach w stosunku do poprzednich kursów
transakcyjnych w obrocie gie³dowym. Nie ma gwarancji, ¿e nie pojawi¹ siê przes³anki zawieszenia obrotu Akcjami
na rynku gie³dowym.

Ryzyko wahañ ceny Praw do Akcji i Akcji Oferowanych

Emitowane przez spó³ki publiczne papiery wartoœciowe doœwiadczaj¹ okresowo znacz¹cych zmian kursu notowañ
i wielkoœci obrotu, co mo¿e wywieraæ istotny negatywny wp³yw na kurs notowañ Praw do Akcji oraz Akcji. Wahania
na rynku papierów wartoœciowych mog¹ tak¿e mieæ niekorzystny wp³yw na kurs Akcji, niezale¿nie od dzia³alnoœci,
sytuacji finansowej i wyników dzia³alnoœci lub perspektyw rozwoju Grupy. W zwi¹zku z powy¿szym realizacja zleceñ
kupna i sprzeda¿y Akcji mo¿e nie nastêpowaæ na oczekiwanym poziomie. Na Datê Prospektu Spó³ka nie przewiduje
prowadzenia dzia³añ stabilizuj¹cych w odniesieniu do Praw do Akcji oraz Akcji.
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Ryzyko zwi¹zane z przeprowadzanymi przez Spó³kê w przysz³oœci ofertami d³u¿nych lub udzia³owych papierów
wartoœciowych

W celu finansowania dzia³alnoœci Grupy Emitent mo¿e pozyskiwaæ dodatkowy kapita³ poprzez oferowanie d³u¿nych
lub udzia³owych papierów wartoœciowych, a w szczególnoœci obligacji zamiennych na akcje, obligacji z prawem
pierwszeñstwa, warrantów subskrypcyjnych oraz akcji zwyk³ych. Obejmowanie akcji nowej emisji Spó³ki w ramach
przysz³ych ofert oraz w wykonaniu prawa do objêcia akcji wynikaj¹cego z warrantów subskrypcyjnych lub d³u¿nych
zamiennych papierów wartoœciowych, które Spó³ka mo¿e wyemitowaæ w przysz³oœci, mog¹ prowadziæ do rozwodnienia
posiadanych przez obecnych akcjonariuszy praw maj¹tkowych i praw g³osu, w sytuacji gdy zostan¹ przeprowadzone
z wy³¹czeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spó³ki lub jeœli akcjonariusze Spó³ki podejm¹ decyzjê
o niewykonaniu prawa poboru albo innego prawa do objêcia akcji nowej emisji Spó³ki, jak równie¿ mog¹ skutkowaæ
obni¿eniem ceny Akcji Spó³ki. Co wiêcej, oba wspomniane powy¿ej zjawiska mog¹ wyst¹piæ równie¿ ³¹cznie. Z uwagi
na to, ¿e ka¿da decyzja Spó³ki o emisji dodatkowych papierów wartoœciowych zale¿y od szeregu dodatkowych
czynników, czyli m.in. warunków rynkowych, potrzeb kapita³owych Spó³ki, dostêpnoœci i kosztów innych Ÿróde³
finansowania, jak te¿ od innych czynników, w tym takich, które znajduj¹ siê poza kontrol¹ Spó³ki, Emitent nie jest
w stanie przewidzieæ ani oszacowaæ kwoty, czasu lub charakteru ka¿dej takiej przysz³ej emisji. W zwi¹zku z tym przyszli
inwestorzy ponosz¹ ryzyko obni¿enia ceny rynkowej Akcji Oferowanych, jak równie¿ rozwodnienia ich udzia³u
w Spó³ce w wyniku przysz³ych emisji akcji dokonywanych przez Spó³kê.

Ryzyko ograniczonej p³ynnoœci Akcji i Praw do Akcji

Dopuszczenie i wprowadzenie Praw do Akcji i Akcji do obrotu na GPW nie gwarantuj¹ wystarczaj¹cego poziomu
ich p³ynnoœci. Spó³ki notowane na gie³dach papierów wartoœciowych doœwiadczaj¹ okresowych, znacz¹cych wahañ
wolumenu obrotów swoich papierów wartoœciowych, co mo¿e istotnie negatywnie wp³yn¹æ na cenê rynkow¹ Praw
do Akcji i Akcji. W przypadku gdy odpowiedni poziom obrotów Praw do Akcji i Akcji nie zostanie osi¹gniêty
lub utrzymany, mo¿e to istotnie negatywnie wp³yn¹æ na p³ynnoœæ i cenê Praw do Akcji i Akcji. Nawet je¿eli
odpowiedni poziom obrotów Praw do Akcji i Akcji zostanie osi¹gniêty i utrzymany, cena rynkowa Praw do Akcji
i Akcji mo¿e byæ ni¿sza ni¿ Cena Akcji Oferowanych. Ka¿dy nieodpowiedni poziom p³ynnoœci Praw do Akcji
i Akcji mo¿e ograniczyæ zdolnoœæ inwestorów do sprzeda¿y planowanej liczby Praw do Akcji i Akcji po oczekiwanej
cenie za Akcjê. Powy¿sze mo¿e mieæ istotny niekorzystny wp³yw na dzia³alnoœæ, sytuacjê finansow¹ i wyniki
dzia³alnoœci Grupy oraz cenê rynkow¹ Praw do Akcji i Akcji.

Ryzyko wysokiej stopy redukcji zapisów w Transzy Inwestorów Indywidualnych

Je¿eli ³¹czna liczba Akcji, na które Inwestorzy Indywidualni z³o¿¹ zapisy, przekroczy liczbê Akcji Oferowanych
w tej transzy, zapisy zostan¹ proporcjonalnie zredukowane, co bêdzie skutkowa³o nabyciem przez Inwestora
Indywidualnego Akcji Oferowanych w liczbie mniejszej, ni¿ oczekiwa³. Jeœli liczba Akcji Oferowanych w tych zapisach
znacznie przekroczy liczbê Akcji Oferowanych mo¿liw¹ do przydzielenia, stopieñ redukcji zapisów bêdzie istotny.
Œrodki wp³acone na Akcje Oferowane, ponad te wykorzystane na op³acenie przyznanych Inwestorowi Indywidualnemu
Akcji Oferowanych zostan¹ mu zwrócone bez odsetek i odszkodowañ w terminie 14 dni od dnia dokonania przydzia³u
Akcji Oferowanych. Inwestor powinien mieæ na uwadze, ¿e od momentu dokonania zapisu i jego op³acenia do czasu
zwrotu œrodków nie bêdzie móg³ nimi dysponowaæ. Ponadto, wysoki poziom redukcji oznacza, ¿e nawet je¿eli Akcje
przynios¹ zysk na debiucie, to bêdzie on prawdopodobnie mniejszy ni¿ zak³adany przez Inwestora Indywidualnego
w momencie sk³adania zapisu.

Ponadto, Uchwa³a w Sprawie Podwy¿szenia zawiera upowa¿nienie dla Zarz¹du do okreœlenia ostatecznej liczby
Nowych Akcji, które zostan¹ zaoferowane do objêcia oraz do okreœlenia zgodnie z art. 432 § 4 KSH ostatecznej sumy,
o jak¹ zostanie podwy¿szony kapita³ zak³adowy Spó³ki. Zarz¹d mo¿e skorzystaæ z powy¿szego upowa¿nienia
przed rozpoczêciem przyjmowania zapisów na Nowe Akcje i okreœliæ ostateczn¹ liczbê Nowych Akcji oferowanych
w Ofercie. Informacja o ostatecznej ustalonej liczbie Nowych Akcji wraz z informacj¹ o skorzystaniu przez Zarz¹d
z upowa¿nienia zostanie przekazana do publicznej wiadomoœci w trybie okreœlonym w art. 56 ust. 1 w zwi¹zku z art. 54
ust. 3 Ustawy o Ofercie, tj. w sposób, w jaki zostanie opublikowany Prospekt. Zwraca siê uwagê, i¿ subskrybowanie
wiêkszej liczby Nowych Akcji ni¿ wynikaj¹ca z okreœlonej przez Zarz¹d ostatecznej sumy podwy¿szenia kapita³u
zak³adowego spowoduje, ¿e Zarz¹d Spó³ki, przydzielaj¹c Nowe Akcje, dokona redukcji zapisów.

Ryzyko opóŸnienia wprowadzenia Nowych Akcji do obrotu

Spó³ka zamierza ubiegaæ siê o dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu gie³dowego wszystkich Akcji, w tym Nowych
Akcji jednoczeœnie. Niemniej, zgodnie ze stanowiskiem Zarz¹du GPW w sprawie szczególnych warunków dopuszczania
i wprowadzania do obrotu gie³dowego niektórych instrumentów finansowych z dnia 12 wrzeœnia 2006 r., decyzje
w sprawie wniosków emitentów o dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu gie³dowego jednoczeœnie praw do akcji
nowej emisji oraz akcji ju¿ istniej¹cych s¹ podejmowane po analizie obejmuj¹cej, w szczególnoœci, wysokoœæ i strukturê
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oferty, strukturê w³asnoœci, ewentualne umowne zakazy sprzeda¿y oraz inne okolicznoœci zwi¹zane z wnioskiem.
Wobec powy¿szego spó³ki planuj¹ce jednoczesne notowanie praw do akcji nowej emisji równoczeœnie z akcjami
ju¿ istniej¹cymi powinny liczyæ siê z mo¿liwoœci¹ dopuszczenia takich akcji nie wczeœniej ni¿ po rejestracji
podwy¿szenia kapita³u zak³adowego i ich asymilacji z akcjami nowej emisji, je¿eli bêd¹ za tym przemawiaæ szczególne
okolicznoœci. W zwi¹zku z powy¿szym istnieje mo¿liwoœæ, ¿e przed terminem wygaœniêcia Praw do Akcji i zast¹pienia
ich Nowymi Akcjami pozosta³e Akcje nie zostan¹ wprowadzone do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym
przez GPW. Tym samym Inwestorzy, którzy nabêd¹ pozosta³e Akcje, mog¹ nie mieæ mo¿liwoœci obracania tymi akcjami
jednoczeœnie z Prawami do Akcji.

Ryzyko zwi¹zane z nabyciem na rynku wtórnym Praw do Akcji

Osoby nabywaj¹ce Prawa do Akcji na rynku wtórnym powinny liczyæ siê z ryzykiem niedojœcia do skutku emisji
Nowych Akcji, i w zwi¹zku z tym niedokonania zamiany Praw do Akcji na Nowe Akcje. W przypadku niepowodzenia
emisji Nowych Akcji osoba, która naby³a Prawa do Akcji, otrzyma zwrot kwoty bez uwzglêdnienia ceny rynkowej
nabytych Praw do Akcji, tj. kwoty odpowiadaj¹cej jedynie iloczynowi liczby Praw do Akcji i Ceny Akcji Oferowanych.
Istnieje zatem ryzyko, ¿e cena rynkowa, za któr¹ inwestor nabêdzie Prawa do Akcji, bêdzie wy¿sza od Ceny Akcji
Oferowanych, a w przypadku niedojœcia emisji do skutku inwestor nie otrzyma zwrotu ró¿nicy pomiêdzy cen¹,
jak¹ zap³aci³ za Prawa do Akcji na rynku wtórnym, a Cen¹ Akcji Oferowanych.

Naruszenie obowi¹zków wynikaj¹cych z Ustawy o Ofercie Publicznej przez Spó³kê mo¿e skutkowaæ na³o¿eniem
przez KNF sankcji administracyjnych na Spó³kê

Stosownie do przepisów Ustawy o Ofercie Publicznej, w przypadku gdy spó³ka publiczna nie wykonuje lub nienale¿ycie
wykonuje obowi¹zki wymagane przez przepisy prawa, w szczególnoœci nie wykonuje obowi¹zków informacyjnych,
KNF mo¿e wydaæ decyzjê o wykluczeniu, na czas okreœlony lub bezterminowo, papierów wartoœciowych tej spó³ki
z obrotu na rynku regulowanym albo na³o¿yæ karê pieniê¿n¹ w wysokoœci do 1.000.000 PLN, albo zastosowaæ
obie sankcje ³¹cznie. Spó³ka nie jest w stanie przewidzieæ, czy którakolwiek z przes³anek stanowi¹cych podstawê
dla KNF do na³o¿enia na Spó³kê powy¿szych sankcji administracyjnych nie wyst¹pi w przysz³oœci. Na³o¿enie takich
sankcji mo¿e wp³yn¹æ negatywnie na reputacjê Spó³ki oraz na jej postrzeganie przez kontrahentów i inwestorów,
jak równie¿ na p³ynnoœæ i cenê rynkow¹ Akcji Oferowanych.

Ryzyko zwi¹zane ze zmiennoœci¹ kursów walutowych

Walut¹ notowañ Akcji Oferowanych na GPW jest z³oty. Cena Akcji Oferowanych równie¿ bêdzie wyra¿ona w z³otych.
W zwi¹zku z tym wp³aty wnoszone przez inwestorów zagranicznych na Akcje Oferowane bêd¹ dokonywane w z³otych,
co z kolei bêdzie wi¹za³o siê z koniecznoœci¹ wymiany waluty krajowej inwestora na z³ote zgodnie z obowi¹zuj¹cym
kursem wymiany. Kurs wymiany mo¿e byæ inny ani¿eli kurs, który bêdzie siê utrzymywaæ w przysz³oœci. Z uwagi
na powy¿sze stopa zwrotu z inwestycji w Akcje Oferowane nie bêdzie zale¿na tylko od zmiany kursu notowañ
Akcji Oferowanych w okresie inwestycji, ale równie¿ od zmiany kursu waluty krajowej danego inwestora wzglêdem
z³otego. Ryzyko kursowe dotyczyæ bêdzie równie¿ wszelkich wyp³at gotówkowych dokonywanych w zwi¹zku
z prawami wynikaj¹cymi z Akcji Oferowanych, w tym miêdzy innymi wyp³at ewentualnych dywidend, które wyp³acane
bêd¹ w z³otych.

Ryzyko zwi¹zane z interpretacj¹ i zmian¹ przepisów polskiego prawa podatkowego zwi¹zanych z opodatkowaniem
inwestorów

Polski system podatkowy podlega czêstym zmianom, a praktyka organów skarbowych i orzecznictwo s¹dowe cechuje
brak jednolitoœci. Wobec powy¿szego ryzyko powi¹zane z opodatkowaniem podatkiem dochodowym dochodów
uzyskiwanych przez inwestorów w zwi¹zku z inwestowaniem w papiery wartoœciowe jest wy¿sze ani¿eli w pozosta³ych
europejskich systemach prawnych. Nie mo¿na wiêc wykluczyæ, ¿e zmiana przepisów podatkowych lub sposób
interpretacji tych przepisów przez organy podatkowe nie przynios¹ negatywnych konsekwencji dla inwestorów,
zw³aszcza w zakresie wysokoœci podatku dochodowego, co mo¿e mieæ prze³o¿enie na realny zysk inwestora z inwestycji
w Akcje Oferowane.

Ryzyko zwi¹zane z orzeczeniami uzyskanymi przeciwko Spó³ce lub cz³onkom Zarz¹du przez jej akcjonariuszy
i wykonalnoœci¹ tych orzeczeñ

W wypadku podwy¿szenia kapita³u zak³adowego Emitenta akcjonariuszom Spó³ki bêdzie przys³ugiwaæ prawo poboru
akcji nowej emisji, zgodnie z przepisami Kodeksu Spó³ek Handlowych, o ile uchwa³a Walnego Zgromadzenia
nie pozbawi dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru w ca³oœci lub w czêœci. W zakresie, w jakim prawo poboru
przys³ugiwa³oby akcjonariuszom Spó³ki w Stanach Zjednoczonych Ameryki, tacy akcjonariusze mog¹ nie mieæ
mo¿liwoœci wykonania prawa poboru, chyba ¿e Spó³ka dokona rejestracji oferty zgodnie z Amerykañsk¹ Ustaw¹
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o Papierach Wartoœciowych lub taka rejestracja nie bêdzie wymagana na podstawie jednego z wyj¹tków od obowi¹zku
rejestracji. Ponadto, akcjonariusze Spó³ki w innych jurysdykcjach mog¹ równie¿ podlegaæ ograniczeniom w wykonaniu
przez nich prawa poboru. Spó³ka nie mo¿e zapewniæ, ¿e w przysz³oœci dokona rejestracji jakichkolwiek Akcji
lub innych papierów wartoœciowych zgodnie z Amerykañsk¹ Ustaw¹ o Papierach Wartoœciowych albo zgodnie
z przepisami jakiejkolwiek innej jurysdykcji poza Polsk¹, jak równie¿ ¿e podejmie dzia³ania wymagane przez przepisy
prawa w³aœciwe wed³ug miejsca zamieszkania czy siedziby akcjonariuszy poza Polsk¹, w celu umo¿liwienia takim
zagranicznym akcjonariuszom wykonania prawa poboru. W przypadku podwy¿szenia kapita³u zak³adowego Spó³ki
akcjonariusze Spó³ki, którzy nie bêd¹ mogli wykonaæ ewentualnego prawa poboru, zgodnie z przepisami pañstwa
swojej siedziby, powinni liczyæ siê z mo¿liwoœci¹ rozwodnienia ich udzia³u w kapitale zak³adowym Spó³ki. Ponadto,
mimo ¿e w niektórych jurysdykcjach akcjonariusze pozbawieni mo¿liwoœci wykonania lub zbycia praw poboru
s¹ uprawnieni do rekompensaty, która odpowiada wartoœci tych praw, to w Polsce nie obowi¹zuje takie uprawnienie,
co z kolei oznacza, ¿e posiadacze Akcji musz¹ wzi¹æ pod uwagê to, ¿e mog¹ nie otrzymaæ ¿adnej rekompensaty
w zwi¹zku z brakiem mo¿liwoœci zbycia lub wykonania praw poboru.
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ISTOTNE INFORMACJE

Definicje i terminologia

Terminy pisane w Prospekcie wielkimi literami, o ile nie zosta³y zdefiniowane inaczej w treœci Prospektu, maj¹ znaczenie
nadane im w rozdziale „Skróty i definicje”. Niektóre terminy bran¿owe oraz inne wyra¿enia u¿ywane w Prospekcie
zosta³y wyjaœnione w rozdziale „Skróty i definicje”.

O ile z kontekstu nie wynika inaczej, u¿ywane w Prospekcie terminy „Spó³ka”, „Emitent” i podobne okreœlenia
odnosz¹ siê wy³¹cznie do Maxcom S.A. jako emitenta Akcji Oferowanych. Terminy „Grupa” lub „Spó³ki z Grupy”
dotycz¹ wy³¹cznie Spó³ki wraz ze wszystkimi Spó³kami Zale¿nymi. O ile nie wskazano inaczej, oœwiadczenia wyra¿aj¹ce
przekonania, oczekiwania, szacunki i opinie Spó³ki lub kierownictwa odnosz¹ siê do przekonañ, oczekiwañ,
szacunków i opinii Zarz¹du.

Zastrze¿enia

Zwraca siê uwagê potencjalnym inwestorom, ¿e inwestycja w Akcje Oferowane poci¹ga za sob¹ ryzyko finansowe
i ¿e w zwi¹zku z tym przed podjêciem jakiejkolwiek decyzji dotycz¹cej nabycia lub objêcia Akcji Oferowanych
inwestorzy powinni wnikliwie zapoznaæ siê ze wszystkimi informacjami przedstawionymi w Prospekcie,
a w szczególnoœci z treœci¹ rozdzia³u „Czynniki ryzyka”, i samodzielnie oceniæ ich znaczenie dla planowanej
przez nich inwestycji. Podejmuj¹c decyzjê inwestycyjn¹, przyszli inwestorzy musz¹ polegaæ na swojej w³asnej
analizie Spó³ki oraz informacjach zawartych w Prospekcie, a w szczególnoœci wzi¹æ pod uwagê ryzyko zwi¹zane
z inwestycj¹ w Akcje Oferowane.

Potencjalni inwestorzy powinni polegaæ wy³¹cznie na informacjach znajduj¹cych siê w Prospekcie, wraz z ewentualnymi
zmianami wynikaj¹cymi z aneksów do Prospektu zatwierdzonych przez KNF i komunikatów aktualizuj¹cych do
Prospektu oraz innymi informacjami przekazywanymi zgodnie z Ustaw¹ o Ofercie Publicznej (zobacz podrozdzia³
„Zmiany do Prospektu” poni¿ej). Z zastrze¿eniem obowi¹zuj¹cych przepisów prawa, ¿adna osoba nie zosta³a
upowa¿niona do udzielania informacji lub sk³adania oœwiadczeñ w zwi¹zku z Ofert¹ innych ni¿ zawarte w Prospekcie,
a je¿eli informacje takie lub oœwiadczenia zosta³y udzielone lub z³o¿one, nie nale¿y ich uwa¿aæ za autoryzowane
przez Spó³kê lub Oferuj¹cego.

Potencjalni inwestorzy powinni zapoznaæ siê ze wszystkimi informacjami przedstawionymi w Prospekcie i samodzielnie
oceniæ ich znaczenie dla planowanej przez nich inwestycji. Przy podejmowaniu decyzji o inwestycji w Akcje Oferowane
potencjalni inwestorzy powinni opieraæ siê na samodzielnej analizie dzia³alnoœci Spó³ki, jak równie¿ treœci Prospektu,
w tym czynników ryzyka.

Informacje zawarte w Prospekcie nie stanowi¹ porady inwestycyjnej, prawnej, finansowej, podatkowej ani porady
jakiegokolwiek rodzaju. Zaleca siê, aby ka¿dy inwestor uzyska³ poradê swoich doradców inwestycyjnych, prawnych,
finansowych lub podatkowych w kwestiach inwestycyjnych, prawnych, finansowych lub podatkowych przed dokonaniem
inwestycji w Akcje Oferowane. Nale¿y przy tym mieæ œwiadomoœæ, ¿e zarówno cena papierów wartoœciowych,
jak równie¿ ich dochodowoœæ mog¹ podlegaæ wahaniom.

Ani Spó³ka, ani Akcjonariusze Sprzedaj¹cy, ani Oferuj¹cy nie sk³adaj¹ inwestorom ¿adnych zapewnieñ co do zgodnoœci
z prawem inwestycji w Akcje Oferowane ani inne papiery wartoœciowe Spó³ki dokonywanej przez danego inwestora.

Oferuj¹cy dzia³a w zwi¹zku z Ofert¹ jedynie na rzecz Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych oraz Spó³ki i nie bêdzie traktowaæ
¿adnego innego podmotu, w tym inwestorów, jako swojego klienta w zwi¹zku z Ofert¹. W szczególnoœci Oferuj¹cy
nie bêdzie odpowiedzialny wobec takiego innego podmiotu za zapewnienie ochrony, jaka jest zapewniana ich klientom,
ani z tytu³u doradztwa w zwi¹zku z Ofert¹.

Zmiany do Prospektu

Informacje zamieszczone w Prospekcie bêd¹ podlega³y aktualizacji, uzupe³nieniu lub zmianie zgodnie z w³aœciwymi
przepisami prawa. Informacje na temat obowi¹zku zmiany lub uzupe³nienia informacji zamieszczonych w Prospekcie
w sytuacjach wymaganych przez przepisy prawa w drodze aneksów do Prospektu lub w formie komunikatów
aktualizuj¹cych zamieszczono poni¿ej. Ponadto poni¿ej zamieszczono informacje o udostêpnieniu do publicznej
wiadomoœci w trybie okreœlonym w art. 54 ust. 3 Ustawy o Ofercie Publicznej, tj. w sposób, w jaki zostanie opublikowany
Prospekt, informacji o ostatecznej Cenie Akcji Oferowanych, ostatecznej liczbie Akcji Oferowanych oraz ostatecznej
liczbie Akcji Oferowanych poszczególnym kategoriom inwestorów.

Aneksy do Prospektu

Zgodnie z Ustaw¹ o Ofercie Publicznej, Prospekt po jego zatwierdzeniu przez KNF mo¿e podlegaæ zmianom
i uzupe³nieniom w sytuacjach wymaganych przez prawo w drodze aneksów do Prospektu lub w formie komunikatów
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aktualizuj¹cych. Zgodnie z regulacjami przywo³anego aktu, Spó³ka lub Akcjonariusze Sprzedaj¹cy, do dnia
dopuszczenia Akcji Oferowanych do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW, bêd¹ zobowi¹zani
do przekazania KNF, a nastêpnie do publicznej wiadomoœci, w formie aneksu do Prospektu, informacji zaistnia³ych
po Dacie Prospektu lub informacji, o których powziêli wiadomoœæ po Dacie Prospektu, dotycz¹cych: (i) istotnych
b³êdów lub niedok³adnoœci w treœci Prospektu, (ii) znacz¹cych czynników mog¹cych wp³yn¹æ na ocenê Akcji
Oferowanych. Przekazanie do KNF aneksu do Prospektu powinno nast¹piæ nie póŸniej ni¿ w terminie 2 (dwóch) dni
roboczych od powziêcia wiadomoœci o b³êdach lub niedok³adnoœciach w treœci Prospektu lub znacz¹cych czynnikach,
które uzasadniaj¹ jego przekazanie. KNF mo¿e odmówiæ zatwierdzenia aneksu do Prospektu, je¿eli nie odpowiada on
pod wzglêdem formy lub treœci wymogom okreœlonym w przepisach prawa. Konsekwencj¹ niezatwierdzenia aneksu
do Prospektu mo¿e byæ wstrzymanie lub zakazanie rozpoczêcia Oferty, przerwanie jej przebiegu lub wstrzymanie
lub zakazanie procesu Dopuszczenia.

Je¿eli aneks do Prospektu zostanie udostêpniony przez Spó³kê po rozpoczêciu przyjmowania zapisów na Akcje
Oferowane, osoba, która z³o¿y³a zapis przed udostêpnieniem aneksu do publicznej wiadomoœci, mo¿e uchyliæ siê
od skutków prawnych z³o¿onego zapisu w terminie dwóch dni roboczych od dnia udostêpnienia aneksu, na zasadach
okreœlonych w art. 51a Ustawy o Ofercie Publicznej.

W przypadku, gdy po Dacie Prospektu, a przed dniem publikacji Prospektu konieczne bêdzie sporz¹dzenie aneksów
do Prospektu, wraz z Prospektem zostan¹ opublikowane, jako odrêbne dokumenty, wszystkie aneksy do Prospektu
zatwierdzone do tego dnia przez KNF. Zwraca siê uwagê inwestorom, ¿e w takim przypadku niektóre informacje
zawarte w Prospekcie mog¹ byæ nieaktualne na dzieñ jego publikacji, a inwestorzy powinni przeczytaæ uwa¿nie zarówno
ca³y Prospekt, jak i wszystkie aneksy do Prospektu opublikowane w dniu i po dniu publikacji Prospektu.

Komunikaty aktualizuj¹ce

W przypadku wyst¹pienia okolicznoœci dotycz¹cych organizacji lub prowadzenia sprzeda¿y Akcji Oferowanych,
a tak¿e dopuszczenia Akcji Oferowanych do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW, które
nie uzasadniaj¹ sporz¹dzenia aneksu do prospektu, ale powoduj¹ zmianê treœci Prospektu, Spó³ka lub Akcjonariusze
Sprzedaj¹cy bêd¹ mogli udostêpniæ informacjê o wyst¹pieniu powy¿szych okolicznoœci w formie komunikatu
aktualizuj¹cego do Prospektu w trybie art. 52 Ustawy o Ofercie Publicznej. Udostêpnienie komunikatu nastêpuje
w sposób, w jaki zosta³ udostêpniony Prospekt, przy czym taki komunikat powinien zostaæ jednoczeœnie przekazany
do KNF.

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

Prospekt nie zawiera informacji o Cenie Akcji Oferowanych ani o ostatecznej liczbie Akcji Oferowanych w Ofercie,
jak równie¿ o ostatecznej Cenie Akcji Oferowanych Inwestorom Indywidualnym i Inwestorom Instytucjonalnym.
Informacje na temat Ceny Akcji Oferowanych oraz ostatecznej liczby Akcji Oferowanych w Ofercie zostan¹
przekazane przez Spó³kê lub Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych do publicznej wiadomoœci w trybie okreœlonym w art. 54 ust. 3
Ustawy o Ofercie, tj. w sposób, w jaki zostanie opublikowany Prospekt. Zgodnie z przewidywanym harmonogramem
Oferty powinno to nast¹piæ w dniu 14 czerwca 2017 r. Inwestorom, którzy z³o¿¹ zapisy na Akcje Oferowane przed
przekazaniem do publicznej wiadomoœci powy¿szych informacji, przys³ugiwaæ bêdzie uprawnienie do uchylenia siê
od skutków prawnych z³o¿onego zapisu, w terminie dwóch dni roboczych od dnia przekazania do publicznej
wiadomoœci 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 podj¹æ decyzjê o nabyciu Akcji Oferowanych na podstawie uwa¿nej analizy
Prospektu, wszystkich ewentualnych opublikowanych aneksów do Prospektu, komunikatów aktualizuj¹cych
oraz informacji o ostatecznej liczbie Akcji Oferowanych oferowanych w Ofercie oraz o ostatecznej Cenie Akcji
Oferowanych opublikowanych przez Spó³kê i dokonanie ich wnikliwej analizy.

Prezentacja informacji finansowych i innych danych

Sprawozdania Finansowe i inne dane finansowe w Prospekcie

Zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapita³owej Maxcom S.A. za rok zakoñczony dnia 31 grudnia
2016 r. obejmuj¹ce skonsolidowane roczne sprawozdanie finansowe za lata 2014–2016 („Skonsolidowane Roczne
Sprawozdanie Finansowe”) oraz œródroczne skrócone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapita³owej
Maxcom S.A. za okres 3 miesiêcy zakoñczony w dniu 31 marca 2017 r. („Œródroczne Skrócone Skonsolidowane
Sprawozdanie Finansowe”), a ³¹cznie ze Skonsolidowanym Rocznym Sprawozdaniem Finansowym „Sprawozdania
Finansowe” zamieszczone w Prospekcie zosta³y sporz¹dzone na potrzeby Oferty zgodnie z Miêdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczoœci Finansowej przyjêtymi przez UE.
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Niezale¿ny bieg³y rewident, 4Audyt sp. z o.o. z siedzib¹ w Poznaniu (przy ul. Koœcielnej 18/4, 60-538 Poznañ, Polska)
(„Bieg³y Rewident”), przeprowadzi³ (i) badanie Skonsolidowanych Rocznych Sprawozdañ Finansowych oraz wyda³
opiniê z badania bez zastrze¿eñ, a tak¿e (ii) przegl¹d Œródrocznego Skróconego Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego, w stosunku do którego wyda³ raport bez zastrze¿eñ.

Przedstawienie informacji finansowych zgodnie z MSSF wymaga od Zarz¹du przyjêcia pewnych szacunków i za³o¿eñ,
które mog¹ mieæ wp³yw na dane przedstawione w Sprawozdaniach Finansowych oraz na informacje dodatkowe (noty)
do³¹czone do Sprawozdañ Finansowych. Faktyczne rezultaty uzyskane w przysz³oœci mog¹ odbiegaæ od przyjêtych
wczeœniej za³o¿eñ i szacunków.

O ile nie wskazano inaczej, wszystkie dane finansowe dotycz¹ce Spó³ki przedstawione w Prospekcie pochodz¹
ze Sprawozdañ Finansowych lub zosta³y obliczone na ich podstawie. Niektóre dane finansowe i operacyjne
znajduj¹ce siê w Prospekcie zosta³y zaczerpniête z, opracowane lub obliczone na podstawie innych Ÿróde³ ni¿
Sprawozdania Finansowe, w szczególnoœci na podstawie dokumentów oraz za³¹czników do nich opracowanych
na potrzeby sprawozdawczoœci zarz¹dczej w ramach Spó³ki do u¿ytku wewnêtrznego. Dane te nie podlega³y badaniu
ani przegl¹dowi przez niezale¿nego bieg³ego rewidenta. W takim przypadku wskazano Spó³kê jako Ÿród³o takich
informacji.

Sprawozdania Finansowe zosta³y przedstawione w rozdziale „Wybrane historyczne informacje finansowe” i nale¿y je
analizowaæ ³¹cznie z informacjami zawartymi w innych rozdzia³ach Prospektu, a w szczególnoœci w rozdziale „Przegl¹d
sytuacji operacyjnej i finansowej”.

Odniesienia do przymiotnika „zbadane” u¿ywanego w stosunku do wyników finansowych Spó³ki za lata zakoñczone
31 grudnia 2014 r., 31 grudnia 2015 r. oraz 31 grudnia 2016 r. przedstawionych w Prospekcie oznaczaj¹, ¿e dane te
pochodz¹ ze Skonsolidowanego Rocznego Sprawozdania Finansowego, które zosta³o zbadane przez Bieg³ego Rewidenta.
Odniesienia do przymiotnika „niezbadane” u¿ywanego w stosunku do wyników finansowych Spó³ki przedstawionych
w Prospekcie oznaczaj¹, ¿e dane te nie zosta³y bezpoœrednio zaczerpniête ze Skonsolidowanego Rocznego Sprawozdania
Finansowego.

Dane zamieszczone w Sprawozdaniach Finansowych, jak równie¿ inne dane finansowe oraz operacyjne, s¹ podawane
w z³otych jako walucie funkcjonalnej Spó³ki i walucie prezentacyjnej Spó³ki (w pe³nych z³otych). Ponadto, o ile
nie wskazano inaczej, dane finansowe i statystyczne zawarte w Prospekcie s¹ przedstawione w tysi¹cach z³otych,
zgodnie z prezentacj¹ w Sprawozdaniach Finansowych.

W konsekwencji, w niektórych wypadkach suma liczb w poszczególnych kolumnach lub wierszach tabel zawartych
w Prospekcie mo¿e nie odpowiadaæ dok³adnie ³¹cznej sumie wyliczonej dla danej kolumny lub wiersza. Niektóre
wartoœci procentowe w tabelach zamieszczonych w Prospekcie równie¿ zosta³y zaokr¹glone i sumy w tych tabelach
mog¹ nie odpowiadaæ dok³adnie 100%. Zmiany procentowe pomiêdzy porównywanymi okresami zosta³y obliczone
na bazie kwot oryginalnych (a nie zaokr¹glonych).

Prospekt nie zawiera informacji finansowych pro forma.

Alternatywne Pomiary Wyników – analiza wskaŸnikowa

W rozdziale „Wybrane historyczne informacje finansowe – Alternatywne Pomiary Wyników – analiza wskaŸnikowa”
przedstawiono podstawowe Alternatywne Pomiary Wyników wykorzystywane przez Zarz¹d w analizie dzia³alnoœci
Grupy, jak równie¿ ich definicje oraz uzasadnienie ich stosowania.

Dane makroekonomiczne, bran¿owe i statystyczne

W Prospekcie Grupa przedstawi³a wybrane dane dotycz¹ce sektora gospodarki i rynku pochodz¹ce z publicznie
dostêpnych Ÿróde³ informacji, w tym oficjalnych Ÿróde³ bran¿owych, jak równie¿ z innych Ÿróde³ zewnêtrznych,
które Grupa uwa¿a za wiarygodne. Takie informacje, dane i statystyki mog¹ byæ przybli¿one, szacunkowe lub zawieraæ
zaokr¹glone liczby. Dane makroekonomiczne oraz statystyczne dotycz¹ce Polski oraz rynku, na którym Grupa prowadzi
dzia³alnoœæ, zosta³y zaczerpniête g³ównie z oficjalnych informacji publikowanych przez przez GUS, UKE,
a tak¿e raportów analitycznych publikowanych przez instytucje badawcze i konsultingowe. Nale¿y podkreœliæ,
¿e w ka¿dym przypadku dane makroekonomiczne i statystyczne oraz dane Ÿród³owe, na których one bazuj¹, mog³y
nie zostaæ opracowane w ten sam sposób, co tego rodzaju statystyki opracowywane w innych krajach. Nie mo¿na
równie¿ zapewniæ, ¿e osoba trzecia stosuj¹ca odmienne metody zbierania danych, ich analizy oraz ich przetwarzania
uzyska³aby takie same wyniki i wnioski.

Informacje na temat rynku, jak równie¿ pewne informacje bran¿owe i trendy rynkowe, a tak¿e informacje na temat
pozycji rynkowej Grupy zawarte w Prospekcie zosta³y opracowane i oszacowane w oparciu o w³asne analizy rynku
przygotowywane przez Grupê lub sporz¹dzane przez osoby trzecie na jej zlecenie, a tak¿e na podstawie danych z innych
publicznie dostêpnych Ÿróde³, publikacji bran¿owych lub ogólnych, raportów publikowanych przez GUS, UKE,
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a tak¿e raportów analitycznych publikowanych przez instytucje badawcze i konsultingowe. �ród³o pochodzenia
informacji zewnêtrznych podawane jest ka¿dorazowo w przypadku u¿ycia takich informacji w Prospekcie. W przypadku
podawania danych makroekonomicznych, rynkowych, bran¿owych lub innych, które zosta³y zaczerpniête ze Ÿróde³
zewnêtrznych, takich jak publikacje rz¹dowe, publikacje osób trzecich, bran¿owe lub ogólne, Grupa nie dokonywa³a
ich weryfikacji. W przypadku informacji pochodz¹cych od osób trzecich, które znajduj¹ siê w Prospekcie, informacje
te zosta³y dok³adnie przytoczone w zakresie, w jakim Grupa jest w stanie stwierdziæ oraz ustaliæ na podstawie
informacji pochodz¹cych od osób trzecich, ¿e nie pominiêto ¿adnych faktów, których pominiêcie mog³oby sprawiæ,
¿e informacje pochodz¹ce od osób trzecich by³yby niedok³adne b¹dŸ wprowadza³yby w b³¹d.

Publikacje bran¿owe, co do zasady, zawieraj¹ stwierdzenia, ¿e zawarte w nich informacje zosta³y uzyskane ze Ÿróde³,
które uwa¿a siê za wiarygodne, lecz ¿e nie ma gwarancji, i¿ dane takie s¹ w pe³ni dok³adne i kompletne. Podczas
sporz¹dzania Prospektu ani Spó³ka, ani Akcjonariusze Sprzedaj¹cy, ani Oferuj¹cy nie przeprowadzali niezale¿nej
weryfikacji informacji pochodz¹cych od osób trzecich. Nie przeprowadzono równie¿ analizy adekwatnoœci metodologii
wykorzystanej przez te osoby trzecie na potrzeby opracowania takich danych lub dokonania szacunków i prognoz.
Spó³ka, Akcjonariusze Sprzedaj¹cy ani Oferuj¹cy nie s¹ w stanie zapewniæ, ¿e informacje takie s¹ dok³adne albo,
w odniesieniu do prognozowanych danych, ¿e prognozy takie zosta³y sporz¹dzone na podstawie poprawnych danych
i za³o¿eñ, ani ¿e prognozy te oka¿¹ siê trafne.

Spó³ka nie zamierza i nie zobowi¹zuje siê do uaktualniania danych dotycz¹cych bran¿y lub rynku, zaprezentowanych
w Prospekcie, z zastrze¿eniem obowi¹zków wynikaj¹cych z przepisów prawa.

Prospekt nie zawiera ¿adnych prognoz wyników ani wyników szacunkowych, w tym prognoz finansowych w rozumieniu
Rozporz¹dzenia 809/2004, poniewa¿ Spó³ka nie publikuje prognoz wyników oraz wyników szacunkowych.

Stwierdzenia dotycz¹ce przysz³oœci

Prospekt zawiera stwierdzenia dotycz¹ce przysz³oœci, co oznacza wszelkie oœwiadczenia, inne ni¿ oœwiadczenia
dotycz¹ce faktów maj¹cych miejsce w przesz³oœci, w tym oœwiadczenia, w których, przed którymi albo po których
wystêpuj¹ wyrazy takie jak: „cele”, „s¹dzi”, „przewiduje”, „d¹¿y”, „zamierza”, „bêdzie”, „mo¿e”, „uprzedzaj¹c”,
„by³by”, „móg³by” albo inne podobne wyra¿enia lub ich zaprzeczenia. Stwierdzenia dotycz¹ce przysz³oœci odnosz¹ siê
do znanych i nieznanych kwestii obarczonych ryzykiem i niepewnoœci¹ lub innych wa¿nych czynników bêd¹cych
poza kontrol¹ Spó³ki, które mog¹ spowodowaæ, ¿e faktyczne wyniki Grupy, jej sytuacja finansowa, wyniki dzia³alnoœci
lub perspektywy bêd¹ siê istotnie ró¿ni³y od tych przedstawionych w tych stwierdzeniach lub z nich wynikaj¹cych.
Podane przez Grupê stwierdzenia dotycz¹ce przysz³oœci opieraj¹ siê na wielu za³o¿eniach dotycz¹cych obecnych
i przysz³ych strategii dzia³alnoœci Grupy oraz otoczenia, w którym Grupa prowadzi i bêdzie prowadziæ dzia³alnoœæ
w przysz³oœci. Niektóre takie czynniki, mog¹ce spowodowaæ, ¿e rzeczywiste wyniki Grupy, jej sytuacja finansowa,
wyniki dzia³alnoœci lub perspektywy Grupy bêd¹ ró¿ni³y siê od tych opisanych w stwierdzeniach dotycz¹cych
przysz³oœci, zosta³y opisane w rozdzia³ach „Przegl¹d sytuacji operacyjnej i finansowej”, „Czynniki ryzyka” oraz
w innych rozdzia³ach Prospektu. Takie stwierdzenia s¹ aktualne jedynie na Datê Prospektu. Oprócz obowi¹zków
wynikaj¹cych z przepisów prawa lub Regulaminu GPW, Spó³ka nie ma obowi¹zku przekazywaæ do publicznej
wiadomoœci aktualizacji lub weryfikacji jakichkolwiek stwierdzeñ dotycz¹cych przysz³oœci zamieszczonych
w Prospekcie w zwi¹zku z pojawieniem siê nowych informacji, wyst¹pieniem przysz³ych zdarzeñ lub innymi
okolicznoœciami.

Inwestorzy powinni byæ œwiadomi, ¿e ró¿nego rodzaju istotne czynniki i ryzyka mog¹ powodowaæ, ¿e rzeczywiste
wyniki Grupy bêd¹ istotnie ró¿niæ siê od planów, celów, oczekiwañ i zamiarów wyra¿onych w stwierdzeniach
dotycz¹cych przysz³oœci.

Inwestorzy, opieraj¹c siê na stwierdzeniach dotycz¹cych przysz³oœci, powinni z nale¿yt¹ starannoœci¹ wzi¹æ pod uwagê
czynniki wskazane m.in. w rozdzia³ach „Przegl¹d sytuacji operacyjnej i finansowej” i „Czynniki ryzyka” oraz inne
zdarzenia przysz³e i niepewne, zw³aszcza w kontekœcie otoczenia ekonomicznego, spo³ecznego i regulacyjnego,
w którym Grupa dzia³a.

Spó³ka nie oœwiadcza, nie daje ¿adnej gwarancji i nie zapewnia, ¿e czynniki opisane w stwierdzeniach dotycz¹cych
przysz³oœci faktycznie wyst¹pi¹, a ka¿de takie stwierdzenie stanowi tylko jedn¹ z mo¿liwych opcji, która nie powinna
byæ uwa¿ana za opcjê najbardziej prawdopodobn¹ lub typow¹.

Spó³ka nie publikowa³a i nie zamierza publikowaæ prognoz zysku w rozumieniu Rozporz¹dzenia 809/2004.

Dokumenty zamieszczone w Prospekcie przez odniesienie

W Prospekcie nie zosta³y zamieszczone ¿adne informacje przez odniesienie do informacji zawartych w innych publicznie
dostêpnych dokumentach lub Ÿród³ach, niezale¿nie od ich formy udostêpnienia i utrwalenia. Poza Prospektem,
aneksami do Prospektu, komunikatami aktualizuj¹cymi do Prospektu i informacj¹ 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 znajduj¹ce siê na stronie internetowej Spó³ki,
Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych, Oferuj¹cego lub informacje znajduj¹ce siê na stronach internetowych, do których
zamieszczono odniesienia na wskazanych stronach internetowych, nie stanowi¹ czêœci Prospektu.

Wy³¹czenie informacji przedstawionych na stronie internetowej

Treœæ strony internetowej Spó³ki, jak równie¿ treœæ jakiejkolwiek strony internetowej, o której mowa na stronie
internetowej Spó³ki, nie stanowi czêœci Prospektu.

Kursy wymiany walut

W poni¿szych tabelach przedstawiono og³oszone przez NBP, we wskazanych okresach, kursy œrednie, najwy¿sze
oraz najni¿sze, a tak¿e kurs na koniec okresu dla transakcji walutowych pomiêdzy z³otym a wskazanymi walutami.
Kursy walutowe stosowane przy sporz¹dzaniu Sprawozdañ Finansowych, jak równie¿ przy opracowywaniu innych
danych zamieszczonych w Prospekcie, mog³y ró¿niæ siê od kursów przedstawionych w poni¿szych tabelach. Spó³ka
nie mo¿e zapewniæ, ¿e wartoœæ z³otego w rzeczywistoœci odpowiada³a lub mog³a odpowiadaæ wartoœci danej waluty
wskazanej poni¿ej ani ¿e z³oty by³ przeliczany lub wymieniany na dan¹ walutê po wskazanym poni¿ej kursie.

O ile nie wskazano inaczej, w Prospekcie odniesienia do „PLN”, „z³otych” lub „z³” s¹ odniesieniami do prawnego
œrodka p³atniczego na terytorium Polski, odniesienia do „euro”, „EUR” lub „€” s¹ odniesieniami do wspólnej waluty
wprowadzonej na pocz¹tku trzeciego etapu Europejskiej Unii Gospodarczej i Walutowej na mocy Traktatu
ustanawiaj¹cego Wspólnotê Europejsk¹, natomiast odniesienia do „USD” lub „dolarów” s¹ odniesieniami do dolarów
amerykañskich bêd¹cych prawnym œrodkiem p³atniczym Stanów Zjednoczonych Ameryki.

Kurs wymiany EUR do PLN

Kurs EUR/PLN

Kurs œredni Kurs najwy¿szy Kurs najni¿szy Na koniec okresu

2014 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 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

Styczeñ 2017 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 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

Kwiecieñ 2017 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,240 4,270 4,217 4,217

�ród³o: NBP.

W dniu 31 maja 2017 r. œredni kurs wymiany EUR do PLN og³oszony przez NBP wynosi³ 4,174 PLN za 1 EUR
(s³ownie: jedno euro).

Kurs wymiany USD do PLN

Kurs USD/PLN

Kurs œredni Kurs najwy¿szy Kurs najni¿szy Na koniec okresu

2014 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 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

Styczeñ 2017 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 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

Kwiecieñ 2017 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,956 4,003 3,870 3,870

�ród³o: NBP.

W dniu 31 maja 2017 r. œredni kurs wymiany USD do PLN og³oszony przez NBP wynosi³ 3,735 PLN za 1 USD
(s³ownie: jeden dolar).
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WYKORZYSTANIE WP£YWÓW Z OFERTY

Wysokoœæ szacowanych wp³ywów z Oferty

Oferta sk³ada siê z Nowych Akcji i Akcji Sprzedawanych (³¹cznie „Akcje Oferowane”). Emitent osi¹gnie wp³ywy
jedynie z emisji Nowych Akcji.

Spó³ka oczekuje, ¿e wp³ywy netto z emisji Nowych Akcji (tj. po potr¹ceniu ³¹cznych szacunkowych kosztów
i wydatków zwi¹zanych z Ofert¹ w kwocie oko³o 2,0 mln PLN) wynios¹ ok. 45.000.000 PLN (s³ownie: czterdzieœci
piêæ milionów z³otych). Ostateczna kwota tych wp³ywów bêdzie zale¿a³a od ostatecznej liczby Nowych Akcji
przydzielonych inwestorom w Ofercie, Ceny Akcji Oferowanych oraz ostatecznych kosztów Oferty.

Informacje na temat rzeczywistych wp³ywów brutto i netto z emisji Akcji Oferowanych oraz rzeczywistej wielkoœci
kosztów Oferty zostan¹ przekazane przez Spó³kê do publicznej wiadomoœci w formie raportu bie¿¹cego w trybie art. 56
ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej.

Informacje dotycz¹ce wykorzystania wp³ywów z Oferty

Celem przeprowadzenia Oferty w czêœci dotycz¹cej emisji Nowych Akcji jest pozyskanie œrodków finansowych
niezbêdnych do realizacji strategii rozwoju Grupy.

Œrodki pozyskane w ramach przeprowadzonej Oferty zostan¹ przeznaczone na realizacjê nastêpuj¹cych celów emisyjnych
przedstawionych zgodnie z kolejnoœci¹ priorytetów:

Lp. Okreœlenie celu emisyjnego Wartoœæ œrodków

1. Wprowadzenie i rozwój nowych modeli klasycznych telefonów komórkowych i smartfonów w Polsce i Europie . . . 23,0 mln PLN

2. Wprowadzenie w Polsce i Europie innowacyjnego smartfona dla seniorów z dedykowanym oprogramowaniem
autorskim „Przyjazny Ekran” oraz opask¹ na rêkê z systemem SOS . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,0 mln PLN

3. Ekspansja na rynki zagraniczne w Europie:

• akwizycje zagranicznych przedsiêbiorstw . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .

• uruchomienie w³asnych przedstawicielstw handlowych na rynkach zagranicznych . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .

10,0 mln PLN

5,0 mln PLN

4. Wprowadzenie i rozwój akcesoriów dedykowanych do telefonów Maxcom i innych . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,0 mln PLN

Razem . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 45,0 mln PLN

�ród³o: Emitent.

Wprowadzenie i rozwój nowych modeli klasycznych telefonów komórkowych i smartfonów w Polsce i Europie

Zrealizowanie celu emisyjnego polegaj¹cego na wprowadzeniu nowych produktów do oferty Spó³ki ma dla Emitenta
najwy¿szy priorytet, gdy¿ jego realizacja umo¿liwi pozyskanie nowych klientów w Polsce i w Europie we wszystkich
kana³ach sprzeda¿y wykorzystywanych przez Emitenta (w szczególnoœci w kana³ach: operatorów GSM,
wielkopowierzchniowych sieci handlowych oraz dystrybutorów).

Na Datê Prospektu Emitent posiada w ofercie 38 modeli telefonów komórkowych. W ramach realizacji wskazanego
celu emisyjnego Spó³ka przewiduje wprowadzenie i rozwój nowych modeli telefonów w ka¿dej z czterech posiadanych
linii biznesowych, tj.:

• linii classic (telefony klasyczne z fizyczn¹ klawiatur¹),

• linii comfort (telefony seniorskie),

• linii strong (telefony wzmocnione),

• linii smart (smartfony).

Œrodki pozyskane w ramach emisji zwiêksz¹ kapita³ obrotowy Spó³ki i zostan¹ wykorzystane do sfinansowania
ca³ego procesu wprowadzenia na rynek nowych modeli telefonów, w szczególnoœci takich jego etapów, jak: badania
marketingowe, dzia³ania R&D, design telefonów przez pracowniê projektow¹, prace programistyczne, budowa
listy komponentów niezbêdnych do produkcji, kontraktowanie fabryk w Chinach, testowanie spe³niania norm
w akredytowanych laboratoriach, transport morski, lotniczy lub l¹dowy gotowych produktów do Europy, dzia³ania
public relations i marketingowe.

Realizacja powy¿szego celu przyczyni siê do wzrostu dywersyfikacji produktowej oraz zapewni utrzymanie
portfolio telefonów zgodnego z najnowoczeœniejszymi trendami technologicznymi i wzorniczymi, a docelowo równie¿
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do zwiêkszenia dywersyfikacji rynkowej dziêki obecnoœci produktów Emitenta w wiêkszej liczbie krajów, a tym samym
wzrostu skali dzia³alnoœci.

Zak³adana jest pe³na realizacja tego celu w czasie 14 miesiêcy od zakoñczenia Oferty.

Wprowadzenie w Polsce i Europie innowacyjnego smartfona dla seniorów z dedykowanym oprogramowaniem
autorskim „Przyjazny Ekran” oraz bransoletk¹ SOS

Realizacja celu emisyjnego w postaci wprowadzenia innowacyjnego smartfona dla seniorów z dedykowanym
oprogramowaniem autorskim „Przyjazny Ekran” oraz bransoletk¹ SOS ma na celu zaoferowanie produktu, który
uzupe³ni lukê rynkow¹ powsta³¹ pomiêdzy klasycznymi telefonami komórkowymi a smartfonami dedykowanymi
masowemu odbiorcy.

Wiêkszoœæ osób w wieku powy¿ej 65 lat wybiera i u¿ytkuje do komunikacji tradycyjne telefony komórkowe z klawiatur¹.
Jednak coraz wiêksza grupa osób, które przekroczy³y 65. rok ¿ycia, odczuwa potrzebê korzystania ze smartfona.
Wskazani u¿ytkownicy nie podejmuj¹ decyzji o zakupie smartfona dedykowanego masowemu odbiorcy, poniewa¿
postrzegaj¹ te produkty jako skomplikowane, prze³adowane funkcjami i posiadaj¹ce nieprzyjazny interfejs u¿ytkownika.
Mimo ¿e wskazane osoby stanowi¹ obecnie mniejszoœæ ca³ej populacji osób w wieku powy¿ej 65 lat, ich liczba roœnie
i s¹ one jednoczeœnie bardzo du¿¹ grup¹ potencjalnych klientów Emitenta.

Smartfon dla seniorów Maxcom powstanie na bazie realnych potrzeb zg³aszanych przez klientów Emitenta i bêdzie
wyposa¿ony w innowacyjne funkcjonalnoœci, zarówno w kwestii sprzêtowej (hardware), jak i oprogramowania
(software).

Œrodki pozyskane w ramach emisji zwiêksz¹ kapita³ obrotowy Spó³ki i zostan¹ wykorzystane do sfinansowania ca³ego
procesu wprowadzenia na rynek smartfona dla seniorów. Proces sk³ada³ siê bêdzie z etapów analogicznych do tych
charakterystycznych dla nowych modeli telefonów, jednak z uwagi na charakter produktu szczególny nacisk, z czym
wi¹¿e siê alokacja œrodków z emisji, bêdzie po³o¿ony na badania marketingowe, dzia³ania badawczo-rozwojowe,
opracowanie wzoru telefonu i bransoletki SOS oraz na prace programistyczne zwi¹zane ze stworzeniem intuicyjnego
oprogramowania dla seniorów, a tak¿e promocjê i marketing opracowanego rozwi¹zania. Autorem projektu telefonu
bêdzie dzia³ R&D Emitenta wspierany przez specjalistów zewnêtrznych z Polski, produkcja hardware zostanie zlecona
starannie wyselekcjonowanej fabryce z Chin, natomiast oprogramowanie bêdzie bazowa³o na systemie operacyjnym
Android, na który zostanie na³o¿ony autorski interfejs u¿ytkownika o nazwie „Przyjazny Ekran” stworzony przez
Maxcom.

Wprowadzenie tego produktu umocni pozycjê Grupy na polskim rynku oraz przyspieszy ekspansjê Spó³ki na rynkach
Europy Zachodniej, prowadz¹c do zwiêkszenia dywersyfikacji rynkowej, a tak¿e wzrostu skali dzia³alnoœci Emitenta.

Równolegle zostanie wprowadzone autorskie oprogramowanie Maxcom dedykowane osobom starszym, które umo¿liwi
Spó³ce czerpanie dochodów ze sprzeda¿y oprogramowania innym producentom telefonów.

Z uwagi na rozpoczête na pocz¹tku 2017 roku prace projektowe w zakresie sprzêtowym (hardware) i oprogramowania
(software) zak³adana jest pe³na realizacja tego celu w czasie 6 miesiêcy od zakoñczenia Oferty.

Ekspansja na rynki zagraniczne w Europie poprzez akwizycje przedsiêbiorstw oraz uruchomienie w³asnych
przedstawicielstw handlowych na rynkach zagranicznych

W ramach wskazanego powy¿ej celu emisyjnego Spó³ka planuje dalsz¹ ekspansjê na rynki zagraniczne, dziêki której
mo¿liwe bêdzie skokowe zwiêkszenie sprzeda¿y eksportowej. Zak³adanym efektem jest zatem dalszy wzrost skali
prowadzonej dzia³alnoœci.

W celu dynamicznej realizacji wskazanej powy¿ej ekspansji zagranicznej Spó³ka rozpoczê³a ju¿ wstêpne dzia³ania
maj¹ce na celu rozpoznanie rynku i identyfikacjê potencjalnych podmiotów zagranicznych, które mog³yby podlegaæ
akwizycji przez Emitenta. Rynki charakteryzuj¹ce siê najwy¿szym potencja³em akwizycyjnym z perspektywy Emitenta
to: Francja, Niemcy, Rumunia, Wielka Brytania oraz W³ochy. Podmioty znajduj¹ce siê w spektrum zainteresowania
Emitenta to przede wszystkim mniejsi producenci i dystrybutorzy sprzêtu telekomunikacyjnego oraz lokalni hurtownicy
posiadaj¹cy relacje sprzeda¿owe z operatorami telekomunikacyjnymi i sklepami oferuj¹cymi urz¹dzenia
telekomunikacyjne. Celem akwizycji jest zwiêkszenie przychodów na zagranicznych rynkach bez koniecznoœci
organicznego budowania struktur sprzeda¿owych, a tym samym skokowe zwiêkszenie poziomu sprzeda¿y, a tak¿e
uzyskanie dostêpu do nowych dystrybutorów i relacji biznesowych. W ocenie Zarz¹du Emitenta akwizycja producenta
lub dystrybutora o profilu dzia³alnoœci zbli¿onym do Maxcom przyczyni siê do istotnego zwiêkszenia udzia³u Maxcom
w rynku, na którym dzia³a³ bêdzie dany podmiot, a w konsekwencji zwiêkszy pozycjê konkurencyjn¹ Grupy.
Na Datê Prospektu cele akwizycji nie zosta³y zdefiniowane.

W przypadku, gdy wejœcie na dany rynek poprzez akwizycje nie bêdzie mo¿liwe lub bêdzie zbyt kosztowne,
Spó³ka zak³ada uruchomienie w³asnych przedstawicielstw, przeznaczaj¹c œrodki z emisji na ich organizacjê, w tym
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wynajem biur, zakup narzêdzi pracy oraz zatrudnienie personelu. W tym celu prowadzone s¹ ci¹g³e poszukiwania
w zakresie pozyskania wykwalifikowanej i doœwiadczonej kadry.

Ponadto, Emitent rozwa¿a powo³anie przedstawicielstw w krajach o mniejszym potencjale rynkowym, w szczególnoœci
w: Belgii, Bu³garii, Danii, Hiszpanii, Holandii, Portugalii, Serbii oraz Szwecji.

Planowane jest co najmniej jedno wejœcie poprzez akwizycje lub powo³ywanie co najmniej jednego przedstawicielstwa
kwartalnie. Zak³adana jest pe³na realizacja tego celu w czasie 24 miesiêcy od zakoñczenia Oferty.

Wprowadzenie i rozwój akcesoriów dedykowanych do telefonów Maxcom i innych

Spó³ka zamierza wprowadziæ akcesoria dedykowane dla u¿ytkowników telefonów Maxcom, bazuj¹c na doœwiadczeniu
w sprzeda¿y produktów w³oskiego producenta akcesoriów Celly, bêd¹c jego wy³¹cznym dystrybutorem w Polsce.
U¿ytkownicy telefonów Maxcom coraz czêœciej komunikuj¹ potrzebê nabycia dedykowanych akcesoriów, poniewa¿
nie s¹ zadowoleni z uniwersalnych urz¹dzeñ dostêpnych na rynku.

Realizacja celu emisyjnego w postaci wprowadzenia i rozwoju akcesoriów jest w ocenie Spó³ki szans¹ na wzrost
dywersyfikacji produktowej, dodatkowy wzrost sprzeda¿y wynikaj¹cy z rozszerzenia oferty, a tym samym wzrost skali
dzia³alnoœci.

Œrodki pozyskane w ramach emisji zwiêksz¹ kapita³ obrotowy Spó³ki i zostan¹ wykorzystane do sfinansowania ca³ego
procesu wprowadzenia akcesoriów na rynek. Kluczowe etapy procesu to w szczególnoœci zaprojektowanie akcesoriów
dopasowanych wzorniczo oraz funkcjonalnie do produktów marki Maxcom oraz innych popularnych marek
(w szczególnoœci tzw. marek „A”), a tak¿e uniwersalnych akcesoriów dla szerokiej gamy produktów dostêpnych
na rynku telekomunikacyjnym, takich jak urz¹dzenia powerbank, zakup komponentów niezbêdnych do produkcji,
dobór oraz kontraktowanie podwykonawców w Polsce b¹dŸ w krajach azjatyckich, transport gotowych produktów oraz
dzia³ania marketingowe.

Obserwacja przez Emitenta praktyk rynkowych sugeruje, ¿e odpowiednio dobrana oferta i pozycjonowanie akcesoriów
pozwala uzyskiwaæ wy¿sze mar¿e ni¿ na sprzeda¿y telefonów.

Zak³adana jest pe³na realizacja tego celu w czasie 18 miesiêcy od zakoñczenia Oferty.

Do realizacji celów emisyjnych nie bêd¹ konieczne dodatkowe Ÿród³a finansowania.

Do czasu pe³nego wykorzystania wp³ywów z emisji, zgodnie z planami w tym zakresie, Emitent bêdzie lokowaæ œrodki
w bezpieczne instrumenty finansowe, tj. lokaty bankowe, bony skarbowe oraz obligacje Skarbu Pañstwa.

W przypadku pozyskania przez Emitenta mniejszej iloœci œrodków, ni¿ wskazano powy¿ej, zak³adane jest proporcjonalne
zmniejszenie wartoœci œrodków przeznaczonych na realizacjê ka¿dego z zak³adanych celów emisyjnych.

W przypadku, gdy uzyskane wp³ywy z emisji bêd¹ wy¿sze ni¿ zak³adane, œrodki z nadwy¿ki finansowej zostan¹
dodatkowo przeznaczone na realizacjê dwóch pierwszych wskazanych powy¿ej celów emisyjnych, tj. w szczególnoœci
na rozwój portfolio produktowego modeli klasycznych telefonów komórkowych i smartfonów w Polsce i Europie,
w tym jego rozszerzenie o smartfona dla seniorów z dedykowanym oprogramowaniem autorskim „Przyjazny Ekran”
oraz opask¹ na rêkê z systemem SOS, pozwalaj¹ce na wezwanie pomocy w sytuacji zagro¿enia.

Emitent nie planuje zmiany celów przeznaczenia wp³ywów z emisji Akcji Oferowanych, lecz zastrzega sobie prawo
do takiej zmiany, w przypadku gdyby realizacja wskazanych celów okaza³a siê niemo¿liwa lub niecelowa, b¹dŸ
wyst¹pi³yby okolicznoœci lub zdarzenia mog¹ce mieæ negatywny wp³yw na dzia³alnoœæ Spó³ki. Emitent nie mo¿e
wykluczyæ, ¿e zak³adane cele nie ulegn¹ zmianie na Datê Prospektu. W przypadku zmiany takich celów stosowna
informacja zostanie przekazana niezw³ocznie do publicznej wiadomoœci w formie aneksu do niniejszego Prospektu
(w przypadku zmiany celów emisji w terminie wa¿noœci niniejszego Prospektu), b¹dŸ w formie raportu bie¿¹cego
(w przypadku zmiany celów emisji po up³ywie terminu wa¿noœci niniejszego Prospektu) na podstawie art. 56 ust. 1
Ustawy o Ofercie Publicznej.
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DYWIDENDA I POLITYKA W ZAKRESIE DYWIDENDY

Dane historyczne na temat dywidendy

W dniu 22 czerwca 2015 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie podjê³o uchwa³ê nr 12 w sprawie podzia³u zysku Spó³ki,
zgodnie z któr¹ na wyp³atê dywidendy dla akcjonariuszy zosta³a przeznaczona kwota 500.000,00 PLN. Zysk netto
za rok 2014 wynosi³ 1.925.015,36 PLN.

Ponadto, Zwyczajne Walne Zgromadzenie w dniu 14 czerwca 2016 r. podjê³o uchwa³ê w sprawie podzia³u zysku Spó³ki,
zgodnie z któr¹ na wyp³atê dywidendy dla akcjonariuszy zosta³a przeznaczona kwota 1.230.000,00 PLN. Zysk netto
za rok 2015 wynosi³ 4.055.447,13 PLN.

Ponadto, w roku 2016 spó³ka trzykrotnie wyp³aca³a zaliczkê na poczet dywidendy:

• w dniu 5 lutego 2016 r. zaliczkê na poczet dywidendy z zysku osi¹gniêtego w 2015 r. w kwocie 630.000,00 PLN;

• w dniu 4 paŸdziernika 2016 r. zaliczkê na poczet dywidendy z zysku osi¹gniêtego w 2016 r. w kwocie 1.000.000,00 PLN;
oraz

• w dniu 22 grudnia 2016 r. zaliczkê na poczet dywidendy z zysku osi¹gniêtego w 2016 r. w kwocie 1.000.000,00 PLN.

W dniu 14 marca 2017 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie podjê³o uchwa³ê nr 12 w sprawie podzia³u zysku Spó³ki,
zgodnie z któr¹ na wyp³atê dywidendy dla akcjonariuszy zosta³a przeznaczona kwota 2.000.000,00 PLN. Uchwa³a
dotyczy³a wczeœniej wyp³aconych zaliczek w dniach 4 paŸdziernika 2016 r. oraz 22 grudnia 2016 r. Zysk netto za rok
2016 wynosi³ 12.217.070,41 PLN.

Polityka w zakresie wyp³aty dywidendy

Zarz¹d jest przychylnie nastawiony do mo¿liwoœci rekomendowania Walnemu Zgromadzeniu wyp³aty dywidendy,
pocz¹wszy od podzia³u ewentualnego zysku za rok obrotowy 2017.

Decyzje Zarz¹du dotycz¹ce rekomendowania Walnemu Zgromadzeniu wyp³aty dywidendy oraz jej wysokoœci
bêd¹ podejmowane po zakoñczeniu ka¿dego roku obrotowego. Ka¿dorazowo decyzja taka bêdzie uwzglêdniaæ
przede wszystkim wysokoœæ wypracowanego zysku, sytuacjê finansow¹ Spó³ki, potrzeby kapita³owe Grupy, jak równie¿
wysokoœæ kwot, które mog¹ zostaæ przeznaczone na wyp³atê dywidendy. Zamiarem Zarz¹du jest rekomendowanie
w przysz³oœci Walnemu Zgromadzeniu podejmowania uchwa³ w sprawie wyp³aty dywidendy, przy uwzglêdnieniu
czynników wskazanych powy¿ej, w kwocie na poziomie minimum 25% zysku netto za dany rok obrotowy.

Polityka w zakresie wyp³aty dywidendy bêdzie jednak w miarê potrzeby zmieniana przez Zarz¹d, a decyzje w tej sprawie
bêd¹ podejmowane z uwzglêdnieniem szeregu ró¿nych czynników dotycz¹cych Spó³ki, w tym perspektyw dalszej
dzia³alnoœci, przysz³ych zysków, zapotrzebowania na œrodki pieniê¿ne, sytuacji finansowej. Ka¿da uchwa³a o wyp³acie
dywidendy bêdzie ponadto rozpatrywana przez Walne Zgromadzenie.

Wszystkie Akcje, w³¹cznie z Akcjami Oferowanymi, maj¹ równe prawa do dywidendy (oraz zaliczki na poczet
dywidendy) i uprawniaj¹ posiadaczy do udzia³u w zyskach Spó³ki od daty ich nabycia, pod warunkiem podjêcia
przez Walne Zgromadzenie uchwa³y o podziale zysku (lub odpowiednio w przypadku zaliczki na poczet dywidendy
uchwa³ Zarz¹du i Rady Nadzorczej) i data wyp³aty dywidendy zostanie ustalona po dacie kupna Akcji.

Wyp³ata dywidendy oraz okreœlenie wysokoœci wyp³acanej dywidendy zale¿y jednak ostatecznie od decyzji akcjonariuszy
na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu i w tym zakresie akcjonariusze nie s¹ zwi¹zani ¿adn¹ rekomendacj¹ Zarz¹du.

Akcje Oferowane bêd¹ uczestniczyæ w dywidendzie za rok obrotowy 2017.

Ograniczenia w zakresie wyp³aty dywidendy

Statut nie zawiera ograniczeñ dotycz¹cych wyp³aty dywidendy. Poza wskazanymi poni¿ej oraz wynikaj¹cymi
z art. 396 KSH, na Datê Prospektu nie istniej¹ ¿adne inne ograniczenia w zakresie wyp³aty dywidendy przez Emitenta.

Umowa kredytowa z dnia 15 wrzeœnia 2014 r. zawarta pomiêdzy Emitentem a Bankiem Zachodnim WBK S.A. zawiera
ograniczenia w wyp³acie dywidendy. Na podstawie umowy Emitent zobowi¹za³ siê do niedokonywania bez pisemnej
zgody banku wyp³aty ponad 70% zaliczki na dywidendê lub wyp³aty dywidendy akcjonariuszom z tytu³u wypracowanego
zysku netto Emitenta. Po dopuszczeniu Akcji do obrotu na rynku regulowanym Spó³ka zamierza rozpocz¹æ negocjacje
z Bankiem Zachodnim WBK S.A. w celu usuniêcia powy¿szego ograniczenia.

Zasady wyp³aty dywidendy

Zgodnie z przepisami Kodeksu Spó³ek Handlowych, kwota przeznaczona do podzia³u miêdzy akcjonariuszy Spó³ki
nie mo¿e przekroczyæ zysku za ostatni rok obrotowy, powiêkszonego o niepodzielone zyski z lat ubieg³ych oraz o kwoty
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przeniesione z utworzonych z zysku kapita³ów zapasowego i rezerwowych, które mog¹ byæ przeznaczone na wyp³atê
dywidendy. Kwotê przeznaczon¹ do podzia³u miêdzy akcjonariuszy pomniejsza siê o niepokryte straty, akcje w³asne
oraz kwoty, które zgodnie z postanowieniami prawa lub Statutu powinny zostaæ przeznaczone z zysku za ostatni rok
obrotowy na kapita³ zapasowy lub rezerwowy.

Szczegó³owe informacje dotycz¹ce wyp³aty dywidendy znajduj¹ siê w rozdziale „Prawa i obowi¹zki zwi¹zane z Akcjami
oraz Walne Zgromadzenie – Prawa i obowi¹zki zwi¹zane z Akcjami – Dywidenda”. Wszystkie Akcje, w tym Akcje
Oferowane, maj¹ równe uprawnienia w zakresie wyp³aty dywidendy i uprawniaj¹ do udzia³u w zysku Spó³ki od dnia
ich nabycia (a w przypadku Akcji Oferowanych od dnia ich zapisania na rachunkach papierów wartoœciowych)
pod warunkiem podjêcia przez Walne Zgromadzenie uchwa³y o podziale zysku i ustalenia dnia dywidendy na dzieñ
przypadaj¹cy po dniu nabycia (a w przypadku Akcji Oferowanych od dnia ich zapisania na rachunkach papierów
wartoœciowych) Akcji Oferowanych.

Informacje w zakresie opodatkowania przychodów (dochodów) uzyskiwanych z tytu³u dywidendy znajduj¹ siê
w rozdziale „Opodatkowanie – Opodatkowanie podatkiem od dochodów osób fizycznych oraz podatkiem dochodowym
od osób prawnych”.
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KAPITALIZACJA I ZAD£U¯ENIE

Dane przedstawione w niniejszym rozdziale nale¿y analizowaæ ³¹cznie z informacjami zawartymi w rozdzia³ach
„Przegl¹d sytuacji operacyjnej i finansowej” oraz „Wybrane historyczne informacje finansowe”, jak równie¿ z innymi
danymi finansowymi przedstawionymi w pozosta³ych rozdzia³ach Prospektu.

Oœwiadczenie o kapitale obrotowym

Zarz¹d Emitenta oœwiadcza, i¿ w jego ocenie poziom kapita³u obrotowego posiadanego przez Grupê oraz posiadanego
finansowania s¹ wystarczaj¹ce dla pokrycia przez ni¹ bie¿¹cych potrzeb i prowadzenia dzia³alnoœci w okresie co najmniej
12 miesiêcy od Daty Prospektu.

Kapitalizacja i zad³u¿enie

W tabeli poni¿ej przedstawiono informacje na temat kapitalizacji i zad³u¿enia Grupy na dzieñ 31 marca 2017 r.

Kapitalizacja i zad³u¿enie

Na dzieñ 31 marca 2017 r.

(w tys. PLN)

Zad³u¿enie d³ugoterminowe1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 507

Zabezpieczone . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 490

Gwarantowane . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0

Niezabezpieczone . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17

Zad³u¿enie krótkoterminowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 31 690

Zabezpieczone . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 27 493

Gwarantowane . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0

Niezabezpieczone . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4 197

Kapita³y w³asne ogó³em . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 19 713

Kapita³ akcyjny . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 102

Kapita³ zapasowy . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17 626

Niepodzielony wynik finansowy . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 985

Krótkoterminowe i d³ugoterminowe zad³u¿enie finansowe oraz kapita³ w³asny ogó³em . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 51 910

1 Zad³u¿enie d³ugoterminowe z wyj¹tkiem bie¿¹cej czêœci zad³u¿enia d³ugoterminowego.

�ród³o: Emitent.

Kapitalizacja i zad³u¿enie

Na dzieñ 31 marca 2017 r.

(w tys. PLN)

Zad³u¿enie finansowe netto:

A. Œrodki pieniê¿ne . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 537

B. Ekwiwalenty œrodków pieniê¿nych: . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0

C. Papiery wartoœciowe przeznaczone do obrotu . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0

D. P³ynnoœæ (A+B+C) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 537

E. Bie¿¹ce nale¿noœci finansowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 378

F. Krótkoterminowe zad³u¿enie w bankach . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 27 013

G. Bie¿¹ca czêœæ zad³u¿enia d³ugoterminowego . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0

H. Inne krótkoterminowe zad³u¿enie finansowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 480

I. Krótkoterminowe zad³u¿enie finansowe (F+G+H) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 27 493

J. Krótkoterminowe zad³u¿enie finansowe netto (I-E-D) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 26 578

K. D³ugoterminowe kredyty i po¿yczki bankowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0

L. Wyemitowane obligacje . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0

M. Inne d³ugoterminowe kredyty i po¿yczki . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0

N. Inne d³ugoterminowe zad³u¿enie finansowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 490

O. D³ugoterminowe zad³u¿enie finansowe netto (K+L+M+N) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 490

P. Zad³u¿enie finansowe netto (J+O) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 27 068

�ród³o: Emitent.
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Od dnia 31 marca 2017 r. do Daty Prospektu nie nast¹pi³y ¿adne znacz¹ce zmiany w kapitalizacji, zad³u¿eniu
ani p³ynnoœci Spó³ki inne ni¿ wynikaj¹ce z normalnej dzia³alnoœci operacyjnej Emitenta.

Zad³u¿enie poœrednie i warunkowe

Na dzieñ 31 marca 2017 r. zad³u¿enie warunkowe stanowi³y: (i) porêczenie wg prawa cywilnego, do wysokoœci
400 tys. PLN, kredytu w rachunku bie¿¹cym jednostki powi¹zanej oraz (ii) porêczenie wg prawa cywilnego
do wysokoœci 4 140 tys. PLN, kredytu inwestycyjnego jednostki powi¹zanej.

W przypadku porêczenia wg prawa cywilnego, do wysokoœci 400 tys. PLN, kredytu w rachunku bie¿¹cym jednostki
powi¹zanej wykorzystanie kredytu wynosi³o 196 tys. PLN na dzieñ 31 marca 2017 r.

W przypadku porêczenia wg prawa cywilnego, do wysokoœci 4 140 tys. PLN, kredytu inwestycyjnego jednostki
powi¹zanej poziom kredytu wynosi³ 492 tys. PLN na dzieñ 31 marca 2017 r.

Na Datê Prospektu Grupa nie posiada zad³u¿enia poœredniego.
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WYBRANE HISTORYCZNE INFORMACJE FINANSOWE

Dane przedstawione w niniejszym rozdziale nale¿y analizowaæ ³¹cznie z informacjami zamieszczonymi w rozdziale
„Przegl¹d sytuacji operacyjnej i finansowej”, w Sprawozdaniach Finansowych wraz z za³¹czonymi informacjami
dodatkowymi, jak równie¿ z innymi danymi finansowymi przedstawionymi w pozosta³ych rozdzia³ach Prospektu.

Sprawozdania Finansowe zamieszczone w Prospekcie zosta³y sporz¹dzone zgodnie z Miêdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczoœci Finansowej przyjêtymi przez UE.

Skonsolidowane sprawozdanie z ca³kowitych dochodów

Za okres 12 miesiêcy
zakoñczony dnia 31 grudnia

Za okres 3 miesiêcy
zakoñczony dnia 31 marca

2016 2015 2014 2017 2016

w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN

Dzia³alnoœæ kontynuowana

Przychody operacyjne ogó³em, w tym: . . . . . . . . . . 109 345 50 642 31 450 26 822 16 887

Przychody ze sprzeda¿y . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 109 221 50 447 31 272 26 803 16 879

Pozosta³e przychody operacyjne . . . . . . . . . . . . . . . . . 124 195 178 19 8

Zmiana stanu zapasów produktów gotowych
oraz produkcji niezakoñczonej . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0

Koszt wytworzenia produktów na w³asne
potrzeby . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0

Koszty operacyjne ogó³em, w tym: . . . . . . . . . . . . . 92 428 44 451 28 666 24 075 14 795

Amortyzacja . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 279 183 156 83 59

Materia³y i energia . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 317 634 531 408 219

Us³ugi obce . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8 620 4 493 4 025 2 817 1 471

Podatki i op³aty . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 172 112 91 54 34

Koszty œwiadczeñ pracowniczych . . . . . . . . . . . . . . . . 3 127 2 005 1 681 1 038 639

Pozosta³e koszty rodzajowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 589 1 862 1 113 771 659

Wartoœæ sprzedanych towarów i materia³ów . . . . . . . 74 331 34 612 20 846 18 883 11 702

Pozosta³e koszty operacyjne . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 993 550 223 21 12

Zysk netto z dzia³alnoœci operacyjnej . . . . . . . . . . . 16 917 6 191 2 784 2 747 2 092

Przychody finansowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 34 42 0

Koszty finansowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 295 1 177 573 263 180

Zysk przed opodatkowaniem . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15 622 5 014 2 245 2 526 1 912

Podatek dochodowy . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 384 1 036 425 406 384

Zysk netto z dzia³alnoœci kontynuowanej . . . . . . . . 12 238 3 978 1 820 2 120 1 528

Dzia³alnoœæ zaniechana

Zysk netto z dzia³alnoœci zaniechanej . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0

Zysk/strata netto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12 238 3 978 1 820 2 120 1 528

Inne ca³kowite dochody . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0

Ca³kowity dochód, w tym przypisany: . . . . . . . . . . 12 238 3 978 1 820 2 120 1 528

Akcjonariuszom jednostki dominuj¹cej . . . . . . . . . . . 12 248 3 987 1 827 2 121 1 530

Akcjonariuszom niekontroluj¹cym . . . . . . . . . . . . . . . -10 -9 -7 -1 -2

�ród³o: Sprawozdania Finansowe.

Przewa¿aj¹c¹ czêœæ przychodów operacyjnych Emitenta stanowi³y przychody z jego podstawowej dzia³alnoœci,
tj. przychody ze sprzeda¿y telefonów komórkowych, telefonów stacjonarnych, krótkofalówek, nawigacji satelitarnych,
urz¹dzeñ do monitoringu dzieci i pomieszczeñ oraz akcesoriów do telefonów komórkowych i us³ug serwisowych.
W 2016 r. przychody ze sprzeda¿y stanowi³y 99,9% przychodów ogó³em, podczas gdy w latach 2015 i 2014 by³o to
odpowiednio 99,6% i 99,4%. Równie¿ w I kwartale 2017 r. przychody ze sprzeda¿y stanowi³y 99,9% przychodów
ogó³em. Przychody ze sprzeda¿y w 2016 r. osi¹gnê³y 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 przek³ada siê na dynamikê wzrostu równ¹ 116,5%.
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Oznacza to kontynuacjê trendu wzrostowego z 2015 r., w którym przychody wzros³y 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 sprzeda¿y
osi¹gnê³y 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., przek³adaj¹c siê na dynamikê równ¹ 58,8%.

Zysk z dzia³alnoœci operacyjnej Grupy osi¹gn¹³ poziom 16 917 tys. PLN na koniec 2016 r. i by³ o 10 767 tys. PLN
wy¿szy ni¿ w 2015 r., w którym wynosi³ 6 191 tys. PLN. Oznacza to dynamikê na poziomie 173,3%. W roku
poprzedzaj¹cym wzrost zysku operacyjnego wynosi³ 3 407 tys. PLN, co da³o dynamikê równ¹ 122,4% w stosunku
do 2 784 tys. PLN wypracowanych w 2014 r. Przyrost wartoœci zysku operacyjnego w tempie przekraczaj¹cym
dynamikê przychodów jest efektem prowadzonej przez Grupê polityki kosztowej, dziêki której w latach 2014–2016
wartoœæ kosztów ros³a mniej ni¿ proporcjonalnie do wartoœci osi¹ganych przychodów ze sprzeda¿y. W I kwartale 2017 r.
zysk z dzia³alnoœci operacyjnej Grupy osi¹gn¹³ poziom 2 747 tys. PLN i by³ o 655 tys. PLN wy¿szy ni¿ w pierwszym
kwartale 2016 r., w którym wynosi³ 2 092 tys. PLN, co oznacza dynamikê równ¹ 31,3%.

W obliczu zerowej wartoœci zysku netto z dzia³alnoœci zaniechanej oraz braku innych ca³kowitych dochodów w latach
2014–2016, a tak¿e w pierwszym kwartale 2017 i 2016 roku dosz³o do zrównania wartoœci zysku netto z dzia³alnoœci
kontynuowanej, zysku netto oraz ca³kowitego dochodu. Zatem wartoœæ wskazanych pozycji wykazana w sprawozdaniu
finansowym Grupy jest wynikiem wszystkich opisanych powy¿ej tendencji i czynników. W ich rezultacie zysk netto
wypracowany w 2016 r. wyniós³ 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. wyniós³ 2 158 tys. PLN (118,6%)
w relacji do 1 820 tys. PLN osi¹gniêtych w 2014 r. Natomiast w I kwartale 2017 r. zysk netto by³ równy 2 120 tys. PLN,
co oznacza wzrost o 592 tys. PLN (38,7%) w stosunku do I kwarta³u 2016 r.

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

Na dzieñ 31 grudnia Na dzieñ 31 marca

2016 2015 2014 2017 2016

w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN

Aktywa trwa³e . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 004 876 1 398 2 156 1 306

Rzeczowe aktywa trwa³e . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 178 784 692 1 235 1 215

Wartoœci niematerialne . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7 4 147 5 3

D³ugoterminowe aktywa finansowe . . . . . . . . . . . . . . 0 0 471 0 0

Nale¿noœci d³ugoterminowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 425 0 0 472 0

Rozliczenia miêdzyokresowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0

Aktywa z tytu³u odroczonego podatku
dochodowego . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 394 88 88 444 88

Aktywa obrotowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 49 927 22 049 15 321 51 127 24 462

Zapasy . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 34 558 12 380 8 548 41 846 14 881

Nale¿noœci handlowe oraz pozosta³e nale¿noœci . . . . 14 380 8 663 6 349 8 304 8 998

Nale¿noœci z tytu³u podatku dochodowego . . . . . . . . 0 0 0 0 0

Rozliczenia miêdzyokresowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 314 305 134 404 152

Pozosta³e aktywa finansowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 36 507 89 36 287

Œrodki pieniê¿ne i ich ekwiwalenty . . . . . . . . . . . . . . 639 194 201 537 144

Aktywa razem . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 51 931 22 925 16 719 53 283 25 768

Kapita³ w³asny ogó³em . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17 564 7 957 5 079 19 683 8 855

Kapita³ w³asny przypadaj¹cy akcjonariuszom
jednostki dominuj¹cej . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17 593 7 973 5 086 19 713 8 875

Kapita³ podstawowy . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 102 102 102 102 102

Pozosta³e kapita³y rezerwowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7 409 4 584 3 159 17 626 4 584

Zyski zatrzymane . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10 082 3 287 1 825 1 985 4 189

Kapita³y akcjonariuszy niekontroluj¹cych . . . . . . -29 -16 -7 -30 -20

Zobowi¹zania d³ugoterminowe . . . . . . . . . . . . . . . . 1 841 352 294 1 889 621

Oprocentowane kredyty i po¿yczki . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0

Zobowi¹zania z tytu³u odroczonego podatku
dochodowego . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 181 60 54 153 60
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Na dzieñ 31 grudnia Na dzieñ 31 marca

2016 2015 2014 2017 2016

w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN

Rezerwy . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 124 83 66 1 229 83

Pozosta³e zobowi¹zania finansowe . . . . . . . . . . . . . . . 519 192 157 490 461

Pozosta³e zobowi¹zania . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17 17 17 17 17

Zobowi¹zania krótkoterminowe . . . . . . . . . . . . . . . 32 526 14 616 11 346 31 711 13 715

Zobowi¹zania z tytu³u dostaw i us³ug oraz inne
zobowi¹zania . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8 588 5 043 2 609 3 912 2 577

Oprocentowane kredyty i po¿yczki . . . . . . . . . . . . . . . 20 319 8 635 8 249 27 013 13 157

Pozosta³e zobowi¹zania finansowe . . . . . . . . . . . . . . . 489 172 174 480 270

Zobowi¹zania z tytu³u podatku dochodowego . . . . . . 3 109 753 303 285 275

Rozliczenia miêdzyokresowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0

Rezerwy . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 21 13 11 21 13

Pasywa razem . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 51 931 22 925 16 719 53 283 23 191

�ród³o: Sprawozdania Finansowe.

Suma aktywów na dzieñ 31 grudnia 2016 r. wynosi³a 51 931 tys. PLN, co oznacza wzrost o 29 006 tys. PLN,
czyli o 126,5% z poziomu 22 925 tys. PLN na dzieñ 31 grudnia 2015 r. W roku 2015 ³¹czna wartoœæ aktywów
wzros³a natomiast o 6 206 tys. PLN, co oznacza wzrost o 37,1% w stosunku do wartoœci aktywów razem na koniec
2014 r. równej 16 719 tys. PLN. Wzrost sumy aktywów w roku 2016 wynika³ przede wszystkim ze wzrostu
wartoœci aktywów obrotowych o 27 878 tys. PLN, tj. do wartoœci 49 927 tys. PLN, co oznacza wzrost o 126,4%
w stosunku do 22 049 tys. PLN na dzieñ 31 grudnia 2015 r. Analogiczna by³a g³ówna przyczyna wzrostu sumy
aktywów w roku 2015, gdzie wartoœæ aktywów obrotowych wzros³a o 6 728 tys. PLN, czyli o 43,9% w stosunku do
15 321 tys. PLN na koniec 2014 r. Wzrost wartoœci aktywów obrotowych w latach 2014–2016, a tym samym ³¹cznej
wartoœci aktywów Grupy, wynika³ przede wszystkim z dynamicznego wzrostu skali dzia³alnoœci operacyjnej,
co obrazuje rosn¹ca wartoœæ zapasów oraz nale¿noœci handlowych.

Suma aktywów na dzieñ 31 marca 2017 r. wynosi³a 53 283 tys. PLN, co oznacza wzrost o 1 353 tys. PLN, czyli
o 2,6% z poziomu 51 931 tys. PLN na dzieñ 31 grudnia 2016 r. Wzrost sumy aktywów w I kwartale 2017 r. wynika³
przede wszystkim ze wzrostu aktywów obrotowych o 1 200 tys. PLN, tj. do wartoœci 51 127 tys. PLN, co oznacza
wzrost o 2,4% wzglêdem poziomu 49 927 tys. PLN na koniec 2016 roku. Wzrost wartoœci aktywów obrotowych
wynika³ przede wszystkim ze wzrostu wartoœci zapasów o 7 288 tys. PLN, tj. o 21,1% wzglêdem koñca 2016,
czêœciowo zniwelowanego spadkiem nale¿noœci handlowych o 6 076 tys. PLN, tj. 42,3% wzglêdem koñca 2016 roku.

£¹czna wartoœæ pasywów grupy w latach 2014–2016 odpowiada³a opisanej powy¿ej sumie aktywów, tj. na dzieñ
31 grudnia 2016 r. wynosi³a 51 931 tys. PLN (wzrost o 29 006 tys. PLN, czyli o 126,5% w relacji do stanu na koniec
2015 r.), na dzieñ 31 grudnia 2015 r. by³a równa 22 925 tys. PLN (wzrost o 6 206 tys. PLN, czyli 37,1% w stosunku
do stanu na koniec 2014 r.), a na dzieñ 31 grudnia 2014 r. 16 719 tys. PLN. Wzrost sumy pasywów w roku 2016
wynika³ przede wszystkim ze: wzrostu wartoœci zobowi¹zañ krótkoterminowych o 17 910 tys. PLN, tj. do wartoœci
32 526 tys. PLN, co oznacza wzrost o 122,5% w stosunku do 14 616 tys. PLN na dzieñ 31 grudnia 2015 r. oraz
wzrostu wartoœci kapita³u w³asnego o 9 607 tys. PLN, tj. do wartoœci 17 564 tys. PLN, co oznacza wzrost o 120,7%
w stosunku do 7 957 tys. PLN na dzieñ 31 grudnia 2015 r. Analogiczna by³a g³ówna przyczyna wzrostu sumy
pasywów w roku 2015, gdzie wartoœæ zobowi¹zañ krótkoterminowych wzros³a o 3 270 tys. PLN, czyli o 28,8%
w stosunku do 11 346 tys. PLN na koniec 2014 r., a wartoœæ kapita³u w³asnego wzros³a o 2 878 tys. PLN, czyli o 56,7%
w stosunku do 5 079 tys. PLN na koniec 2014 r. Podobnie do opisywanego powy¿ej wzrostu wartoœci aktywów
Grupy, wzrost sumy pasywów w latach 2014–2016, wynika³ przede wszystkim z dynamicznego wzrostu skali
dzia³alnoœci operacyjnej, co obrazuje rosn¹ca wartoœæ zobowi¹zañ krótkoterminowych, z wykorzystaniem których by³a
finansowana (w szczególnoœci znacz¹co wzros³a wartoœæ zobowi¹zañ z tytu³u dostaw i us³ug oraz oprocentowanych
kredytów i po¿yczek). Natomiast wskazany powy¿ej wzrost wartoœci kapita³u w³asnego jest przede wszystkim efektem
zysków wypracowywanych w ramach prowadzonej dzia³alnoœci, widocznej w pasywach w postaci rosn¹cej wartoœci
zysków zatrzymanych i pozosta³ych kapita³ów rezerwowych.

Suma pasywów na dzieñ 31 marca 2017 r. wynios³a 53 283 tys. PLN, co oznacza wzrost o 1 353 tys. PLN, czyli
o 2,6% wzglêdem koñca 2016 roku. Wzrost sumy pasywów w I kwartale 2017 r. by³ pochodn¹ spadku wartoœci
zobowi¹zañ krótkoterminowych o 815 tys. PLN, czyli o 2,5% do poziomu 31 711 tys. PLN wzglêdem koñca 2016 r.
oraz wzrostu wartoœci kapita³ów w³asnych o 2 119 tys. PLN, tj. do wartoœci 19 683 tys. PLN, czyli o 12,1% w stosunku
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do koñca 2016 r. W I kwartale 2017 r. Grupa sp³aci³a czêœæ zobowiazañ krótkoterminowych, w tym z tytu³u dostaw
i us³ug oraz innych, jak równie¿ czêœæ zobowi¹zañ z tytu³u podatku dochodowego. Sp³ata powy¿szych zobowi¹zañ
zosta³a czêœciowo sfinansowana wzrostem oprocentowanych kredytów i po¿yczek oraz z zysku wygenerowanego w tym
okresie. Wzrost wartoœci kapita³ów w³asnych wynika³ z wypracowanego w I kwartale 2017 r. zysku netto na poziomie
2 120 tys. PLN.

Skonsolidowane sprawozdanie z przep³ywów pieniê¿nych

Za okres 12 miesiêcy
zakoñczony dnia 31 grudnia

Za okres 3 miesiêcy
zakoñczony dnia 31 marca

2016 2015 2014 2017 2016

w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN

Przep³ywy œrodków pieniê¿nych z dzia³alnoœci
operacyjnej

Zysk/strata brutto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15 622 5 014 2 245 2 526 1 912

Korekty o pozycje . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -23 463 -2 372 326 -9 005 -5 559

Udzia³ w zyskach/stratach inwestycji w jednostki
stowarzyszone wyceniane metod¹ praw w³asnoœci . . 0 0 0 0 0

Amortyzacja . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 279 183 156 83 59

Odsetki i dywidendy netto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 868 426 359 244 129

(Zysk) strata z tytu³u dzia³alnoœci inwestycyjnej . . . . -45 -20 -11 0 0

(Zysk) strata z tytu³u ró¿nic kursowych . . . . . . . . . . . 120 624 247 -42 47

Zysk/strata udzia³owców niekontroluj¹cych . . . . . . . -10 -9 -7 -1 -2

Zmiany w pozycjach bilansowych

Zmiana stanu nale¿noœci . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -6 093 -2 296 814 5 998 -148

Zmiana stanu zapasów . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -22 178 -3 832 -1 915 -7 288 -2 501

Zmiana stanu zobowi¹zañ z wyj¹tkiem kredytów
i po¿yczek . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 862 3 287 893 -4 616 -2 423

Zmiana stanu rozliczeñ miêdzyokresowych . . . . . . . . -9 -171 56 -139 153

Zmiana stanu rezerw . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 048 19 74 77 0

Podatek dochodowy zap³acony . . . . . . . . . . . . . . . . . . -1 284 -582 -228 -3 309 -861

Pozosta³e . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -21 -1 -112 -12 -12

Œrodki pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci
operacyjnej . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -7 841 2 642 2 571 -6 479 -3 647

Sprzeda¿ aktywów trwa³ych i wartoœci
niematerialnych . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 141 21 26 0 0

Nabycie rzeczowych aktywów trwa³ych i wartoœci
niematerialnych . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -40 -103 -140 -8 -1

Odsetki otrzymane . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0

Sp³ata udzielonych po¿yczek . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 380 0 0 0 0

Udzielenie po¿yczek . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0

Œrodki pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci
inwestycyjnej . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 481 -82 -114 -8 -1

Sp³ata zobowi¹zañ z tytu³u leasingu finansowego . . . -296 -185 -141 -82 -120

Wp³ywy z tytu³u zaci¹gniêcia kredytów/po¿yczek . . 11 565 0 0 6 699 4 475

Sp³ata kredytów . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 -1 006 -971 0 0

Dywidendy wyp³acone akcjonariuszom jednostki
dominuj¹cej . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -2 630 -1 100 -950 0 -630

Wykup aktywów finansowych utrzymywanych
do terminu wymagalnoœci . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0

Nabycie udzia³ów niekontroluj¹cych . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0

Odsetki zap³acone . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -854 -413 -393 -244 -128

Dotacje otrzymane . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 21 138 118 12 0
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Za okres 12 miesiêcy
zakoñczony dnia 31 grudnia

Za okres 3 miesiêcy
zakoñczony dnia 31 marca

2016 2015 2014 2017 2016

w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN

Œrodki pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci finansowej . . 7 806 -2 566 -2 337 6 385 3 597

Zwiêkszenie/Zmniejszenie stanu œrodków
pieniê¿nych . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 446 -6 120 -102 -51

Zmiana stanu œrodków pieniê¿nych z tytu³u ró¿nic
kursowych . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -2 0 0 0 0

Bilansowa zmiana stanu œrodków pieniê¿nych,
w tym: . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 444 -6 120 -102 -51

Œrodki pieniê¿ne na pocz¹tek okresu . . . . . . . . . . . 195 201 81 639 195

Œrodki pieniê¿ne na koniec okresu, w tym: . . . . . . 639 195 201 537 144

– o ograniczonej mo¿liwoœci dysponowania . . . . . . . 0 0 0 0 0

�ród³o: Sprawozdania Finansowe.

Dzia³alnoœæ operacyjna Grupy wygenerowa³a w latach 2014–2016 odpowiednio: ujemne przep³ywy pieniê¿ne netto
w wysokoœci 7 841 tys. PLN w 2016 r. oraz dodatnie przep³ywy pieniê¿ne netto w wysokoœci 2 642 tys. PLN w 2015 r.
oraz dodatnie przep³ywy pieniê¿ne netto w wysokoœci 2 571 tys. PLN w 2014 r. W I kwartale 2017 r. Grupa
wygenerowa³a ujemne przep³ywy netto z dzia³alnoœci operacyjnej w wysokoœci 6 479 tys. PLN, podczas gdy
w analogicznym okresie 2016 r. by³y to ujemne przep³ywy z dzia³alnoœci operacyjnej równe 3 647 tys. PLN.

We wskazanym okresie dzia³alnoœæ inwestycyjna Grupy wygenerowa³a: dodatnie przep³ywy pieniê¿ne netto
w wysokoœci 481 tys. PLN w 2016 r., ujemne przep³ywy pieniê¿ne netto w wysokoœci 82 tys. PLN w 2015 r. oraz
ujemne przep³ywy pieniê¿ne netto w wysokoœci 114 tys. PLN w 2014 r. W pierwszym kwartale 2017 roku Grupa
wygenerowa³a ujemne przep³ywy z dzia³alnoœci inwestycyjnej, które wynios³y 8 tys. PLN, wzglêdem ujemnych
przep³ywów w kwocie 1 tys. PLN w I kwartale 2016 roku.

Natomiast efektem dzia³alnoœci finansowej Grupy by³y dodatnie przep³ywy pieniê¿ne netto w wysokoœci 7 806 tys. PLN
w 2016 r., ujemne przep³ywy pieniê¿ne netto w wysokoœci 2 566 tys. PLN w 2015 r. oraz ujemne przep³ywy pieniê¿ne
netto w wysokoœci 2 337 tys. PLN w 2014 r. W I kwartale 2017 odnotowano dodatnie przep³ywy pieniê¿ne netto
z dzia³alnoœci finansowej w wysokoœci 6 385 tys. PLN (I kwarta³ 2016: 3 597 tys. PLN).

W wyniku przep³ywów œrodków pieniê¿nych z dzia³alnoœci operacyjnej, inwestycyjnej i finansowej, a tak¿e zmiany
stanu œrodków pieniê¿nych z tytu³u ró¿nic kursowych, poziom œrodków pieniê¿nych na koniec okresu w latach
2014–2016 wynosi³: 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 kwarta³u 2017 roku wartoœæ œrodków pieniê¿nych wynios³a 537 tys. PLN (w analogicznym
okresie 2016 roku by³o to 144 tys. PLN).

Alternatywne Pomiary Wyników – analiza wskaŸnikowa

Zarz¹d ocenia wyniki Grupy za pomoc¹ kluczowych wskaŸników zyskownoœci, zad³u¿enia i p³ynnoœci finansowej,
które nie pochodz¹ ze Sprawozdañ Finansowych, a zosta³y jedynie obliczone na podstawie informacji finansowych
znajduj¹cych siê w Sprawozdaniach Finansowych. Przedstawione w niniejszym punkcie wskaŸniki stanowi¹
Alternatywne Pomiary Wyników (APM, Alternative Performance Measures) w rozumieniu Wytycznych ESMA
dot. Alternatywnych Pomiarów Wyników. Dane te nie podlega³y badaniu ani przegl¹dowi przez niezale¿nego bieg³ego
rewidenta. Alternatywne Pomiary Wyników nie s¹ miernikiem wyników finansowych zgodnie z MSSF UE ani nie
powinny byæ traktowane jako mierniki wyników finansowych lub przep³ywów pieniê¿nych z dzia³alnoœci operacyjnej,
jak równie¿ uwa¿ane za alternatywê dla zysku. WskaŸniki te nie s¹ jednolicie definiowane i mog¹ nie byæ porównywalne
do wskaŸników prezentowanych przez inne spó³ki, w tym spó³ki prowadz¹ce dzia³alnoœæ w tym samym sektorze,
co Grupa. Przedmiotowe informacje finansowe powinny byæ uznawane wy³¹cznie jako dodatkowe, nie za zastêpuj¹ce
informacje finansowe sporz¹dzone zgodnie z MSSF UE. Alternatywnym Pomiarom Wyników nie nale¿y przypisywaæ
wy¿szego poziomu istotnoœci ni¿ pomiarom bezpoœrednio wynikaj¹cym ze Sprawozdañ Finansowych. Dane te powinny
byæ rozpatrywane ³¹cznie ze Sprawozdaniami Finansowymi. W ocenie Emitenta inne dane finansowe lub wskaŸniki
finansowe prezentowane w Prospekcie nie stanowi¹ Alternatywnych Pomiarów Wyników.

W tabeli poni¿ej przedstawiono podstawowe Alternatywne Pomiary Wyników wykorzystywane przez Zarz¹d w analizie
dzia³alnoœci Grupy za lata obrotowe 2014–2016.
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Rok obrotowy zakoñczony Zmiana %

2016 2015 2014
Rok obrotowy

2016/2015
Rok obrotowy

2015/2014

EBITDA (w tys. PLN) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17 196 6 374 2 940 169,8 116,8

Zysk operacyjny (w tys. PLN) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 16 917 6 191 2 784 173,3 122,4

WskaŸniki przep³ywów pieniê¿nych

Rentownoœæ gotówkowa/mar¿a EBITDA . . . . . . . . . . 15,74% 12,64% 9,40% 24,6 34,4

Obs³uga d³ugu . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 19,77 12,31 6,93 60,6 77,5

WskaŸniki zarz¹dzania maj¹tkiem

Cykl rotacji nale¿noœci handlowych . . . . . . . . . . . . . . 44,68 49,96 53,04 -10,6 -5,8

Cykl rotacji zapasów . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 135,01 100,68 107,94 34,1 -6,7

Cykl rotacji zobowi¹zañ handlowych . . . . . . . . . . . . . 29,16 35,25 23,51 -18,2 24,5

WskaŸniki p³ynnoœci finansowej

WskaŸnik p³ynnoœci bie¿¹cej . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,53 1,51 1,35 1,8 11,7

WskaŸnik p³ynnoœci szybkiej . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,47 0,66 0,60 -28,6 10,8

WskaŸnik p³ynnoœci gotówkowej . . . . . . . . . . . . . . . . 0,02 0,01 0,02 48,0 -25,1

WskaŸniki zad³u¿enia

Ogólnego zad³u¿enia . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,66 0,65 0,70 1,4 -6,2

D³ug netto/EBITDA . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,20 1,38 2,85 -12,9 -51,5

WskaŸnik pokrycia maj¹tku trwa³ego . . . . . . . . . . . . . 9,69 9,49 3,84 2,1 146,8

WskaŸniki zyskownoœci

WskaŸnik rentownoœci aktywów (ROA) . . . . . . . . . . 23,6% 17,4% 10,9% 35,8 59,4

WskaŸnik rentownoœci kapita³u w³asnego (ROE) . . . 69,7% 50,0% 35,8% 39,4 39,5

�ród³o: Emitent.

W tabeli poni¿ej przedstawiono podstawowe Alternatywne Pomiary Wyników wykorzystywane przez Zarz¹d w analizie
dzia³alnoœci Grupy za okres I kwarta³u 2017 r. oraz I kwarta³u 2016 r.

Okres 3 miesiêcy
zakoñczony dnia 31 marca

Zmiana %2017 2016

EBITDA (w tys. PLN) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 830 2 151 31,6

Zysk operacyjny (w tys. PLN) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 747 2 092 31,3

WskaŸniki przep³ywów pieniê¿nych

Rentownoœæ gotówkowa/mar¿a EBITDA . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,56% 12,74% -17,1

Obs³uga d³ugu . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,27 16,05 -29,8

WskaŸniki zarz¹dzania maj¹tkiem

Cykl rotacji nale¿noœci handlowych . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 26,99 40,49 -33,3

Cykl rotacji zapasów . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 156,97 90,89 72,7

Cykl rotacji zobowi¹zañ handlowych . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,31 13,30 -7,4

WskaŸniki p³ynnoœci finansowej

WskaŸnik p³ynnoœci bie¿¹cej . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,61 1,78 -9,6

WskaŸnik p³ynnoœci szybkiej . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,29 0,70 -58,1

WskaŸnik p³ynnoœci gotówkowej . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,02 0,01 61,3

WskaŸniki zad³u¿enia

Ogólnego zad³u¿enia . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,63 0,56 13,3

D³ug netto/EBITDA . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,70 6,39 51,8

WskaŸnik pokrycia maj¹tku trwa³ego . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,01 7,26 37,9

WskaŸniki zyskownoœci

WskaŸnik rentownoœci aktywów (ROA) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,0% 5,9% -32,9

WskaŸnik rentownoœci kapita³u w³asnego (ROE) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,8% 17,3% -37,6

�ród³o: Emitent.
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W tabeli poni¿ej przedstawiono definicje Alternatywnych Pomiarów Wyników oraz uzasadnienie ich zastosowania.

Nazwa Alternatywnego
Pomiaru Wyniku Definicja

Uzasadnienie zastosowania danego
Alternatywnego Pomiaru Wyniku

EBITDA
(w tys. PLN)

Grupa definiuje EBITDA jako zysk (strata) z dzia³alnoœci
operacyjnej powiêkszon¹ o amortyzacjê.

EBITDA stanowi miarê wyników operacyjnych Grupy
nieuwzglêdniaj¹cych wp³ywu amortyzacji œrodków
trwa³ych i wartoœci niematerialnych, co pozwala
na porównywanie wyników niezale¿nie od zmian
w stanie posiadanych œrodków trwa³ych, mog¹cych
wp³ywaæ poprzez wartoœæ amortyzacji na inne miary
wyników.

Zysk operacyjny
(w tys. PLN)

Grupa definiuje zysk operacyjny jako zysk (strata) brutto
ze sprzeda¿y pomniejszony o koszty sprzeda¿y, koszty
ogólnego zarz¹du i pozosta³e koszty operacyjne,
a powiêkszony o pozosta³e przychody operacyjne.

Zysk operacyjny stanowi miarê wyników operacyjnych
Grupy nieuwzglêdniaj¹cych wp³ywu podatku
dochodowego, wyniku na dzia³alnoœci inwestycyjnej,
wyniku na transakcjach finansowych i wyniku
na ró¿nicach kursowych, co pozwala na porównywanie
wyników niezale¿nie od wp³ywu zmiany struktury
finansowania, wysokoœci podatku dochodowego
i wp³ywu ró¿nic kursowych.

Rentownoœæ
gotówkowa/mar¿a
EBITDA

Grupa definiuje i oblicza rentownoœæ gotówkow¹
jako EBITDA (zysk (strata) z dzia³alnoœci operacyjnej
+ amortyzacja)/przychody ze sprzeda¿y.

WskaŸnik rentownoœci gotówkowej jest miar¹ zdolnoœci
Grupy do generowania gotówki z podstawowej
dzia³alnoœci operacyjnej (efektywnoœci dzia³alnoœci
operacyjnej).

Obs³uga d³ugu Grupa definiuje i oblicza wskaŸnik obs³ugi d³ugu
jako EBITDA (zysk (strata) z dzia³alnoœci operacyjnej
+ amortyzacja)/odsetki od oprocentowanych zobowi¹zañ
finansowych*.

WskaŸnik obs³ugi d³ugu umo¿liwia ocenê zdolnoœci
Grupy do pokrycia odsetek od oprocentowanych
zobowi¹zañ finansowych z wypracowanej nadwy¿ki
finansowej z dzia³alnoœci operacyjnej (EBITDA).

Cykl rotacji nale¿noœci
handlowych

Grupa definiuje i oblicza cykl rotacji nale¿noœci
handlowych jako nale¿noœci w dniach (360 x nale¿noœci
z tytu³u dostaw i us³ug/przychody ze sprzeda¿y
w odniesieniu do okresu 12 miesiêcy).

WskaŸnik cyklu rotacji nale¿noœci umo¿liwia analizê
cyklu regulowania nale¿noœci przez odbiorców Grupy.

Cykl rotacji zapasów Grupa definiuje i oblicza cykl rotacji zapasów
jako zapasy w dniach (360 x zapasy /koszty operacyjne
ogó³em – amortyzacja w odniesieniu do okresu
12 miesiêcy).

WskaŸnik cyklu rotacji zapasów umo¿liwia
analizê poziomu odnawialnoœci zapasów Grupy
dla zrealizowanej sprzeda¿y.

Cykl rotacji zobowi¹zañ
handlowych

Grupa definiuje i oblicza cykl rotacji zobowi¹zañ
handlowych jako zobowi¹zania w dniach
(360 x zobowi¹zania z tytu³u dostaw i us³ug oraz pozosta³e
zobowi¹zania/koszty operacyjne ogó³em – amortyzacja
w odniesieniu do okresu 12 miesiêcy).

WskaŸnik rotacji zobowi¹zañ handlowych umo¿liwia
analizê okresu, jaki jest wymagany do sp³aty
przez Grupê jej zobowi¹zañ krótkoterminowych z tytu³u
dostaw i us³ug.

WskaŸnik p³ynnoœci
bie¿¹cej

Grupa definiuje i oblicza wskaŸnik p³ynnoœci bie¿¹cej
jako aktywa obrotowe na koniec danego
okresu/zobowi¹zania krótkoterminowe na koniec
danego okresu.

WskaŸnik p³ynnoœci bie¿¹cej wskazuje na potencjaln¹
zdolnoœæ Grupy do sp³aty bie¿¹cych zobowi¹zañ
za pomoc¹ krótkoterminowych aktywów.

WskaŸnik p³ynnoœci
szybkiej

Grupa definiuje i oblicza wskaŸnik p³ynnoœci szybkiej
jako aktywa obrotowe na koniec danego okresu – zapasy
na koniec danego okresu/zobowi¹zania krótkoterminowe
na koniec danego okresu.

WskaŸnik p³ynnoœci szybkiej okreœla potencjaln¹
zdolnoœæ Grupy do sp³acenia swoich krótkoterminowych
zobowi¹zañ aktywami o wysokiej p³ynnoœci.

WskaŸnik p³ynnoœci
gotówkowej

Grupa definiuje i oblicza wskaŸnik p³ynnoœci gotówkowej
jako œrodki pieniê¿ne i ich ekwiwalenty/zobowi¹zania
krótkoterminowe na koniec danego okresu.

WskaŸnik p³ynnoœci gotówkowej okreœla potencjaln¹
zdolnoœæ Grupy do sp³acenia swoich krótkoterminowych
zobowi¹zañ za pomoc¹ gotówki i jej ekwiwalentów.

Ogólnego zad³u¿enia Grupa definiuje i oblicza ogólne zad³u¿enie
jako zobowi¹zania na koniec danego okresu/aktywa
na koniec danego okresu.

WskaŸnik ogólnego zad³u¿enia wskazuj¹cy na stopieñ,
w jakim Grupa jest finansowana kapita³em obcym.

D³ug netto/ EBITDA Grupa definiuje i oblicza wskaŸnik d³ugu netto/EBITDA
jako oprocentowane zad³u¿enie finansowe
netto**/EBITDA (zysk (strata) z dzia³alnoœci operacyjnej
+ amortyzacja).

WskaŸnik D³ug netto/EBITDA okreœla zdolnoœæ Grupy
do sp³aty swojego oprocentowanego zad³u¿enia
za pomoc œrodków pieniê¿nych wypracowanych
na poziomie operacyjnym.

Prospekt Emisyjny Maxcom S.A.

66



Nazwa Alternatywnego
Pomiaru Wyniku Definicja

Uzasadnienie zastosowania danego
Alternatywnego Pomiaru Wyniku

WskaŸnik pokrycia
maj¹tku trwa³ego

Grupa definiuje i oblicza wskaŸnik pokrycia majtku
trwa³ego jako kapita³ w³asny na koniec danego okresu
+ zobowi¹zania d³ugoterminowe na koniec danego
okresu/aktywa trwa³e na koniec danego okresu.

WskaŸnik pokrycia maj¹tku trwa³ego wskazuje stopieñ,
w jakim kapita³ w³asny Grupy pokrywa jej aktywa
trwa³e.

WskaŸnik rentownoœci
aktywów (ROA)

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

WskaŸnik rentownoœci aktywów (ROA) wskazuje,
jaka jest rentownoœæ wszystkich aktywów Grupy
w stosunku do wypracowanego przez nie zysku netto.

WskaŸnik rentownoœci
kapita³u w³asnego (ROE)

Grupa definiuje i oblicza wskaŸnik rentownoœci kapita³u
w³asnego (ROE) jako zysk (strata) netto/ kapita³ w³asny
na koniec danego okresu.

WskaŸnik rentownoœci kapita³u w³asnego (ROE)
wskazuje na stopê zwrotu z zainwestowanego
przez akcjonariuszy Grupy kapita³u.

�ród³o: Emitent.

* Grupa definiuje i oblicza odsetki od oprocentowanych zobowi¹zañ finansowych jako koszty odsetek dotycz¹ce instrumentów finansowych (zgodnie
ze specyfikacj¹ kosztów finansowych przedstawion¹ w punkcie 5.4 Koszty finansowe zaprezentowanego w Sprawozdaniach Finansowych).

** Grupa definiuje i oblicza oprocentowane zad³u¿enie finansowe netto jako kredyty, po¿yczki, inne instrumenty d³u¿ne powiêkszone o leasing finansowy
i pomniejszone o œrodki pieniê¿ne i ich ekwiwalenty.
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PRZEGL¥D SYTUACJI OPERACYJNEJ I FINANSOWEJ

Poni¿sze omówienie wyników z dzia³alnoœci operacyjnej, sytuacji finansowej oraz przep³ywów pieniê¿nych Spó³ki
nale¿y analizowaæ ³¹cznie ze Sprawozdaniami Finansowymi oraz innymi informacjami finansowymi znajduj¹cymi siê
w pozosta³ych rozdzia³ach niniejszego Prospektu (zob. „Istotne informacje – Prezentacja informacji finansowych i innych
danych”).

Omówienie zawiera stwierdzenia dotycz¹ce przysz³oœci i szacunki, które odzwierciedlaj¹ aktualne pogl¹dy i opinie
Zarz¹du i ze wzglêdu na swój charakter wi¹¿¹ siê z pewnym ryzykiem i niepewnoœci¹. Rzeczywiste wyniki Spó³ki
mog¹ ró¿niæ siê w sposób istotny od wyników przedstawionych w stwierdzeniach dotycz¹cych przysz³oœci na skutek
czynników omówionych poni¿ej oraz w innych czêœciach Prospektu, w szczególnoœci w rozdziale „Czynniki ryzyka”
(zob. „Istotne informacje – Stwierdzenia dotycz¹ce przysz³oœci”). W szczególnoœci nie ma ¿adnej pewnoœci, ¿e wyniki
Emitenta bêd¹ zgodne ze stwierdzeniami i szacunkami przedstawionymi w podrozdziale „Tendendencje i istotne
zdarzenia” poni¿ej. Przedstawione tam stwierdzenia i oszacowania mog¹ znacz¹co odbiegaæ od faktycznych
wyników. Przyszli inwestorzy nie powinni nadmiernie polegaæ na takich informacjach i traktowaæ ich jako podstawê
analizy Spó³ki.

Niektóre informacje przedstawione w przegl¹dzie sytuacji operacyjnej i finansowej nie s¹ czêœci¹ Sprawozdañ
Finansowych i nie zosta³y zbadane ani poddane innemu przegl¹dowi przez niezale¿nych bieg³ych rewidentów. Informacje
te nie stanowi¹ wskaŸnika przesz³ych ani przysz³ych wyników operacyjnych Spó³ki ani nie powinny byæ wykorzystywane
do analizy dzia³alnoœci gospodarczej Spó³ki w oderwaniu od Sprawozdañ Finansowych oraz informacji dodatkowej
do nich i pozosta³ych informacji finansowych zawartych w innych czêœciach Prospektu. Spó³ka umieœci³a te informacje
w Prospekcie, poniewa¿ uwa¿a, ¿e mog¹ byæ pomocne dla inwestorów przy ocenie dzia³alnoœci gospodarczej Spó³ki.

Informacje ogólne

Emitent od ponad 15 lat zajmuje siê produkcj¹ oraz dystrybucj¹ w³asnych marek produktów telekomunikacyjnych:
telefonów komórkowych, telefonów stacjonarnych oraz pozosta³ej elektroniki. W sk³ad Grupy wchodz¹ marka Maxcom
(g³ówna marka, której sprzeda¿ przekroczy³a 1 mln urz¹dzeñ) oraz Maxton (rozwijana od 2014 r. marka bud¿etowa,
kierowana do mniej wymagaj¹cych klientów). Niemal 80% przychodów Grupy realizowanych jest w Polsce, ale z roku
na rok konsekwentnie rozwijana jest sprzeda¿ w krajach Europy Œrodkowo-Wschodniej i Skandynawii.

Emitent jest najwiêkszym w Polsce dostawc¹ klasycznych telefonów komórkowych oraz telefonów stacjonarnych
dla seniorów i domowych telefonów GSM. Grupa szacuje udzia³ telefonów Maxcom oraz Maxton w ca³ym krajowym
rynku telefonów komórkowych niebêd¹cych smartfonami, w roku 2016, na poziomie 35–40%. W pierwszym
kwartale 2017 roku szacowany udzia³ powinien znajdowaæ siê natomiast na poziomie 40–45%. Pozostali konkurenci
w ww. kategoriach w kraju posiadaj¹ udzia³y w rynku nieprzekraczaj¹ce kilkunastu procent.

Dziêki wysokiej jakoœci oferowanych telefonów komórkowych i bardzo dobrej korelacji jakoœci do ceny w kana³ach
sprzeda¿y operatorów telekomunikacyjnych w kategoriach telefonów seniorskich, klasycznych i wzmocnionych Grupa
posiada bardzo siln¹ pozycjê, któr¹ dodatkowo potêguje fakt, ¿e Emitent jest g³ównym dostawc¹ tego typu urz¹dzeñ
dla m.in. 4 g³ównych operatorów telefonii komórkowej dzia³aj¹cych w Polsce.

Dane dotycz¹ce udzia³ów rynkowych pochodz¹ z informacji pozyskanych od kontrahentów, partnerów handlowych oraz
z monitoringu rynku poprzez w³asnych przedstawicieli odwiedzaj¹cych regularnie punkty sprzeda¿y sieci handlowych
oraz salony operatorskie w ca³ym kraju.

Ponadto Grupa jest jednym z kluczowych graczy w Europie w zakresie sprzeda¿y klasycznych telefonów komórkowych,
w szczególnoœci telefonów komórkowych dla seniorów. Produkty Maxcom dostêpne s¹ w ponad 20 krajach Europy,
m.in. w: Czechach, Finlandii, Francji, Hiszpanii, Holandii, Niemczech, Norwegii, Rumunii, S³owacji i Wielkiej Brytanii.

Telefony komórkowe oferowane przez Emitenta nale¿¹ do czterech linii produktowych:

• linia classic – telefony klasyczne z fizyczn¹ klawiatur¹ – s¹ to telefony przeznaczone dla szerokiego krêgu
u¿ytkowników niezale¿nie od ich wieku, miejsca zamieszkania, wykonywanego zawodu czy grupy spo³ecznej,
idealne do u¿ytku zarówno domowego, jak i biurowego. Urz¹dzenia z linii classic produkowane s¹ pod markami
Maxcom i Maxton;

• linia comfort – telefony seniorskie – ergonomiczne telefony komórkowe z fizyczn¹ klawiatur¹, z du¿ymi
przyciskami oraz powiêkszonymi znakami na wyœwietlaczu, przeznaczone dla seniorów, osób wymagaj¹cych
opieki i osób, dla których korzystanie z klasycznego telefonu komórkowego lub smartfona jest utrudnione.
Urz¹dzenia z linii comfort produkowane s¹ pod markami Maxcom i Maxton;

• linia strong – telefony wzmocnione (heavy duty) – jest to opracowana przez Emitenta linia wytrzyma³ych
i niezawodnych telefonów z fizyczn¹ klawiatur¹ przeznaczonych dla osób aktywnych, uprawiaj¹cych sporty
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ekstremalne i pracuj¹cych w uci¹¿liwych warunkach, w których istnieje ryzyko uszkodzenia, zalania lub zatopienia
telefonu. Urz¹dzenia z linii strong produkowane s¹ pod mark¹ Maxcom;

• linia smart – smartfony – jest to linia produktów Emitenta bêd¹cych interesuj¹c¹ alternatyw¹ dla popularnych
na rynku urz¹dzeñ dotykowych. Emitent oferuje produkty, które wyró¿nia nowoczesny design, funkcjonalnoœæ
i dobra jakoœæ w przystêpnej cenie. W portfolio Spó³ki znajduj¹ siê równie¿ smartfony wzmocnione ³¹cz¹ce
charakterystyki linii smart i strong. Urz¹dzenia z linii smart produkowane s¹ pod mark¹ Maxcom.

Ofertê Emitenta uzupe³niaj¹ produkowane pod w³asn¹ mark¹ telefony stacjonarne (przewodowe i bezprzewodowe) oraz
elektronika u¿ytkowa (w tym krótkofalówki, nawigacje satelitarne, urz¹dzenia do monitoringu dzieci i pomieszczeñ).
Ponadto Maxcom jest generalnym dystrybutorem w Polsce urz¹dzeñ do monitoringu dzieci i pomieszczeñ marki Motorola
oraz akcesoriów do telefonów komórkowych renomowanej w³oskiej marki Celly.

Maxcom realizuje sprzeda¿ poprzez zdywersyfikowany zestaw kana³ów dystrybucyjnych B2B, w sk³ad którego wchodz¹:

• operatorzy telekomunikacyjni – m.in. czterej g³ówni operatorzy komórkowi w Polsce oraz kilkunastu operatorów
za granic¹;

• sieci handlowe – w tym elektromarkety i markety wielobran¿owe w Polsce i za granic¹;

• wybrani dealerzy i agenci sprzeda¿y w Polsce i za granic¹.

Dodatkowo Maxcom realizuje sprzeda¿ w kanale B2C poprzez w³asny sklep internetowy.

Jednoczeœnie nale¿y zaznaczyæ, ¿e produkty Emitenta trafiaj¹ do koñcowych u¿ytkowników poprzez kana³y B2C
w Polsce i za granic¹, w tym tak¿e sklepy internetowe i portale aukcyjne, gdzie sprzeda¿ prowadzona jest przez partnerów
handlowych.

Przychody ze sprzeda¿y Grupy w 2016 r. osi¹gnê³y poziom 109 221 tys. PLN, co oznacza wzrost o 116,5% w stosunku
do przychodów osi¹gniêtych w 2015 r. (50 447 tys. PLN) oraz wzrost o 249,3% w stosunku do przychodów osi¹gniêtych
w 2014 r. (31 272 tys. PLN). W ocenie Zarz¹du najwiêksze znaczenie dla tak dynamicznej poprawy poziomu
przychodów mia³y: nawi¹zanie wspó³pracy z kolejnymi operatorami telefonii komórkowej oraz sieciami handlowymi
zarówno w Polsce, jak i w Europie oraz lepsza penetracja rynku bêd¹ca efektem rozszerzania portfolio produktów
(linia strong obejmuj¹ca telefony wzmocnione, linia smart obejmuj¹ca smartfony oraz marka Maxton – kierowana
do supermarketów).

Sprzeda¿ produktów oferowanych przez Emitenta realizowana by³a zarówno w kraju, jak i za granic¹. Przychody
ze sprzeda¿y krajowej stanowi³y w 2016 r. 79,1% przychodów Emitenta, a ich wartoœæ wzros³a w stosunku do 2015 r.
o 98,4%. Rok wczeœniej, tj. w roku 2015, wzrost ten wynosi³ 65,4% w stosunku do roku 2014. W 2016 r. udzia³
eksportu w przychodach ze sprzeda¿y Emitenta kszta³towa³ siê na poziomie ok. 20,9%, a ich wartoœæ wzros³a
w porównaniu z 2015 r. o 230,3% (pomiêdzy rokiem 2015 a 2014 dynamika wzrostu przychodów z eksportu
wynosi³a 39,6%).

Zysk netto wypracowany w 2016 r. wyniós³ 12 238 tys. PLN, co oznacza wzrost o 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 osi¹gniêtych w 2014 r.

Emitent posiada dwie spó³ki zale¿ne Teledoktor24 sp. z o.o. oraz Myekoo Europe sp. z o.o. w likwidacji:

• Teledoktor24 sp. z o.o. (Maxcom S.A. posiada 82% udzia³ów w kapitale zak³adowym) – projekt polegaj¹cy
na sprzeda¿y urz¹dzeñ do monitorowania stanu zdrowia oraz medyczny system teleinformatyczny, stworzony
dla pacjentów i lekarzy, w celu ³atwego i kompleksowego monitorowania stanu zdrowia na odleg³oœæ.

Na Datê Prospektu Teledoktor24 sp. z o.o. prowadzi dzia³alnoœæ w ograniczonym zakresie i skupia siê ona w g³ównej
mierze na sprzeda¿y urz¹dzeñ do monitorowania stanu zdrowia. Ponadto udzia³ wyników Teledoktor24 sp. z o.o.
stanowi marginaln¹ czêœæ wyników finansowych Grupy. Przychody Teledoktor24 sp. z o.o. wynosi³y 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 ca³¹ Grupê. Udzia³
przychodów Teledoktor24 sp. z o.o. w ¿adnym z analizowanych okresów nie przekracza³ zatem 1% przychodów
Grupy. Analogiczna sytuacja dotyczy kosztów generowanych przez Teledoktor24 sp. z o.o.

• Myekoo Europe sp. z o.o. w likwidacji (Maxcom S.A. posiada 51% udzia³ów w kapitale zak³adowym) – spó³ka,
która od ponad 5 lat nie prowadzi dzia³alnoœci operacyjnej, a wczeœniej jej dzia³alnoœæ polega³a na poœrednictwie
w sprzeda¿y ró¿nego rodzaju towarów z Polski do Chin.

Tendencje i ostatnie zdarzenia

Ta czêœæ Prospektu zawiera stwierdzenia dotycz¹ce przysz³oœci i szacunki. Stwierdzenia i oszacowania zawarte
w niniejszym rozdziale opieraj¹ siê na szeregu za³o¿eñ i os¹dów uznanych przez Zarz¹d za racjonalne. S¹ one obci¹¿one
szeregiem niepewnoœci i zdarzeñ warunkowych dotycz¹cych dzia³alnoœci gospodarczej i operacyjnej oraz uwarunkowañ
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ekonomicznych i konkurencyjnych, z których wiele jest poza kontrol¹ Grupy, a tak¿e na za³o¿eniach dotycz¹cych
przysz³ych decyzji biznesowych, które mog¹ ulec zmianie. Nie ma ¿adnej pewnoœci, ¿e wyniki Grupy bêd¹ zgodne
z przedstawionymi stwierdzeniami i szacunkami. W zwi¹zku z tym Grupa nie mo¿e zapewniæ, ¿e te stwierdzenia
i oszacowania zostan¹ zrealizowane. Przedstawione stwierdzenia i oszacowania mog¹ znacz¹co odbiegaæ od faktycznych
wyników. Przyszli inwestorzy nie powinni nadmiernie polegaæ na takich informacjach oraz powinni przeanalizowaæ
równie¿ m.in. czêœci Prospektu zatytu³owane „Istotne informacje – Stwierdzenia dotycz¹ce przysz³oœci” oraz „Czynniki
ryzyka”.

Trendy

W okresie od daty zakoñczenia ostatniego roku obrotowego do Daty Prospektu Grupa nie zanotowa³a istotnych zmian
w tendencjach dotycz¹cych produkcji, sprzeda¿y, zapasów, kosztów ani cen sprzeda¿y w stosunku do kszta³towania siê
tych tendencji w 2016 roku. Jak podkreœla Zarz¹d Emitenta, w najbli¿szych latach nadal planowane jest dynamiczne
zwiêkszanie sprzeda¿y, co bêdzie efektem m.in. rozwoju portfolio oferowanych telefonów, a tak¿e ekspansji na kolejne
kraje Europy oraz zwiêkszanie aktywnoœci na tych rynkach, na których produkty Maxcom s¹ ju¿ obecne.

Sprzeda¿: Przychody ze sprzeda¿y w 2016 r. osi¹gnê³y 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 przek³ada siê na dynamikê wzrostu równ¹ 116,5%.
Bior¹c pod uwagê sezonowoœæ sprzeda¿y za ostatnie 3 lata obrotowe, Grupa osi¹ga³a w pierwszym kwartale ka¿dego roku
obrotowego œrednio 16,9-procentowy wzrost rocznej sprzeda¿y. Wed³ug szacunków Zarz¹du Emitenta wynik osi¹gniêty
w okresie od dnia 31 grudnia 2016 r. do Daty Prospektu bêdzie istotnie wy¿szy w porównaniu z analogicznym okresem
roku ubieg³ego, co jest zwi¹zane z rozwojem Grupy, wzrostem sprzeda¿y oraz konsekwentn¹ realizacj¹ strategii.

Zapasy: Poziom zapasów Emitenta na dzieñ 31 grudnia 2016 wynosi³ 34 558 tys. PLN, tj. 54,0% sumy aktywów.
Oznacza to wzrost wartoœci zapasów w roku 2016 o 22 178 tys. PLN (o 179,1%) w stosunku do stanu na koniec 2015 r.
Wzrost poziomu zapasów spowodowany jest rozwojem Grupy, wzrostem sprzeda¿y oraz wejœciem na nowe rynki.
W ocenie Zarz¹du Emitenta z uwagi na charakterystykê prowadzonej dzia³alnoœci wskazane powy¿ej tendencje zostan¹
utrzymane.

Ceny: Ceny produktów oferowanych przez Emitenta nie uleg³y istotnym zmianom, a w przysz³oœci planowane
jest kontynuowanie polityki cenowej, tj. utrzymanie cen telefonów nale¿¹cych do poszczególnych linii na obecnym
poziomie. Warto jednak wskazaæ, ¿e w ocenie Zarz¹du, w zwi¹zku z rozwojem oferty telefonów z linii smart i strong,
których cena jednostkowa jest wy¿sza w porównaniu z telefonami klasycznymi, œrednia cena pojedynczego telefonu
z logo Maxcom równie¿ bêdzie wzrastaæ.

Zarz¹d jest zdania, ¿e na dzia³alnoœæ Grupy do koñca 2017 roku bêd¹ mia³y wp³yw nastêpuj¹ce trendy:

• wycofania lub ograniczenia najwiêkszych œwiatowych producentów z dystrybucji w Europie telefonów z kategorii
feature phone – tzn. telefonów z fizyczn¹ klawiatur¹;

• zmian technologii, w której dzia³aj¹ klasyczne telefony komórkowe z 2G na 3G, w obliczu faktu, ¿e Emitent
jako jedna z pierwszych firm oferuje urz¹dzenia dostosowane do wskazanej zmiany. Przejœcie z technologii 2G na 3G
jest œwiatowym trendem, który wynika z faktu, ¿e technologia 2G przeznaczona by³a dla us³ug g³osowych
(po³¹czenia telefoniczne), natomiast technologia 3G zak³ada œwiadczenia ró¿nych us³ug, jak transmisja dŸwiêku,
wideo i transmisja danych (pakietowa);

• sprzyjaj¹ca sytuacja demograficzna powoduj¹ca zwiêkszanie siê popytu na produkty Grupy, brak w ofercie
najwiêkszych œwiatowych producentów telefonów komórkowych dedykowanych dla seniorów;

• sprzyjaj¹ca sytuacja makroekonomiczna w Polsce, skutkuj¹ca rosn¹cymi rozporz¹dzalnymi dochodami i wydatkami
klientów na produkty technologiczne.

Z racji niepewnoœci co do przysz³ych warunków gospodarczych oczekiwania i przewidywania Zarz¹du s¹ obarczone
wysok¹ doz¹ niepewnoœci.

Istotne zdarzenia po dacie zakoñczenia ostatniego okresu obrotowego

Z wyj¹tkiem opisanych poni¿ej, nie wyst¹pi³y zdarzenia, które mog³yby istotnie wp³yn¹æ na sprawozdanie finansowe
za rok zakoñczony dnia 31 grudnia 2016 roku.

W dniu 18 maja 2017 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjê³o uchwa³ê nr 2 w sprawie warunkowego
podwy¿szenia kapita³u zak³adowego Spó³ki z wy³¹czeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy oraz zmiany
statutu Spó³ki. Na mocy powy¿szej uchwa³y kapita³ zak³adowy Spó³ki zosta³ warunkowo podwy¿szony o kwotê
nie wiêksz¹ ni¿ 2.700 PLN poprzez emisjê nie wiêcej ni¿ 54.000 akcji zwyk³ych na okaziciela nowej serii C,
o wartoœci nominalnej 0,05 PLN ka¿da. Akcje zwyk³e na okaziciela serii C zostan¹ objête przez posiadaczy warrantów
subskrypcyjnych w drodze subskrypcji prywatnej w ramach Programu Motywacyjnego (zob. rozdzia³ „Ogólne informacje
o Grupie” podrozdzia³ „Kapita³ zak³adowy – Program Motywacyjny”).
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Czynniki maj¹ce wp³yw na wyniki operacyjne i finansowe

Poni¿ej zosta³y omówione kluczowe czynniki wp³ywaj¹ce na wyniki operacyjne i finansowe oraz sytuacjê finansow¹
Grupy w latach 2014–2016. Czynniki te, zdaniem Zarz¹du, mia³y historycznie oraz w okresie do Daty Prospektu,
a tak¿e mog¹ mieæ wp³yw na dzia³alnoœæ, wyniki operacyjne i finansowe, sytuacjê finansow¹, przep³ywy pieniê¿ne
oraz perspektywy rozwoju Grupy w przysz³oœci. Czynniki te w ocenie Zarz¹du opisuj¹ równie¿ trendy, którym bêdzie
podlegaæ rynek telefonów komórkowych w Polsce i Europie w najbli¿szych latach. Analiza rzeczywistego wp³ywu
opisanych poni¿ej czynników na konkretne pozycje Sprawozdania Finansowego zosta³a przedstawiona w kolejnych
punktach niniejszego rozdzia³u Prospektu zatytu³owanego „Przegl¹d informacji operacyjnych i finansowych”.

Na wyniki operacyjne i finansowe Grupy wp³ywaj¹ w g³ównej mierze: (i) sytuacja gospodarcza w Polsce oraz Europie;
(ii) konkurencja na polskim i europejskim rynku producentów i dystrybutorów telefonów komórkowych (g³ównie
klasycznych i wzmocnionych) oraz tendencje na rynku; (iii) zdolnoœæ do realizacji strategii rozwoju Grupy, w tym
rozwój sprzeda¿y w Polsce i pozyskiwanie nowych partnerów za granic¹; (iv) kszta³towanie siê kursów wymiany walut
oraz (v) kszta³towanie siê stóp procentowych.

Sytuacja gospodarcza w Polsce i krajach europejskich

Grupa prowadzi dzia³alnoœæ gospodarcz¹ w Polsce, a ponadto eksportuje swoje produkty do innych krajów UE
oraz Europy Œrodkowo-Wschodniej. Na dzia³alnoœæ Grupy maj¹ zatem wp³yw czynniki makroekonomiczne dotycz¹ce
rynku krajowego, jak równie¿ rynków eksportowych, które z kolei podlegaj¹ wp³ywom sytuacji ekonomicznej regionu
oraz gospodarki œwiatowej. Zmiany czynników makroekonomicznych na rynkach dzia³alnoœci Grupy, w tym
m.in. dynamika wzrostu PKB, stopa bezrobocia, wysokoœæ wynagrodzeñ, poziom konsumpcji indywidualnej,
wskaŸnik optymizmu konsumenckiego czy wysokoœæ stóp procentowych i poziom inflacji, maj¹ wp³yw na ogólny
poziom zamo¿noœci spo³eczeñstw, si³ê nabywcz¹ konsumentów, jak równie¿ sk³onnoœæ do wydatków konsumpcyjnych.
Wp³ywaj¹ one równie¿ na kszta³towanie siê cen produktów Grupy i wielkoœæ sprzeda¿y, a zatem maj¹ istotny wp³yw
na wyniki finansowe, w tym przychody ze sprzeda¿y Grupy. Polska gospodarka jest jedn¹ z najszybciej rozwijaj¹cych siê
gospodarek w UE. W 2016 roku Polska utrzyma³a tempo wzrostu realnego PKB na poziomie 2,7% w ujêciu
rocznym, a polska gospodarka kolejny rok z rzêdu by³a jedn¹ z najszybciej rozwijaj¹cych siê gospodarek w Unii
Europejskiej. W grupie liderów pod wzglêdem dynamiki wzrostu gospodarczego w Europie znalaz³y siê ponadto takie
kraje, jak Rumunia, S³owenia, Chorwacja czy Bu³garia, czyli kraje istotne z punktu widzenia sprzeda¿y zagranicznej
realizowanej przez Grupê. Ryzyko zwi¹zane z mo¿liwym pogorszeniem siê sytuacji makroekonomicznej zosta³o opisane
w rozdziale Prospektu zatytu³owanym „Czynniki ryzyka”.

Konkurencja na polskim i europejskim rynku producentów telefonów komórkowych oraz tendencje na rynku

Pozycja rynkowa i rozwój Grupy s¹ uzale¿nione od nasilenia konkurencji na rynkach, na których dzia³a Grupa.
W ocenie Zarz¹du Emitenta kluczowym wyzwaniem stoj¹cym przed Grup¹ jest ponadto ci¹g³e dostosowywanie oferty
do zmian technologicznych, potrzeb konsumentów oraz szybkie zagospodarowywanie pojawiaj¹cych siê nisz
(np. wycofanie siê firmy Samsung ze sprzeda¿y telefonów komórkowych z fizyczn¹ klawiatur¹ w Europie, zmiana
technologii dzia³alnoœci telefonów klasycznych z 2G na 3G, urz¹dzenia dedykowane osobom starszym oraz telefony
specjalistyczne). Dziêki ponad 20-letniemu doœwiadczeniu kadry zarz¹dzaj¹cej na rynku telekomunikacyjnym oraz
uczestnictwu w miêdzynarodowych targach bran¿owych Emitent ma mo¿liwoœæ obserwowania kierunków rozwoju
konkurencji. Wspó³praca z wieloma operatorami telefonii komórkowej oraz sieciami handlowymi w Polsce i Europie
pozwala natomiast na dostêp do informacji o pojawiaj¹cych siê tendencjach w zakresie oczekiwañ konsumentów,
co pozwala na dostosowywanie oferty do ich potrzeb.

Szczegó³owy opis pozycji konkurencyjnej Grupy zosta³ zawarty w rozdziale Prospektu zatytu³owanym „Opis dzia³alnoœci
Grupy”.

Zdolnoœæ do realizacji strategii rozwoju Grupy, w tym rozwój sprzeda¿y w Polsce i pozyskiwanie nowych partnerów
za granic¹

Rozwój Grupy uzale¿niony jest od zdolnoœci do realizacji przyjêtej przez ni¹ strategii, przede wszystkim w obszarze
rozwoju sprzeda¿y zarówno w Polsce, jak i za granic¹. Grupa podejmuje dzia³ania w celu utrzymania wiod¹cej pozycji
dystrybutora klasycznych telefonów komórkowych w Polsce, a tak¿e rozszerza ofertê smartfonów dedykowanych
do odbiorców oczekuj¹cych specyficznych funkcjonalnoœci lub udogodnieñ. Ponadto konsekwentnie rozwijana jest
sieæ partnerów za granic¹, zarówno w sektorze operatorów telefonii komórkowej, jak i sieci handlowych. Przychody
ze sprzeda¿y krajowej stanowi³y w 2016 r. 79,1% wszystkich przychodów, a ich wartoœæ wzros³a w stosunku do 2015 r.
o 98,4%. Rok wczeœniej, tj. w roku 2015 w stosunku do roku 2014, wzrost ten wynosi³ 65,4%. W 2016 r. udzia³
eksportu w przychodach ze sprzeda¿y Emitenta kszta³towa³ siê na poziomie ok. 20,9%, co jednak istotne ich wartoœæ
wzros³a w porównaniu z 2015 r. o 230,3% (pomiêdzy rokiem 2015 a 2014 dynamika wzrostu przychodów z eksportu
wynosi³a 39,6%). Poza rozwojem dzia³ów handlowych istotnym elementem jest równie¿ utrzymanie niskiego
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wspó³czynnika awaryjnoœci urz¹dzeñ dystrybuowanych przez Grupê. Szczegó³owy opis strategii rozwoju Grupy zosta³
opisany w rozdziale Prospektu zatytu³owanym „Opis dzia³alnoœci Grupy”.

Kszta³towanie siê kursów wymiany walut

Sytuacja finansowa Grupy uzale¿niona jest od kszta³towania siê kursów walutowych. Grupa produkuje telefony
w Chinach, co wi¹¿e siê z realizacj¹ zakupów w USD, natomiast sprzeda¿ w Europie realizowana jest w PLN oraz EUR
i USD. W przypadku wyst¹pienia znacznych wahañ kursu z³otego, w szczególnoœci trwa³ej i gwa³townej dewaluacji
z³otego, pojawiæ siê mog¹ ujemne skutki finansowe dla Grupy. Grupa konsekwentnie prowadzi politykê zabezpieczania
siê przed ujemnymi skutkami wahañ kursów walut, niemniej jednak zjawisko to mo¿e mieæ wp³yw na kszta³towanie siê
cen oferowanych urz¹dzeñ, a w konsekwencji wyniki realizowane przez Grupê. Ryzyko zwi¹zane z mo¿liwym
kszta³towaniem siê kursów wymiany walut zosta³o opisane w rozdziale Prospektu zatytu³owanym „Czynniki ryzyka”.

Kszta³towanie siê stóp procentowych

Zdolnoœæ do finansowania dzia³alnoœci Grupy oraz zdolnoœæ do regulowania zobowi¹zañ finansowych uzale¿niona
jest od kszta³towania siê stóp procentowych. W zwi¹zku z tym, ¿e stopy procentowe w Polsce s¹ obecnie historycznie
bardzo niskie, istnieje ryzyko podniesienia stopy referencyjnej przez Radê Polityki Pieniê¿nej, co negatywnie
wp³ynê³oby na wyniki finansowe Grupy. W latach 2014–2016, w celu finansowania rozwoju sprzeda¿y, Grupa
korzysta³a z finansowania zewnêtrznego, g³ównie w postaci kredytów obrotowych i linii kredytowych pod akredytywy.
£¹czna wysokoœæ dostêpnych œrodków w ramach zawartych umów kredytowych na dzieñ 31 grudnia 2016 roku
wynios³a 38 400 tys. PLN, z czego wykorzystano œrodki na kwotê 20 319 tys. PLN. Dla porównania na dzieñ 31 grudnia
2015 roku kwota ta wynios³a 12 100 tys. PLN, z czego wykorzystane œrodki stanowi³y kwotê 8 635 tys. PLN, a na dzieñ
31 grudnia 2015 roku by³o to odpowiednio 9 100 tys. PLN oraz 8 249 tys. PLN. W zwi¹zku z istniej¹cym zad³u¿eniem
Emitenta zmiany stóp procentowych i innych wskaŸników mia³y historycznie oraz w okresie do Daty Prospektu i mog¹
mieæ w przysz³oœci wp³yw na dzia³alnoœæ, wyniki operacyjne i finansowe, sytuacjê finansow¹, przep³ywy pieniê¿ne oraz
perspektywy rozwoju Grupy. W latach 2014–2016 wiêkszoœæ zad³u¿enia finansowego Grupy (co obejmuje kredyty
i akredytywy) by³a oprocentowana w oparciu o WIBOR 1M lub w mniejszym stopniu LIBOR 1M, skutkiem czego
ka¿da zmiana stóp procentowych wp³ywa³a na zmianê kosztów finansowych Grupy.

Poni¿sza tabela przedstawia stopy inflacji oraz WIBOR 1M i LIBOR 1M za wskazane okresy.

Œrednia stopa inflacji Œredni WIBOR 1M
(%)

Œredni LIBOR 1M
(USD)

Rok zakoñczony 31 grudnia 2014 r. . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,0 2,47 0,1713

Rok zakoñczony 31 grudnia 2015 r. . . . . . . . . . . . . . . . . . (0,9) 1,72 0,4295

Rok zakoñczony 30 grudnia 2016 r. . . . . . . . . . . . . . . . . . (0,6) 1,63 0,7717

�ród³o: GUS – http://stat.gov.pl/sygnalne/komunikaty-i-obwieszczenia/, bankier.pl. – http://www.bankier.pl/kredyty-hipoteczne/stopy-procentowe/wibor.

W zwi¹zku ze spadkiem stóp procentowych w latach 2014–2016 wzrost zad³u¿enia Grupy nie przek³ada³ siê w istotny
sposób na wzrost kosztów z tytu³u odsetek, które w roku koñcz¹cym siê 31 grudnia 2016 r. wynosi³y 758 tys. PLN,
w porównaniu z 497 tys. PLN w roku koñcz¹cym siê 31 grudnia 2015 r. oraz 392 tys. PLN w roku koñcz¹cym siê
31 grudnia 2014 r. Wp³yw na stopy procentowe ma wiele czynników, w tym w szczególnoœci globalne i krajowe
otoczenie gospodarcze i polityczne, jak równie¿ inne czynniki, które znajduj¹ siê poza kontrol¹ Emitenta. Stopy
procentowe og³aszane przez NBP ustala Rada Polityki Pieniê¿nej. Rada Polityki Pieniê¿nej podejmuje decyzje
w sprawie potencjalnych zmian stóp procentowych w oparciu o szereg czynników, takich jak prognozy wzrostu
gospodarczego oraz faktyczn¹ i prognozowan¹ inflacjê dla gospodarki polskiej. Rada Polityki Pieniê¿nej stosuje
strategiê bezpoœredniego celu inflacyjnego. Rada Polityki Pieniê¿nej definiuje cel inflacyjny, a nastêpnie koryguje
podstawowe stopy procentowe NBP w taki sposób, aby zapewniæ najwy¿sze prawdopodobieñstwo realizacji tego celu.
Od 2004 roku Rada Polityki Pieniê¿nej zdefiniowa³a d³ugoterminowy cel inflacyjny na poziomie 2,5% (z dopuszczalnym
odchyleniem ± 1 p.p.). Szczegó³owa analiza rzeczywistego wp³ywu opisanych powy¿ej czynników na konkretne
pozycje skonsolidowanego rachunku zysków i strat oraz pozosta³ych ca³kowitych dochodów, skonsolidowanego
sprawozdania z sytuacji finansowej oraz skonsolidowanego sprawozdania z przep³ywów pieniê¿nych we wskazanych
okresach oraz wed³ug stanu na wskazane daty zosta³a przedstawiona w kolejnych punktach niniejszego rozdzia³u
Prospektu zatytu³owanego „Przegl¹d informacji operacyjnych i finansowych”.

Sezonowoœæ sprzeda¿y

Dzia³alnoœæ operacyjna Emitenta charakteryzowa³a siê w latach 2014–2016 sezonowoœci¹ sprzeda¿y. Cyklicznie
najwy¿sza sprzeda¿ w danym roku realizowana jest w czwartym kwartale. Nastêpnym kwarta³em pod wzglêdem udzia³u
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w sumie rocznych przychodów jest kwarta³ trzeci, kolejnym drugi, a najmniejszy udzia³ w przychodach przypada
na kwarta³ pierwszy. W ocenie Zarz¹du Emitenta na wskazywan¹ sezonowoœæ mia³ równie¿ wp³yw dynamiczny rozwój
dzia³alnoœci, którego efektem by³ wzrost sprzeda¿y w kolejnych kwarta³ach na przestrzeni ka¿dego z lat 2014–2016.

Przychody ze sprzeda¿y Grupy w podziale na kwarta³y w latach zaprezentowano w poni¿szej tabeli.

Wyszczególnienie

2014 2015 2016

Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³

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

I kwarta³ . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5 469 17,5% 9 115 18,1% 16 879 15,5%

II kwarta³ . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6 935 22,2% 10 067 20,0% 22 309 20,4%

III kwarta³ . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7 125 22,8% 12 947 25,7% 28 581 26,2%

IV kwarta³ . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11 743 37,6% 18 318 36,3% 41 452 38,0%

Suma . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 31 272 100,0% 50 447 100,0% 109 221 100,0%

�ród³o: Emitent.

Segmenty dzia³alnoœci

Zarz¹d monitoruje oddzielnie wyniki operacyjne segmentów w celu podejmowania decyzji dotycz¹cych alokacji
zasobów, oceny skutków tej alokacji oraz wyników dzia³alnoœci. Podstaw¹ oceny wyników dzia³alnoœci jest zysk
lub strata na dzia³alnoœci operacyjnej. Finansowanie Grupy (³¹cznie z kosztami i przychodami finansowymi) oraz podatek
dochodowy s¹ monitorowane na poziomie Grupy i nie ma miejsca ich alokacja do segmentów.

Grupa nie realizuje sprzeda¿y pomiêdzy segmentami.

Grupa dzieli obszary przychodów na nastêpuj¹ce segmenty sprzeda¿y (bêd¹ce segmentami sprawozdawczymi):

• telefonów komórkowych,

• innych produktów (obejmuj¹cy telefony stacjonarne, krótkofalówki, nawigacje satelitarne, urz¹dzenia do
monitoringu dzieci i pomieszczeñ oraz akcesoria do telefonów komórkowych),

• us³ug (obejmuj¹ce odp³atne us³ugi serwisowe i podnajem powierzchni biurowej).

W poni¿szych tabelach przedstawione zosta³y dane dotycz¹ce przychodów i zysków poszczególnych segmentów
operacyjnych Grupy za rok obrotowy zakoñczony dnia 31 grudnia 2016 roku, 31 grudnia 2015 roku oraz 31 grudnia
2014 roku, a tak¿e za okres od 1 stycznia do 31 marca 2017 roku oraz za okres od 1 stycznia do 31 marca 2016 roku.

Za rok zakoñczony dnia 31 grudnia 2016 roku Telefony komórkowe Inne produkty Us³ugi Suma

Przychody ze sprzeda¿y . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 97 695 10 659 867 109 221

Wartoœæ sprzedanych towarów i materia³ów . . . . . . . . . . . . 65 971 8 360 74 331

Koszty w³asne sprzeda¿y us³ug . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 867

Wynik brutto segmentu . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 31 724 2 299 867 34 890

Koszty rodzajowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17 104

Pozosta³e przychody operacyjne . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 124

Pozosta³e koszty operacyjne . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 993

Zysk na dzia³alnoœci operacyjnej . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 16 917

Przychody finansowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0

Koszty finansowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 295

Zysk przed opodatkowaniem . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15 622

Podatek dochodowy . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 384

Zysk netto za rok obrotowy . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12 238

�ród³o: Sprawozdania Finansowe.
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Za rok zakoñczony dnia 31 grudnia 2015 roku Telefony komórkowe Inne produkty Us³ugi Suma

Przychody ze sprzeda¿y . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 40 364 9 611 472 50 447

Wartoœæ sprzedanych towarów i materia³ów . . . . . . . . . . . . 27 583 7 029 34 612

Koszty w³asne sprzeda¿y us³ug . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 472

Wynik brutto segmentu . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12 781 2 582 472 15 835

Koszty rodzajowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9 289

Pozosta³e przychody operacyjne . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 195

Pozosta³e koszty operacyjne . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 550

Zysk na dzia³alnoœci operacyjnej . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6 191

Przychody finansowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0

Koszty finansowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 177

Zysk przed opodatkowaniem . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5 014

Podatek dochodowy . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 036

Zysk netto za rok obrotowy . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 978

�ród³o: Sprawozdania Finansowe

Za rok zakoñczony dnia 31 grudnia 2014 roku Telefony komórkowe Inne produkty Us³ugi Suma

Przychody ze sprzeda¿y . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22 839 7 954 479 31 272

Wartoœæ sprzedanych towarów i materia³ów . . . . . . . . . . . . 15 272 5 574 20 846

Koszty w³asne sprzeda¿y us³ug . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 479

Wynik brutto segmentu . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7 567 2 380 479 10 426

Koszty rodzajowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7 597

Pozosta³e przychody operacyjne . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 178

Pozosta³e koszty operacyjne . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 223

Zysk na dzia³alnoœci operacyjnej . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 784

Przychody finansowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 34

Koszty finansowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 573

Zysk przed opodatkowaniem . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 245

Podatek dochodowy . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 425

Zysk netto za rok obrotowy . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 820

�ród³o: Sprawozdania Finansowe.

Za okres od 1 stycznia do 31 marca 2017 roku Telefony komórkowe Inne produkty Us³ugi Suma

Przychody ze sprzeda¿y . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 24 687 1 912 204 26 803

Wartoœæ sprzedanych towarów i materia³ów . . . . . . . . . . . . 17 440 1 443 18 883

Koszty w³asne sprzeda¿y us³ug . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 204 204

Wynik brutto segmentu . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7 247 469 0 7 716

Koszty rodzajowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4 967

Pozosta³e przychody operacyjne . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 19

Pozosta³e koszty operacyjne . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 21

Zysk na dzia³alnoœci operacyjnej . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 747

Przychody finansowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 42

Koszty finansowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 263

Zysk przed opodatkowaniem . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 526

Podatek dochodowy . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 406

Zysk netto za rok obrotowy . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 120

�ród³o: Sprawozdania Finansowe.
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Za okres od 1 stycznia do 31 marca 2016 roku Telefony komórkowe Inne produkty Us³ugi Suma

Przychody ze sprzeda¿y . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14 501 2 210 168 16 879

Wartoœæ sprzedanych towarów i materia³ów . . . . . . . . . . . . 10 162 1 540 11 702

Koszty w³asne sprzeda¿y us³ug . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 168 168

Wynik brutto segmentu . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4 339 670 0 5 009

Koszty rodzajowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 913

Pozosta³e przychody operacyjne . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8

Pozosta³e koszty operacyjne . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12

Zysk na dzia³alnoœci operacyjnej . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 092

Przychody finansowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0

Koszty finansowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 180

Zysk przed opodatkowaniem . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 912

Podatek dochodowy . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 384

Zysk netto za rok obrotowy . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 528

�ród³o: Sprawozdania Finansowe.

Kluczowym i najwa¿niejszym segmentem sprzeda¿y jest podstawowa kategoria produktowa, któr¹ stanowi¹ telefony
komórkowe (89,4-procentowy udzia³ w przychodach ze sprzeda¿y w 2016 r.). Jest to jednoczeœnie grupa produktów,
której znaczenie dla sprzeda¿y Spó³ki konsekwentnie roœnie (odpowiednio udzia³ 73,0%, 80,0% i 89,4% w latach
2014–2016 oraz 92,1% w I kwartale 2017 r.). Sprzeda¿ innych produktów, w sk³ad których wchodz¹: telefony
stacjonarne, krótkofalówki, nawigacje satelitarne, urz¹dzenia do monitoringu dzieci i pomieszczeñ oraz akcesoria
do telefonów komórkowych, ma charakter uzupe³niaj¹cy ofertê (9,8-procentowy udzia³ w przychodach ze sprzeda¿y
w 2016 r.), a ich znaczenie dla sprzeda¿y Emitenta maleje na przestrzeni ostatnich trzech lat (odpowiednio udzia³
25,4%, 19,1% i 9,8% w latach 2014–2016 oraz 7,1% w I kwartale 2017 r.). Marginalne, a ponadto konsekwentnie
malej¹ce znaczenie dla sprzeda¿y maj¹ natomiast us³ugi (odpowiednio udzia³ 1,5%, 0,9% i 0,8% w latach 2014–2016
oraz 0,8% w I kwartale 2017 r.), które obejmuj¹ odp³atne us³ugi serwisowe i podnajem powierzchni biurowej.

Strukturê sprzeda¿y Emitenta wed³ug kategorii produktów przedstawia poni¿sza tabela:

Przychody
ze sprzeda¿y

Za okres 12 miesiêcy
zakoñczony dnia 31 grudnia

Za okres 3 miesiêcy
zakoñczony dnia 31 marca

2014 2015 2016 2017 2016

Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³

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

Telefony komórkowe . . 22 839 73,0% 40 364 80,0% 97 695 89,4% 24 687 92,1% 14 501 85,9%

Inne produkty* . . . . . . 7 954 25,4% 9 611 19,1% 10 659 9,8% 1 912 7,1% 2 210 13,1%

Us³ugi . . . . . . . . . . . . . 479 1,5% 472 0,9% 867 0,8% 204 0,8% 168 1,0%

Suma . . . . . . . . . . . . . . 31 272 100,0% 50 447 100,0% 109 221 100,0% 26 803 100,0% 16 879 100,0%

�ród³o: Sprawozdania Finansowe; * w tym: telefony stacjonarne, krótkofalówki, nawigacje satelitarne, urz¹dzenia do monitoringu dzieci i pomieszczeñ
oraz akcesoria do telefonów komórkowych.

Zarz¹d Emitenta monitoruje równie¿ wyniki dzia³alnoœci wed³ug kryterium sprzeda¿y w kraju i za granic¹.
Udzia³ przychodów z eksportu w ogólnej strukturze sprzeda¿y systematycznie wzrasta. W 2016 r. udzia³ eksportu
kszta³towa³ siê na poziomie ok. 20,9% przychodów ze sprzeda¿y Emitenta. Najwa¿niejszym rynkiem eksportowym
jest Europa Œrodkowo-Wschodnia (16,3-procentowy udzia³ w przychodach ze sprzeda¿y w 2016 r.). Nastêpnym
z kolei jest Europa Zachodnia i kraje skandynawskie (4,5-procentowy udzia³ w przychodach ze sprzeda¿y w 2016 r.).
Najmniejszy udzia³ w przychodach ze sprzeda¿y Emitenta ma rynek pozaeuropejski (ok. 0,1-procentowy udzia³
w przychodach ze sprzeda¿y w 2016 r.). Z kolei w I kwartale 2017 r. przychody ze sprzeda¿y za granic¹ stanowi³y
27,0% przychodów ze sprzeda¿y, przy czym Europa Œrodkowo-Wschodnia mia³a udzia³ na poziomie 21,4% przychodów
ze sprzeda¿y, Europa Zachodnia i kraje skandynawskie 5,6% przychodów ze sprzeda¿y, a sprzeda¿y poza rynki
europejskie nie odnotowano.

Przychody ze sprzeda¿y Emitenta w podziale na rynek krajowy i rynki zagraniczne prezentuje poni¿sza tabela:
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Przychody
ze sprzeda¿y

Za okres 12 miesiêcy
zakoñczony dnia 31 grudnia

Za okres 3 miesiêcy
zakoñczony dnia 31 marca

2014 2015 2016 2017 2016

Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³

w tys. PLN w % w tys. PLN w % 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% 19 575 73,0% 14 241 84,3%

Europa Œrodkowo-
-Wschodnia . . . . . . . . . 2 561 8,2% 3 233 6,4% 17 842 16,3% 5 749 21,4% 1 687 10,0%

Europa Zachodnia
i kraje
skandynawskie . . . . . . 2 335 7,5% 3 559 7,1% 4 872 4,5% 1 498 5,6% 959 5,7%

Rynek
pozaeuropejski . . . . . . 54 0,2% 119 0,2% 111 0,1% 0 0,0% 0 0,0%

Suma . . . . . . . . . . . . . . 31 271 100,0% 50 447 100,0% 109 221 100,0% 26 822 100,0% 16 887 100,0%

�ród³o: Sprawozdania Finansowe.

Wyniki dzia³alnoœci

Analiza wyników dzia³alnoœci zosta³a opracowana w oparciu o skonsolidowane sprawozdanie z ca³kowitych dochodów
stanowi¹ce jeden z elementów Sprawozdañ Finansowych.

Poni¿ej zaprezentowano wybrane pozycje sprawozdania z ca³kowitych dochodów wraz z ich dynamik¹ w latach
2014–2016, a tak¿e za okres I kwarta³u 2017 r. i 2016 r.

Wybrane pozycje sprawozdania
z ca³kowitych dochodów

Za okres 12 miesiêcy
zakoñczony dnia 31 grudnia

Za okres 3 miesiêcy
zakoñczony dnia 31 marca

2016 2015 2014 2017 2016

w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN

Dzia³alnoœæ kontynuowana

Przychody operacyjne ogó³em, w tym: . . . . . . . . . . 109 345 50 642 31 450 26 822 16 887

Dynamika [w %] . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 115,9% 61,0% – 58,8% –

Przychody ze sprzeda¿y . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 109 221 50 447 31 272 26 803 16 879

Dynamika [w %] . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 116,5% 61,3% – 58,8% –

Pozosta³e przychody operacyjne . . . . . . . . . . . . . . . . . 124 195 178 19 8

Zmiana stanu zapasów produktów gotowych
oraz produkcji niezakoñczonej . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0

Koszt wytworzenia produktów na w³asne potrzeby . . 0 0 0 0 0

Koszty operacyjne ogó³em, w tym: . . . . . . . . . . . . . 92 428 44 451 28 666 24 075 14 795

Dynamika [w %] . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 107,9% 55,1% – 62,7% –

Amortyzacja . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 279 183 156 83 59

Materia³y i energia . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 317 634 531 408 219

Us³ugi obce . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8 620 4 493 4 025 2 817 1 471

Podatki i op³aty . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 172 112 91 54 34

Koszty œwiadczeñ pracowniczych . . . . . . . . . . . . . . . . 3 127 2 005 1 681 1 038 639

Pozosta³e koszty rodzajowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 589 1 862 1 113 771 659

Wartoœæ sprzedanych towarów i materia³ów . . . . . . . 74 331 34 612 20 846 18 883 11 702

Pozosta³e koszty operacyjne . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 993 550 223 21 12

Zysk z dzia³alnoœci operacyjnej . . . . . . . . . . . . . . . . 16 917 6 191 2 784 2 747 2 092

Dynamika [w %] . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 173,2% 122,4% – 31,3% –

Przychody finansowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 34 42 0

Koszty finansowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 295 1 177 573 263 180

Zysk przed opodatkowaniem . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15 622 5 014 2 245 2 526 1 912

Dynamika [w %] . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 211,6% 123,3% – 32,1% –

Podatek dochodowy . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 384 1 036 425 406 384

Zysk netto z dzia³alnoœci kontynuowanej . . . . . . . . 12 238 3 978 1 820 2 120 1 528
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Wybrane pozycje sprawozdania
z ca³kowitych dochodów

Za okres 12 miesiêcy
zakoñczony dnia 31 grudnia

Za okres 3 miesiêcy
zakoñczony dnia 31 marca

2016 2015 2014 2017 2016

w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN

Dzia³alnoœæ zaniechana

Zysk netto z dzia³alnoœci zaniechanej . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0

Zysk/strata netto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12 238 3 978 1 820 2 120 1 528

Dynamika [w %] . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 207,6% 118,6% – 38,7% –

Inne ca³kowite dochody . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0

Ca³kowity dochód, w tym przypisany: . . . . . . . . . . 12 238 3 978 1 820 2 120 1 528

Dynamika [w %] . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 207,6% 118,6% – 38,7% –

Akcjonariuszom jednostki dominuj¹cej . . . . . . . . . . . 12 248 3 987 1 827 2 121 1 530

Akcjonariuszom niekontroluj¹cym . . . . . . . . . . . . . . . -10 -9 -7 -1 -2

�ród³o: Sprawozdania Finansowe.

Przychody ze sprzeda¿y

Przewa¿aj¹c¹ czêœæ przychodów operacyjnych ogó³em Emitenta stanowi³y przychody z jego podstawowej dzia³alnoœci,
tj. przychody ze sprzeda¿y telefonów komórkowych, telefonów stacjonarnych, krótkofalówek, nawigacji satelitarnych,
urz¹dzeñ do monitoringu dzieci i pomieszczeñ oraz akcesoriów do telefonów komórkowych i us³ug serwisowych.
W 2016 r. przychody ze sprzeda¿y stanowi³y 99,9% przychodów ogó³em, podczas gdy w latach 2015 i 2014 by³o to
odpowiednio 99,6% i 99,4%. Równie¿ w I kwartale 2017 r. przychody ze sprzeda¿y stanowi³y 99,9% przychodów
ogó³em. Pozosta³e przychody operacyjne, w sk³ad których wchodzi³y m.in. zysk ze sprzeda¿y rzeczowych aktywów
trwa³ych, otrzymane kary i odszkodowania oraz dotacje, mia³y znaczenie marginalne, o czym œwiadczy ich udzia³
w przychodach ogó³em na poziomie 0,1% w 2016 r., 0,4% w 2015 r. oraz 0,6% w 2014 r. Równie¿ w I kwartale 2017 r.
pozosta³e przychody operacyjne stanowi³y 0,1% przychodów ogó³em.

Przychody ze sprzeda¿y w 2016 r. osi¹gnê³y 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 przek³ada siê na dynamikê wzrostu równ¹ 116,5%.
Oznacza to kontynuacjê trendu wzrostowego z 2015 r., w którym przychody wzros³y 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 sprzeda¿y
osi¹gnê³y 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., przek³adaj¹c siê na dynamikê równ¹ 58,8%.

Wzrost przychodów w analizowanym okresie by³ efektem rosn¹cej skali dzia³alnoœci Emitenta. W ocenie Zarz¹du
najwiêksze znaczenie dla tak dynamicznej poprawy poziomu przychodów mia³y: (i) rosn¹ca sieæ dystrybucji w Polsce,
a tak¿e za granic¹, w szczególnoœci nawi¹zanie wspó³pracy z kolejnymi operatorami telefonii komórkowej oraz sieciami
handlowymi, (ii) lepsza penetracja rynku bêd¹ca efektem rozszerzania portfolio produktów, w tym wprowadzenia
nowych linii produktowych (linia strong obejmuj¹ca telefony wzmocnione oraz linia smart obejmuj¹ca smartfony)
oraz marki Maxton (marki bud¿etowej skierowanej do klienta dokonuj¹cego wyboru na podstawie ceny dostêpnej
w centrach handlowych), (iii) utrzymania wysokiej jakoœci produktów, atrakcyjnego designu oraz korzystnego stosunku
jakoœci do ceny.

Sprzeda¿ produktów oferowanych przez Emitenta realizowana jest zarówno w kraju, jak i za granic¹. Przychody
ze sprzeda¿y krajowej stanowi³y w 2016 r. 79,1% przychodów Emitenta, a ich wartoœæ wzros³a w stosunku do 2015 r.
o 98,4%. Rok wczeœniej, tj. w roku 2015, wzrost ten wynosi³ 65,4% w stosunku do roku 2014. W I kwartale 2017 r.
sprzeda¿ krajowa stanowi³a 73% przychodów wobec 84,3% w analogicznym okresie poprzedzaj¹cego roku,
co oznacza³o wzrost sprzeda¿y w kraju w stosunku do I kwarta³u 2016 r. o 37,5%. W 2016 r. udzia³ eksportu
w przychodach ze sprzeda¿y Emitenta kszta³towa³ siê na poziomie ok. 20,9%, a ich wartoœæ wzros³a w porównaniu
z 2015 r. o 230,3% (pomiêdzy rokiem 2015 a 2014 dynamika wzrostu przychodów z eksportu wynosi³a 39,6%).
W I kwartale 2017 r. sprzeda¿ zagraniczna stanowi³a 27% przychodów wobec 15,7% w analogicznym okresie
poprzedzaj¹cego roku, co oznacza³o wzrost sprzeda¿y za granic¹ w stosunku do I kwarta³u 2016 r. o 173,9%.
Najwa¿niejszym rynkiem eksportowym jest Europa Œrodkowo-Wschodnia (16,3-procentowy udzia³ w przychodach
ze sprzeda¿y w 2016 r.). Kolejnym kluczowym obszarem eksportowym jest Europa Zachodnia i kraje skandynawskie
(4,5-procentowy udzia³ w przychodach ze sprzeda¿y w 2016 r.). Najmniejszy udzia³ w przychodach ze sprzeda¿y
Emitenta ma rynek pozaeuropejski (ok. 0,1-procentowy udzia³ w przychodach ze sprzeda¿y w 2016 r.). Z kolei
w I kwartale 2017 r. Europa Œrodkowo-Wschodnia mia³a udzia³a udzia³ na poziomie 21,4% przychodów ze sprzeda¿y,
Europa Zachodnia i kraje skandynawskie 5,6% przychodów ze sprzeda¿y, a sprzeda¿y poza rynki europejskie
nie odnotowano.
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Koszty dzia³alnoœci operacyjnej

Emitent poniós³ w 2016 r. ³¹czne koszty dzia³alnoœci operacyjnej równe 92 428 tys. PLN, co oznacza wzrost
o 47 977 tys. PLN w stosunku do 44 451 tys. PLN w 2015 r. przy dynamice wynosz¹cej 107,9%. W 2015 r.
wartoœæ kosztów dzia³alnoœci operacyjnej wzros³a 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 kosztów dzia³alnoœci operacyjnej wynios³a 24 075 tys. PLN
i by³a wy¿sza o 9 280 tys. PLN (wzrost o 62,7%) w stosunku do I kwarta³u 2016 r.

Wzrost kosztów jest naturaln¹ konsekwencj¹ rosn¹cej skali prowadzonej dzia³alnoœci, w efekcie której w latach
2014–2016 (a tak¿e w I kwartale 2017 r.) wykazano wzrost na wszystkich poziomach kosztów rodzajowych.
Nale¿y jednak zaznaczyæ, ¿e dynamika kosztów by³a ni¿sza od tempa wzrostu przychodów. Jest to wynikiem efektu
skali, wy¿szy wolumen zamówieñ sk³adanych przez Emitenta pozwoli³ obni¿yæ koszt komponentów oraz wytworzenia
pojedynczego telefonu. Najwy¿szy, a ponadto rosn¹cy, udzia³ w strukturze kosztów mia³a pozycja wartoœci sprzedanych
towarów i materia³ów 74 331 tys. PLN i 80,4% ³¹cznej wartoœci kosztów operacyjnych w 2016 r., w stosunku
do 34 612 tys. PLN i 77,9% udzia³u w 2015 r. oraz 20 846 tys. PLN i 72,7% udzia³u w 2014 r., natomiast
w I kwartale 2017 r. wartoœæ sprzedanych towarów i materia³ów wynosi³a 18 883 tys. PLN i stanowi³a 78,4% ³¹cznej
wartoœci kosztów operacyjnych. Wskazana pozycja obejmuje sprzedawane przez Grupê telefony komórkowe
i inne urz¹dzenia telekomunikacyjne. Wzrost wartoœci bezwzglêdnej tej pozycji kosztów jest bezpoœrednio skorelowany
ze wzrostem liczby sprzedanych produktów, natomiast jej wzrost w relacji do ogó³u kosztów operacyjnych wynika
z korzyœci skali rozumianej w tym przypadku jako mniej proporcjonalny wzrost wybranych pozycji kosztowych
w stosunku do wzrostu przychodów. Relatywnie wysoki udzia³ w strukturze kosztów mia³a równie¿ pozycja us³ugi
obce zawieraj¹ca prace wykonywane na rzecz Emitenta przez podmioty zewnêtrzne (8 620 tys. PLN i 9,3% ³¹cznej
wartoœci kosztów operacyjnych w 2016 r., w stosunku do 4 493 tys. PLN i 10,1% udzia³u w 2015 r. oraz 4 025 tys. PLN
i 14,0% udzia³u w 2014 r.). W analizowanym okresie, pomimo wzrostu wartoœci kosztów us³ug obcych, ich udzia³
w ogóle kosztów operacyjnych wykazywa³ siê tendencj¹ spadkow¹. Natomiast w I kwartale 2017 r. koszty us³ug obcych
wynios³y 2 817 tys. PLN i stanowi³y 11,7% ³¹cznej wartoœci kosztów operacyjnych. Powodem wzrostu wartoœci
kosztów us³ug obcych oraz ich udzia³u w sumie kosztów operacyjnych by³a intensyfikacja dzia³añ marketingowych
prowadzonych w I kwartale 2017 r. oraz wspó³praca z wiêksz¹ liczb¹ zagranicznych przedstawicieli handlowych,
co pozwoli³o zwiêkszyæ przychody ze sprzeda¿y eksportowej. Owocem tych dzia³añ by³ wzrost eksportu o 173%,
porównuj¹c I kwarta³ 2017 r. do I kwarta³u 2016 r.

Strukturê kosztów operacyjnych w uk³adzie rodzajowym przedstawia poni¿sza tabela.

Koszty operacyjne
wed³ug rodzajów

Za okres 12 miesiêcy
zakoñczony dnia 31 grudnia

Za okres 3 miesiêcy
zakoñczony dnia 31 marca

2016 2015 2014 2017 2016

Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³

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%

Materia³y i energia . . . 1 317 1,4% 634 1,4% 531 1,9% 408 1,7% 219 1,5%

Us³ugi obce . . . . . . . . . 8 620 9,3% 4 493 10,1% 4 025 14,0% 2 817 11,7% 1 471 9,9%

Podatki i op³aty . . . . . . 172 0,2% 112 0,3% 91 0,3% 54 0,2% 34 0,2%

Koszty œwiadczeñ
pracowniczych . . . . . . 3 127 3,4% 2 005 4,5% 1 681 5,9% 1 038 4,3% 639 4,3%

Pozosta³e koszty
rodzajowe . . . . . . . . . . 3 589 3,9% 1 862 4,2% 1 113 3,9% 771 3,2% 659 4,5%

Wartoœæ sprzedanych
towarów i materia³ów . . 74 331 80,4% 34 612 77,9% 20 846 72,7% 18 883 78,4% 11 702 79,1%

Pozosta³e 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%

�ród³o: Sprawozdania Finansowe.

Zysk z dzia³alnoœci operacyjnej

Zysk z dzia³alnoœci operacyjnej Grupy osi¹gn¹³ poziom 16 917 tys. PLN na koniec 2016 r. i by³ o 10 726 tys. PLN
wy¿szy ni¿ w 2015 r., w którym wynosi³ 6 191 tys. PLN. Oznacza to dynamikê na poziomie 173,3%. W roku
poprzedzaj¹cym wzrost zysku operacyjnego wynosi³ 3 407 tys. PLN, co da³o dynamikê równ¹ 122,4% w stosunku
do 2 784 tys. PLN wypracowanych w 2014 r. Przyrost wartoœci zysku operacyjnego w tempie przekraczaj¹cym dynamikê
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przychodów jest efektem prowadzonej przez Grupê polityki kosztowej, dziêki której w latach 2014–2016 wartoœæ
kosztów ros³a mniej ni¿ proporcjonalnie do wartoœci osi¹ganych przychodów ze sprzeda¿y. W I kwartale 2017 r. zysk
z dzia³alnoœci operacyjnej Grupy osi¹gn¹³ poziom 2 747 tys. PLN i by³ o 655 tys. PLN wy¿szy ni¿ w pierwszym
kwartale 2016 r., w którym wynosi³ 2 092 tys. PLN, co oznacza dynamikê równ¹ 31,3%. Powodem obni¿enia
dynamiki zysku operacyjnego poni¿ej tempa przyrostu przychodów w I kwartale 2017 r. by³ nieproporcjonalnie wysoki
wzrost kosztów dzia³alnoœci operacyjnej spowodowany wskazan¹ powy¿ej intensyfikacj¹ dzia³añ marketingowych
oraz wspó³prac¹ z wiêksz¹ liczb¹ zagranicznych przedstawicieli handlowych, a tak¿e wzrost kosztów wynagrodzeñ
w zwi¹zku z przyznaniem premii wynikaj¹cych z dynamicznego wzrostu przychodów w poprzednich kwarta³ach.

Przychody i koszty finansowe

Przychody finansowe nie wyst¹pi³y w latach 2016 i 2015, natomiast w roku 2014 by³y równe 34 tys. PLN i wynika³y
z otrzymanych przez Grupê odsetek. Z kolei w I kwartale 2017 r. przychody finansowe wynios³y 42 tys. PLN,
podczas gdy w I kwartale 2016 r. nie wystêpowa³y. Natomiast koszty finansowe wynosi³y odpowiednio: 1 295 tys. PLN
dla 2016 r. (wzrost o 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. by³y równe 263 tys. PLN (wzrost o 46,1% w stosunku
do I kwarta³u 2016 r.). W sk³ad powy¿szych kosztów wchodzi³y koszty odsetek wynikaj¹ce z posiadanych przez Grupê
kredytów bankowych, leasingu i faktoringu, a tak¿e ujemne ró¿nice kursowe. Wykorzystanie powy¿szych produktów
finansowych w dzia³alnoœci Emitenta w latach 2014–2016 ros³o, czego wynikiem jest wzrost wartoœci kosztów
finansowych. Z kolei wartoœæ ujemnych ró¿nic kursowych jest efektem niekorzystnej zmiany kursu walut obcych
do z³otego (w szczególnoœci USD i EUR), które s¹ niezale¿ne od dzia³alnoœci Grupy (choæ efekt ich wp³ywu jest
czêœciowo ograniczany poprzez zawieranie transakcji zabezpieczaj¹cych z wykorzystaniem instrumentów pochodnych
typu forward). Szczegó³ow¹ strukturê kosztów finansowych zaprezentowano w tabeli poni¿ej.

Koszty finansowe

Za okres 12 miesiêcy
zakoñczony dnia 31 grudnia

Za okres 3 miesiêcy
zakoñczony dnia 31 marca

2016 2015 2014 2017 2016

Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³

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

Koszty finansowe
z tytu³u umów leasingu
finansowego . . . . . . . . 112 8,6% 21 1,8% 32 5,6% 8 3,0% 5 2,8%

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

Odsetki z tytu³u
faktoringu . . . . . . . . . . 340 26,3% 235 20,0% 200 34,9% 116 44,1% 57 31,7%

Ujemne ró¿nice
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 . . . . . . . . . . . . . . 1 295 100,0% 1 177 100,0% 573 100,0% 263 100,0% 180 100,0%

�ród³o: Sprawozdania Finansowe.

Zysk przed opodatkowaniem

W 2016 r. Grupa wypracowa³a zysk przed opodatkowaniem w wysokoœci 15 622 tys. PLN, co oznacza wzrost
o 10 608 tys. PLN przy dynamice 211,6% w odniesieniu do wartoœci 5 014 tys. PLN osi¹gniêtej w 2015 r.
Wzrost w 2015 r. by³ równy 2 769 tys. PLN, co da³o dynamikê 123,3% w stosunku do wartoœci zysku przed
opodatkowaniem dla 2014 r. równej 2 245 tys. PLN. Natomiast zysk przed opodatkowaniem wyniós³ w I kwartale
2017 r. 2 526 tys. PLN, co oznacza wzrost o 614 tys. PLN przy dynamice równej 32,1%. Wartoœci zysku przed
opodatkowaniem s¹ bezpoœrednim wynikiem opisanych powy¿ej wartoœci zysku z dzia³alnoœci operacyjnej oraz
przychodów i kosztów finansowych. Znacz¹ca korzystna ró¿nica pomiêdzy dynamik¹ zysku z dzia³alnoœci operacyjnej
(wzrost o 173,3%) a zyskiem przed opodatkowaniem (wzrost o 211,6%), która pojawi³a siê w 2016 r., jest wynikiem
relatywnie powolnego wzrostu kosztów finansowych w stosunku do tempa wzrostu przychodów ze sprzeda¿y oraz
wskazanych pozycji zysku. Z kolei dynamika zysku przed opodatkowaniem w I kwartale 2017 r. (wzrost o 32,1%)
wy¿sza od dynamiki zysku z dzia³alnoœci operacyjnej (wzrost o 31,3%) jest wynikiem wzrostu obci¹¿eñ finansowych
(kosztów finansowych pomniejszonych o przychody finansowe) wolniejszego od tempa przyrostu zysku z dzia³alnoœci
operacyjnej.
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Podatek dochodowy

W latach 2014–2016 Grupa wykaza³a obci¹¿enie podatkiem dochodowym w wysokoœci: 3 384 tys. PLN w 2016 r.,
1 036 tys. PLN w 2015 r. oraz 425 tys. PLN w 2014 r. Wysokoœæ podatku dochodowego w przewa¿aj¹cej czêœci
dotyczy³a obci¹¿eñ bie¿¹cych, powstanie i odwrócenie ró¿nic przejœciowych mia³o wp³yw na: zmniejszenie podatku
dochodowego o 185 tys. PLN w 2016 r., powiêkszenie 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 wynosi³a
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.
obci¹¿enie podatkiem dochodowym wynosi³o 409 tys. PLN przy efektywnej stopie opodatkowania równej 16,1% wobec
384 tys. PLN w I kwartale 2016 r. i efektywnej stopy opodatkowania na poziomie 20,1%.

Zysk netto z dzia³alnoœci kontynuowanej, zysk netto i ca³kowity dochód

W obliczu zerowej wartoœci zysku netto z dzia³alnoœci zaniechanej oraz braku innych ca³kowitych dochodów w latach
2014–2016, a tak¿e w pierwszym kwartale 2017 i 2016 roku dosz³o do zrównania wartoœci zysku netto z dzia³alnoœci
kontynuowanej, zysku netto oraz ca³kowitego dochodu. Zatem wartoœæ wskazanych pozycji wykazana w sprawozdaniu
finansowym Grupy jest wynikiem wszystkich opisanych powy¿ej tendencji i czynników. W ich rezultacie zysk
netto wypracowany w 2016 r. wyniós³ 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. wyniós³ 2 158 tys. PLN (118,6%)
w relacji do 1 820 tys. PLN osi¹gniêtych w 2014 r. Natomiast w I kwartale 2017 r. zysk netto by³ równy 2 120 tys. PLN,
co oznacza wzrost o 592 tys. PLN (38,7%) w stosunku do I kwarta³u 2016 r.

Sytuacja finansowa

Analiza sytuacji finansowej zosta³a opracowana w oparciu o skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej
stanowi¹ce jeden z elementów za³¹czonego do niniejszego Prospektu Skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapita³owej Maxcom S.A. za rok zakoñczony dnia 31 grudnia 2016 roku przygotowanego zgodnie z MSSF
oraz zbadanego przez bieg³ego rewidenta.

Aktywa

Suma aktywów na dzieñ 31 grudnia 2016 r. wynosi³a 51 931 tys. PLN, co oznacza wzrost o 29 006 tys. PLN,
czyli o 126,5%, z poziomu 22 925 tys. PLN na dzieñ 31 grudnia 2015 r. W roku 2015 ³¹czna wartoœæ aktywów
wzros³a natomiast o 6 206 tys. PLN, co oznacza wzrost o 37,1% w stosunku do wartoœci aktywów razem na koniec
2014 r. równej 16 719 tys. PLN. Wzrost sumy aktywów w roku 2016 wynika³ przede wszystkim ze wzrostu
wartoœci aktywów obrotowych o 27 878 tys. PLN, tj. do wartoœci 49 927 tys. PLN, co oznacza wzrost o 126,4%
w stosunku do 22 049 tys. PLN na dzieñ 31 grudnia 2015 r. Analogiczna by³a g³ówna przyczyna wzrostu sumy
aktywów w roku 2015, gdzie wartoœæ aktywów obrotowych wzros³a o 6 728 tys. PLN, czyli o 43,9% w stosunku do
15 321 tys. PLN na koniec 2014 r. Wzrost wartoœci aktywów obrotowych w latach 2014–2016, a tym samym
³¹cznej wartoœci aktywów Grupy, wynika³ przede wszystkim z dynamicznego wzrostu skali dzia³alnoœci operacyjnej,
co obrazuje rosn¹ca znacz¹co wartoœæ zapasów oraz nale¿noœci handlowych.

Suma aktywów na dzieñ 31 marca 2017 r. wynosi³a 53 283 tys. PLN, co oznacza wzrost o 1 353 tys. PLN, czyli
o 2,6% z poziomu 51 931 tys. PLN na dzieñ 31 grudnia 2016 r. Wzrost sumy aktywów w I kwartale 2017 roku wynika³
przede wszystkim ze wzrostu aktywów obrotowych o 1 200 tys. PLN, tj. do wartoœci 51 127 tys. PLN, co oznacza wzrost
o 2,4% wzglêdem poziomu 49 927 tys. PLN na koniec 2016 roku. Wzrost wartoœci aktywów obrotowych wynika³
przede wszystkim ze wzrostu wartoœci zapasów o 7 288 tys. PLN, tj. o 21,1% wzglêdem koñca 2016, czêœciowo
zniwelowanego spadkiem nale¿noœci handlowych o 6 076 tys. PLN, tj. 42,3% wzglêdem koñca 2016 roku.

Poni¿ej zaprezentowano wybrane pozycje aktywów wraz z ich struktur¹ w latach 2014–2016 oraz na koniec I kwarta³u
2017.

Na dzieñ 31 grudnia Na dzieñ 31 marca

2016 2015 2014 2017

Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³

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

Aktywa trwa³e . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 004 3,9% 876 3,8% 1 398 8,4% 2 156 4,0%

Rzeczowe aktywa trwa³e . . . . . . . . . . 1 178 2,3% 784 3,4% 692 4,1% 1 235 2,3%

Wartoœci niematerialne . . . . . . . . . . . . 7 0,0% 4 0,0% 147 0,9% 5 0,0%

D³ugoterminowe aktywa finansowe . . 0 0,0% 0 0,0% 471 2,8% 0 0,0%

Nale¿noœci d³ugoterminowe . . . . . . . . 425 0,8% 0 0,0% 0 0,0% 472 0,9%
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Na dzieñ 31 grudnia Na dzieñ 31 marca

2016 2015 2014 2017

Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³

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

Rozliczenia miêdzyokresowe . . . . . . . 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%

Aktywa z tytu³u odroczonego podatku
dochodowego . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 394 0,8% 88 0,4% 88 0,5% 444 0,8%

Aktywa obrotowe . . . . . . . . . . . . . . . 49 927 96,1% 22 049 96,2% 15 321 91,6% 51 127 96,0%

Zapasy . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 34 558 66,5% 12 380 54,0% 8 548 51,1% 41 846 78,5%

Nale¿noœci handlowe oraz pozosta³e
nale¿noœci . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14 380 27,7% 8 663 37,8% 6 349 38,0% 8 304 15,6%

Nale¿noœci z tytu³u podatku
dochodowego . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%

Rozliczenia miêdzyokresowe . . . . . . . 314 0,6% 305 1,3% 134 0,8% 404 0,8%

Pozosta³e aktywa finansowe . . . . . . . . 36 0,1% 507 2,2% 89 0,5% 36 0,1%

Œrodki pieniê¿ne i ich ekwiwalenty . . 639 1,2% 194 0,8% 201 1,2% 537 1,0%

Aktywa razem . . . . . . . . . . . . . . . . . . 51 931 100,0% 22 925 100,0% 16 719 100,0% 53 283 100,0%

�ród³o: Sprawozdania Finansowe.

Aktywa trwa³e

Na dzieñ 31 grudnia 2016 r. Grupa posiada³a aktywa trwa³e o wartoœci 2 004 tys. PLN stanowi¹ce 3,9% ³¹cznej
wartoœci aktywów (sumy bilansowej). Na koniec 2015 r. ich wartoœæ wynosi³a 876 tys. PLN (3,8% sumy bilansowej),
a na koniec 2014 r. 1 398 tys. PLN (8,4% sumy bilansowej). Relatywnie niski udzia³ aktywów trwa³ych w sumie
aktywów wynika z modelu biznesowego Emitenta, który koncentruje siê na dzia³alnoœci handlowej. Wartoœæ aktywów
trwa³ych wzros³a w 2016 r. o 1 128 tys. PLN, czyli o 128,7% w stosunku do roku poprzedzaj¹cego, co by³o w przewa¿aj¹cej
mierze nastêpstwem wzrostu wartoœci rzeczowych aktywów trwa³ych (przede wszystkim œrodków transportu), nale¿noœci
d³ugoterminowych oraz aktywów z tytu³u odroczonego podatku dochodowego. Natomiast w roku 2015 mia³ miejsce spadek
wartoœci aktywów trwa³ych o 522 tys. PLN, czyli o 37,3%, w stosunku do 2014 r., co by³o przede wszystkim efektem
zmniejszenia wartoœci niematerialnych i prawnych oraz d³ugoterminowych aktywów finansowych.

Na dzieñ 31 marca 2017 r. Grupa posiada³a aktywa trwa³e o wartoœci 2 156 tys. PLN, stanowi¹ce 4,0% ³¹cznej wartoœci
aktywów (sumy bilansowej). Wartoœæ aktywów trwa³ych wzros³a w I kwartale 2017 r. o 153 tys. PLN, czyli o 7,6%
w stosunku do koñca 2016 r., co wynika³o ze wzrostu wartoœci rzeczowych aktywów trwa³ych (g³ównie œrodki
transportu) oraz nale¿noœci d³ugoterminowych.

Rzeczowe aktywa trwa³e

Rzeczowe aktywa trwa³e w latach 2014–2016 wynosi³y odpowiednio: 1 178 tys. PLN, tj. 2,3% sumy aktywów na dzieñ
31 grudnia 2016, 784 tys. PLN, tj. 3,4% sumy aktywów na dzieñ 31 grudnia 2015 r. oraz 692 tys. PLN, tj. 4,1% sumy aktywów
na dzieñ 31 grudnia 2014 r. W 2016 r. wartoœæ rzeczowych aktywów trwa³ych wzros³a o 394 tys. PLN, czyli o 50,3%
w stosunku do stanu na koniec 2015 r., co by³o w przewa¿aj¹cej mierze wynikiem wzrostu wartoœci posiadanych œrodków
transportu. Na koniec 2015 r. rzeczowe aktywa trwa³e wzros³y o 92 tys. PLN, tj. o 13,3% w stosunku do poziomu z dnia
31 grudnia 2014 r., co by³o wynikiem wzrostu wartoœci œrodków transportu oraz innych œrodków trwa³ych.

Na koniec I kwarta³u 2017 r. rzeczowe aktywa trwa³e wynosi³y 1 235 tys. PLN, tj. 2,3% aktywów na dzieñ 31 marca 2017.
Wartoœæ rzeczowych aktywów trwa³ych w I kwartale 2017 r. wzros³a o 57 tys. PLN, czyli o 4,8% w stosunku do stanu
na koniec 2016 r., co by³o w przewa¿aj¹cej mierze wynikiem wzrostu wartoœci posiadanych œrodków transportu.

Wartoœci niematerialne

Wartoœci niematerialne mia³y marginalne znaczenie dla wartoœci aktywów Grupy, na dzieñ 31 grudnia 2016 r.
ich wartoœæ wynosi³a jedynie 7 tys. PLN, na dzieñ 31 grudnia 2015 r. 4 tys. PLN, a na dzieñ 31 grudnia 2014 r.
147 tys. PLN. Na dzieñ 31 marca 2017 r. wartoœci niematerialne i prawne osi¹gnê³y wartoœæ 5 tys. PLN. Spadek
wartoœci niematerialnych w analizowanym okresie wynika³ z ich amortyzacji i odpisów aktualizuj¹cych.

D³ugoterminowe aktywa finansowe

Na dzieñ 31 marca 2017 r. oraz na koniec roku 2016 oraz roku 2015 Emitent nie posiada³ d³ugoterminowych aktywów
finansowych. Natomiast na dzieñ 31 grudnia 2014 r. ich wartoœæ wynosi³a 471 tys. PLN, na co sk³ada³y siê po¿yczki
udzielone Cz³onkom Zarz¹du, które zosta³y sp³acone w nastêpnym roku obrotowym.
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Nale¿noœci d³ugoterminowe

Na koniec 2016 r. Grupa wykaza³a nale¿noœci d³ugoterminowe w wysokoœci 425 tys. PLN, które wynika³y z kaucji
wp³aconej przez Emitenta w zwi¹zku z umow¹ najmu budynku. Na koniec roku 2015 oraz 2014 nie wykazano nale¿noœci
d³ugoterminowych.

Na koniec I kwarta³u 2017 r. wartoœæ nale¿noœci d³ugoterminowych wynios³a 472 tys. PLN i podobnie jak na koniec
2016 r. wynika³a ona z kaucji wp³aconej przez Emitenta w zwi¹zku z umow¹ najmu budynku.

Rozliczenia miêdzyokresowe d³ugoterminowe

Na dzieñ bilansowy zamykaj¹cy ka¿de z lat 2014–2016 oraz na dzieñ 31 marca 2017 r. Emitent nie wykazywa³ rozliczeñ
miêdzyokresowych d³ugoterminowych (rozliczeñ miêdzyokresowych prezentowanych jako sk³adnik aktywów trwa³ych).

Aktywa z tytu³u odroczonego podatku dochodowego

Wartoœæ aktywów z tytu³u odroczonego podatku dochodowego wynosi³a na dzieñ 31 grudnia 2016 r. 394 tys. PLN,
co oznacza³o wzrost o 347,7% w stosunku do poziomu z dnia 31 grudnia 2015 r. Powy¿sze wynika³o z koniecznoœci
utworzenia ww. aktywów zgodnie z zapisami MSSF. Z kolei w 2015 r. wartoœæ aktywów z tytu³u odroczonego podatku
dochodowego nie zmieni³a siê i wynosi³a 88 tys. PLN zarówno na dzieñ 31 grudnia 2015 r., jak i 31 grudnia 2014 r.

Na koniec 31 marca 2017 r. wartoœæ aktywów z tytu³u odroczonego podatku dochodowego wynosi³a 444 tys. PLN,
co oznacza³o wzrost o 12,7% wzglêdem poziomu z dnia 31 grudnia 2016 r. Powy¿sze wynika³o z koniecznoœci
utworzenia ww. aktywów zgodnie z zapisami MSSF.

Aktywa obrotowe

Aktywa obrotowe stanowi³y w latach 2014–2016 przewa¿aj¹c¹ czêœæ ogó³u aktywów Emitenta. By³o to odpowiednio:
96,1% sumy aktywów na koniec 2016 r., 96,2% sumy aktywów na koniec 2015 r. oraz 91,6% sumy aktywów na koniec
2014 r. Na dzieñ 31 grudnia 2016 r. ich wartoœæ by³a równa 49 927 tys. PLN, co oznacza³o wzrost o 27 878 tys. PLN,
tj. 126,4% w stosunku do wartoœci 22 049 tys. PLN z dnia 31 grudnia 2015 r. W roku 2015 wartoœæ aktywów
obrotowych wzros³a o 6 728 tys. PLN, czyli o 43,9% w stosunku do 15 321 tys. PLN na koniec 2014 r. Wzrost
wartoœci aktywów obrotowych w latach 2014–2016 wynika³ przede wszystkim z dynamicznego wzrostu skali dzia³alnoœci
operacyjnej, co znalaz³o odzwierciedlenie we wzroœcie wartoœci zapasów oraz nale¿noœci handlowych.

Na koniec 31 marca 2017 r. aktywa obrotowe stanowi³y 96,0% sumy bilansowej, ich wartoœæ wynios³a 51 127 tys. PLN.
W I kwartale 2017 r. wartoœæ aktywów obrotowych wzros³a wzglêdem koñca 2016 o 1 200 tys. PLN, czyli o 2,4%.
Wzrost wartoœci aktywów obrotowych wynika³ przede wszystkim ze wzrostu wartoœci zapasów o 7 288 tys. PLN,
tj. o 21,1% wzglêdem koñca 2016, czêœciowo zniwelowanego spadkiem nale¿noœci handlowych o 6 076 tys. PLN,
tj. 42,3% wzglêdem koñca 2016 roku.

Zapasy

Zapasy w latach 2014–2016 wynosi³y odpowiednio: 34 558 tys. PLN, tj. 66,5% sumy aktywów na dzieñ 31 grudnia 2016,
12 380 tys. PLN, tj. 54,0% sumy aktywów na dzieñ 31 grudnia 2015 r. oraz 8 548 tys. PLN, tj. 51,1% sumy aktywów
na dzieñ 31 grudnia 2014 r. Oznacza to wzrost wartoœci zapasów o 22 178 tys. PLN (o 179,1%) w roku 2016 w stosunku
do stanu na koniec 2015 r. oraz wzrost wartoœci zapasów o 3 832 tys. PLN (o 44,8%) w roku 2015 w stosunku do stanu
na koniec 2014 r.

Na dzieñ 31 marca 2017 r. wartoœæ zapasów wynios³a 41 846 tys. PLN, tj. 78,5% sumy aktywów. Oznacza to wzrost
wartoœci zapasów o 7 288 tys. PLN, czyli o 21,1% wzglêdem koñca 2016 roku.

W poni¿szej tabeli zaprezentowano wartoœæ zapasów z uwzglêdnieniem wartoœci towarów i materia³ów oraz zaliczek
na dostawy w latach 2014–2016.

Na dzieñ 31 grudnia Na dzieñ 31 marca

2016 2015 2014 2017

Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³

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

Towary i materia³y . . . . . . . . . . . . . . . 24 240 70,1% 8 990 72,6% 6 313 73,9% 34 473 82,4%

Zaliczki na dostawy . . . . . . . . . . . . . . 10 318 29,9% 3 390 27,4% 2 235 26,1% 7 373 17,6%

Suma . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 34 558 100,0% 12 380 100,0% 8 548 100,0% 41 846 100,0%

�ród³o: Sprawozdania Finansowe.
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Powy¿sze dane wskazuj¹ równie¿, ¿e wartoœæ zapasów ros³a nie tylko co do wartoœci bezwzglêdnych, ale równie¿
w relacji do maj¹tku Emitenta. Dzia³o siê tak z uwagi na charakter dzia³alnoœci operacyjnej Spó³ki oraz realizowan¹
politykê ekspansji – wzrost skali i wartoœci sprzeda¿y jest poprzedzany inwestycj¹ w postaci zlecenia monta¿u,
a rozszerzenie asortymentu oraz wiêksza liczba klientów powoduj¹ koniecznoœæ utrzymywania odpowiedniej liczby
urz¹dzeñ gotowych do dostawy w Polsce i Europie, co by³o odzwierciedlone w rosn¹cej na przestrzeni lat 2014–2016
oraz w I kwartale 2017 r. wartoœci wchodz¹cych w sk³ad zapasów: zaliczek na dostawy oraz wartoœci towarów
i materia³ów wykazanych w bilansie.

Zaliczki na dostawy wynosi³y 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 wartoœci o 6 928 tys. PLN (204,4%) na koniec 2016 r.
w stosunku do stanu na koniec 2015 r. oraz wzrost ich wartoœci o 1 155 tys. PLN (51,7%) na koniec 2015 r.
w stosunku do stanu na koniec 2014 r. Na dzieñ 31 marca 2017 r. wartoœæ zaliczek na dostawy wynios³a 7 373 tys PLN,
co oznacza spadek ich wartoœci wzglêdem koñca 2016 roku o 2 945 tys. PLN, czyli o 28,5%.

Wartoœci towarów i materia³ów wynosi³y 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 wartoœci o 15 250 tys. PLN (169,9%) na koniec
2016 r. w stosunku do stanu na koniec 2015 r. oraz wzrost ich wartoœci o 2 677 tys. PLN (42,4%) na koniec 2015 r.
w stosunku do stanu na koniec 2014 r. Wartoœæ towarów i materia³ów na koniec marca 2017 roku wynios³a
34 473 tys. PLN, co oznacza ich wzrost o 10 233 tys. PLN, czyli o 42,2% wzglêdem stanu z 31 grudnia 2016 r.

Nale¿noœci handlowe oraz pozosta³e nale¿noœci

Nale¿noœci handlowe oraz pozosta³e nale¿noœci stanowi¹ kolejn¹, obok zapasów, jedn¹ z najistotniejszych dla
dzia³alnoœci operacyjnej pozycji aktywów Grupy. Jej udzia³ w ogólnej sumie bilansowej wynosi³ 27,7% na koniec
2016 r., 37,8% na koniec 2015 r. oraz 38,0% na koniec 2014 r. Natomiast wartoœæ tej pozycji na dzieñ 31 grudnia
by³a równa odpowiednio: 14 380 tys. PLN w 2016 roku (w tym 13 556 tys. PLN nale¿noœci z tytu³u dostaw i us³ug oraz
328 tys. PLN nale¿noœci od jednostek powi¹zanych), 8 663 tys. PLN w 2015 roku (w tym 7 001 tys. PLN nale¿noœci
z tytu³u dostaw i us³ug oraz 1 408 tys. PLN nale¿noœci od jednostek powi¹zanych) oraz 6 349 tys. PLN w 2014 roku
(w tym 4 607 tys. PLN nale¿noœci z tytu³u dostaw i us³ug oraz 1 649 tys. PLN nale¿noœci od jednostek powi¹zanych).
Oznacza to wzrost o 5 717 tys. PLN, czyli 66%, pomiêdzy stanem na koniec roku 2016 i 2015 oraz wzrost
o 2 314 tys. PLN, tj. 36,4%, pomiêdzy stanem na koniec roku 2015 i 2014. Wzrost wartoœci nale¿noœci handlowych
wynika³ w naturalny sposób ze wzrostu skali dzia³alnoœci i zwi¹zanego z ni¹ poziomu sprzeda¿y Grupy.

Na dzieñ 31 marca 2017 r. nale¿noœci handlowe oraz pozosta³e nale¿noœci stanowi³y 15,6%. Ich wartoœæ na koniec
I kwarta³u 2017 r. wynios³a 8 304 tys. PLN, w tym 8 039 tys. PLN nale¿oœci z tytu³u dostaw i us³ug oraz 133 tys. PLN
nale¿noœci od jednostek powi¹zanych. Oznacza to spadek wartoœci o 5 749 tys. PLN na koniec marca 2017 r.,
czyli o 40% wzglêdem stanu z dnia 31 grudnia 2016 r. Spadek wartoœci nale¿noœci wynika³ w naturalny sposób
z rotacji nale¿noœci handlowych wynikaj¹cych ze sprzeda¿y Grupy.

W poni¿szej tabeli zaprezentowano wartoœæ nale¿noœci handlowych oraz pozosta³ych nale¿noœci w latach 2014–2016
oraz na koniec I kwarta³u 2017 roku.

Na dzieñ 31 grudnia Na dzieñ 31 marca

2016 2015 2014 2017

Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³

Nale¿noœci w tys. PLN w % w tys. PLN w % w tys. PLN w % w tys. PLN w %

Nale¿noœci z tytu³u dostaw i us³ug . . . 13 556 94,3% 7 001 80,8% 4 607 72,6% 8 039 93,1%

Nale¿noœci od jednostek
powi¹zanych . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 328 2,3% 1 408 16,3% 1 649 26,0% 133 1,5%

Nale¿noœci z tytu³u wyceny
kontraktów d³ugoterminowych . . . . . 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%

Nale¿noœci z tytu³u podatku
dochodowego od osób prawnych . . . . 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%

Nale¿noœci z tytu³u podatku VAT . . . 386 2,7% 161 1,9% 14 0,2% 262 3,0%

Inne . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 110 0,8% 93 1,1% 79 1,2% 197 2,3%

Suma . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14 380 100,0% 8 663 100,0% 6 349 100,0% 8 631 100,0%

�ród³o: Sprawozdania Finansowe.

Emitent zapewnia sobie dodatkowe bezpieczeñstwo finansowe, w szczególnoœci w zakresie p³ynnoœci prowadzonej
dzia³alnoœci dziêki ubezpieczeniu nale¿noœci z tytu³u kontraktów na dostawy sprzêtu telekomunikacyjnego, zarówno
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od odbiorców krajowych i zagranicznych. Nale¿noœci s¹ ubezpieczane przez Towarzystwo Ubezpieczeñ Euler
Hermes S.A. lub Korporacjê Ubezpieczeñ Kredytów Eksportowych S.A., które ciesz¹ siê dobr¹ renom¹ i du¿¹
wiarygodnoœci¹. Emitent sprzedaje produkty z odroczonym terminem p³atnoœci jedynie podmiotom, które otrzymaj¹
ubezpieczenie we wskazanych powy¿ej instytucjach. Dziêki wskazanej powy¿ej polityce udzielania kredytu kupieckiego
jedynie w przypadku otrzymania ubezpieczenia przez kontrahenta Emitent nie ma problemów ze œci¹ganiem nale¿noœci.

Nale¿noœci z tytu³u podatku dochodowego

W latach 2014–2016 na dzieñ bilansowy oraz na koniec I kwarta³u 2017 r. nie wykazywano nale¿noœci z tytu³u podatku
dochodowego.

Rozliczenia miêdzyokresowe krótkoterminowe

Na koniec 2016 r. wartoœæ rozliczeñ miêdzyokresowych krótkoterminowych (rozliczeñ miêdzyokresowych prezentowanych
jako sk³adnik aktywów obrotowych) by³a równa 314 tys. PLN. Na koniec 2015 r. by³o to 305 tys. PLN, a na koniec
2014 r. 134 tys. PLN. Na koniec I kwarta³u 2017 roku wartoœæ rozliczeñ miêdzyokresowych krótkoterminowych wynios³a
404 tys. PLN, co oznacza wzrost o 90 tys. PLN wzglêdem koñca 2016 r. Zaprezentowane wartoœci wynika³y
przede wszystkim z pozosta³ych kosztów do rozliczenia w czasie, op³at za ubezpieczenie oraz op³at za ochronê znaków
towarowych.

Pozosta³e aktywa finansowe

Wartoœæ pozosta³ych aktywów finansowych na dzieñ 31 marca 2017 r. i na dzieñ 31 grudnia 2016 r. by³a równa
36 tys. PLN na dzieñ 31 grudnia 2016 r., 507 tys. PLN na dzieñ 31 grudnia 2015 r. oraz 89 tys. PLN na dzieñ 31 grudnia
2014 r., co wynika³o przede wszystkim z po¿yczek udzielonych kluczowemu kierownictwu Grupy.

Œrodki pieniê¿ne i ich ekwiwalenty

Wartoœæ œrodków pieniê¿nych i ich ekwiwalentów kszta³towa³a siê 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 by³a efektem dzia³alnoœci operacyjnej Grupy
i prowadzonych w jej ramach procesów zarz¹dzania p³ynnoœci¹. Na koniec marca 2017 r. wartoœæ œrodków
pieniê¿nych i ich ekwiwalentów wynios³a 537 tys. PLN. Szczegó³owe informacje na temat zmian w zakresie
œrodków pieniê¿nych Grupy przedstawiono poni¿ej w punkcie „Przep³ywy pieniê¿ne”.

Pasywa

£¹czna wartoœæ pasywów Grupy w latach 2014–2016 odpowiada³a opisanej powy¿ej sumie aktywów, tj. na dzieñ
31 grudnia 2016 r. wynosi³a 51 931 tys. PLN (wzrost o 29 006 tys. PLN, czyli o 126,5% w relacji do stanu na koniec
2015 r.), na dzieñ 31 grudnia 2015 r. by³a równa 22 925 tys. PLN (wzrost o 6 206 tys. PLN, czyli 37,1% w stosunku
do stanu na koniec 2014 r), a na dzieñ 31 grudnia 2014 r. 16 719 tys. PLN. Wzrost sumy pasywów w roku 2016
wynika³ przede wszystkim ze: wzrostu wartoœci zobowi¹zañ krótkoterminowych o 17 910 tys. PLN, tj. do wartoœci
32 526 tys. PLN, co oznacza wzrost o 122,5% w stosunku do 14 616 tys. PLN na dzieñ 31 grudnia 2015 r. oraz
wzrostu wartoœci kapita³u w³asnego o 9 620 tys. PLN, tj. do wartoœci 17 564 tys. PLN, co oznacza wzrost o 120,7%
w stosunku do 7 957 tys. PLN na dzieñ 31 grudnia 2015 r. Analogiczna by³a g³ówna przyczyna wzrostu sumy
pasywów w roku 2015, gdzie wartoœæ zobowi¹zañ krótkoterminowych wzros³a o 3 270 tys. PLN, czyli o 28,8%
w stosunku do 11 346 tys. PLN na koniec 2014 r., a wartoœæ kapita³u w³asnego wzros³a o 2 878 tys. PLN, czyli
o 56,7% w stosunku do 5 079 tys. PLN na koniec 2014 r. Podobnie do opisywanego powy¿ej wzrostu wartoœci
aktywów Grupy, wzrost sumy pasywów w latach 2014–2016 wynika³ przede wszystkim z dynamicznego wzrostu skali
dzia³alnoœci operacyjnej, co obrazuje rosn¹ca wartoœæ zobowi¹zañ krótkoterminowych, z wykorzystaniem których by³a
finansowana (w szczególnoœci znacz¹co wzros³a wartoœæ zobowi¹zañ z tytu³u dostaw i us³ug oraz oprocentowanych
kredytów i po¿yczek). Natomiast wskazany powy¿ej wzrost wartoœci kapita³u w³asnego jest przede wszystkim efektem
zysków wypracowywanych w ramach prowadzonej dzia³alnoœci, widocznej w pasywach w postaci rosn¹cej wartoœci
zysków zatrzymanych i pozosta³ych kapita³ów rezerwowych.

Suma pasywów na dzieñ 31 marca 2017 r. wynios³a 53 283 tys. PLN, co oznacza wzrost o 1 353 tys. PLN,
czyli o 2,6% wzglêdem koñca 2016 roku. Wzrost sumy pasywów w I kwartale 2017 r. by³ pochodn¹ spadku wartoœci
zobowi¹zañ krótkoterminowych o 815 tys. PLN, czyli o 2,5% do poziomu 31 711 tys. PLN wzglêdem koñca 2016 r.
oraz wzrostu wartoœci kapita³ów w³asnych o 2 119 tys. PLN, tj. do wartoœci 19 683 tys. PLN, czyli o 12,1% w stosunku
do koñca 2016 r. W I kwartale 2017 r. Grupa sp³aci³a czêœæ zobowi¹zañ krótkoterminowych, w tym z tytu³u dostaw
i us³ug oraz innych, jak równie¿ czêœæ zobowi¹zañ z tytu³u podatku dochodowego. Sp³ata powy¿szych zobowi¹zañ
zosta³a czêœciowo sfinansowana wzrostem oprocentowanych kredytów i po¿yczek oraz z zysku wygenerowanego w tym
okresie. Wzrost wartoœci kapita³ów w³asnych wynika³ z wypracowanego w I kwartale 2017 r. zysku netto na poziomie
2 120 tys. PLN.
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Poni¿ej zaprezentowano wybrane pozycje pasywów wraz z ich struktur¹ w latach 2014–2016 oraz na koniec I kwarta³u
2017 roku.

Na dzieñ 31 grudnia Na dzieñ 31 marca

2016 2015 2014 2017

Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³

Pasywa w tys. PLN w % w tys. PLN w % w tys. PLN w % w tys. PLN w %

Kapita³ w³asny ogó³em . . . . . . . . . . . 17 564 33,8% 7 957 34,7% 5 079 30,4% 19 683 36,9%

Kapita³ podstawowy . . . . . . . . . . . . . . 102 0,2% 102 0,4% 102 0,6% 102 0,2%

Pozosta³e kapita³y rezerwowe . . . . . . 7 409 14,3% 4 584 20,0% 3 159 18,9% 17 626 33,1%

Zyski zatrzymane . . . . . . . . . . . . . . . . 10 082 19,4% 3 287 14,3% 1 825 10,9% 1 985 3,7%

Zobowi¹zania d³ugoterminowe . . . . 1 841 3,5% 352 1,5% 294 1,8% 1 889 3,5%

Oprocentowane kredyty i po¿yczki . . 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%

Zobowi¹zania z tytu³u odroczonego
podatku dochodowego . . . . . . . . . . . . 181 0,3% 60 0,3% 54 0,3% 153 0,3%

Rezerwy . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 124 2,2% 83 0,4% 66 0,4% 1 229 2,3%

Pozosta³e zobowi¹zania finansowe . . 519 1,0% 192 0,8% 157 0,9% 490 0,9%

Pozosta³e zobowi¹zania . . . . . . . . . . . 17 0,0% 17 0,1% 17 0,1% 17 0,0%

Zobowi¹zania krótkoterminowe . . . 32 526 62,6% 14 616 63,8% 11 346 67,9% 31 711 59,5%

Zobowi¹zania z tytu³u dostaw i us³ug
oraz inne zobowi¹zania . . . . . . . . . . . 8 588 16,5% 5 043 22,0% 2 609 15,6% 3 912 7,3%

Oprocentowane kredyty i po¿yczki . . 20 319 39,1% 8 635 37,7% 8 249 49,3% 27 013 50,7%

Pozosta³e zobowi¹zania finansowe . . 489 0,9% 172 0,8% 174 1,0% 480 0,9%

Zobowi¹zania z tytu³u podatku
dochodowego . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 109 6,0% 753 3,3% 303 1,8% 285 0,5%

Rozliczenia miêdzyokresowe . . . . . . . 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%

Pasywa razem . . . . . . . . . . . . . . . . . . 51 931 100,0% 22 925 100,0% 16 719 100,0% 53 283 100,0%

�ród³o: Sprawozdania Finansowe.

Kapita³ w³asny

Na koniec 2016 r., 2015 r. i 2014 r. kapita³ w³asny stanowi³ odpowiednio 33,8%, 34,7% oraz 30,4% ³¹cznej wartoœci
Ÿróde³ finansowania dzia³alnoœci Grupy zobrazowanej przez sumê pasywów. W 2016 r. mia³ miejsce wzrost
wartoœci kapita³u w³asnego o 9 607 tys. PLN, tj. do wartoœci 17 564 tys. PLN, co oznacza wzrost o 120,7%
w stosunku do 7 957 tys. PLN na dzieñ 31 grudnia 2015 r. Natomiast w roku 2015 wartoœæ kapita³u w³asnego
wzros³a o 2 878 tys. PLN, czyli o 56,7% w stosunku do 5 079 tys. PLN na koniec 2014 r. Opisywany wzrost wynika³
ze wzrostu wartoœci zysków zatrzymanych oraz pozosta³ych kapita³ów rezerwowych.

Na dzieñ 31 marca 2017 r. kapita³ w³asny stanowi³ 36,9% sumy pasywów Grupy. W pierwszym kwartale 2017 r. wartoœæ
kapita³u w³asnego wzros³a o 2 119 tys. PLN, tj. do wartoœci 19 683 tys. PLN, co oznacza wzrost o 12,1% wzglêdem
koñca 2016 r. Opisywany wzrost wynika z wygenerowanego zysku netto w analizowanym okresie.

Kapita³ podstawowy

Kapita³ podstawowy na dzieñ 31 marca 2017 roku i na dzieñ 31 grudnia 2016 roku wynosi³ 102 tys. PLN, a jego wartoœæ
nie ulega³a zmianie w stosunku do roku 2015 i roku 2014 z uwagi na brak w opisywanym okresie operacji korporacyjnych
maj¹cych na ni¹ wp³yw.

Pozosta³e kapita³y rezerwowe

Na koniec 2016 r. wartoœæ pozosta³ych kapita³ów rezerwowych osi¹gnê³a poziom 7 409 tys. PLN, co stanowi³o
14,3% sumy pasywów i oznacza³o wzrost o 2 825 tys. PLN (tj. o 61,6%) w stosunku do wartoœci 4 584 tys. PLN
na koniec 2015 r. Wartoœæ wskazanej pozycji na koniec 2015 wzros³a o 1 425 tys. PLN (tj. o 45,1%) w stosunku do
wartoœci 3 159 tys. PLN na koniec 2014 r. Pozosta³e kapita³y rezerwowe stanowi³y na koniec 2015 r. 20,0% sumy
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pasywów, a na koniec 2014 r. 18,9%. Wskazane powy¿ej wzrosty wynika³y z odpisów na kapita³ zapasowy tworzony
z wypracowanych zysków.

Na koniec I kwarta³u 2017 r. pozosta³e kapita³y rezerwowe wynios³y 17 626 tys. PLN, co stanowi³o 33,1% sumy
bilansowej i oznacza³o wzrost o 10 217 tys. PLN (tj. o 12,1%) w stosunku do wartoœci 7 409 tys. PLN na koniec 2016 r.
Wzrost tej pozycji wynika³ z odpisów na kapita³ zapasowy tworzony z zysku wypracowanego w 2016 r.

Zyski zatrzymane

Zyski zatrzymane stanowi³y 19,4% sumy pasywów na koniec 2016 r., 14,3% sumy pasywów na koniec 2015 r.
oraz 10,9% sumy pasywów na koniec 2014 r. Ros³a równie¿ ich wartoœæ – na koniec 2016 r. wynosi³a 10 082 tys. PLN,
tj. by³a wy¿sza o 6 795 tys. PLN, czyli o 206,7% od wartoœci na koniec 2015 r. równej 3 287 tys. PLN. Wzrost
wartoœci zysków zatrzymanych na koniec roku 2015 by³ równy 1 462 tys. PLN, co oznacza wzrost o 80,1% w stosunku
do 1 825 tys. PLN na koniec 2014 r. Wzrost wartoœci zysków zatrzymanych, jak i ich udzia³u w sumie bilansowej
wynika³ z przeniesienia do tej pozycji wartoœci zysku za okres pomniejszonego o czêœæ wyp³acon¹ w postaci dywidendy
oraz czêœæ przeznaczon¹ na kapita³ zapasowy.

Na dzieñ 31 marca 2017 r. wartoœæ zysków zatrzymanych wynios³a 1 985 tys. PLN, co stanowi³o 3,7% i oznacza spadek
wartoœci tej pozycji o 8 097 tys. PLN (tj. o 80,3%). Zmiana wartoœci zysków zatrzymanych wynika z przeniesienia
do tej pozycji wartoœci zysku za okres pierwszych trzech miesiêcy 2017 r. oraz przeniesienie czêœci zysku za 2016 r.
przeznaczonego na kapita³ zapasowy.

Zobowi¹zania d³ugoterminowe

Zobowi¹zania d³ugoterminowe na dzieñ 31 grudnia 2016 r. wynosi³y 1 841 tys. PLN, co stanowi³o 3,5% sumy pasywów
i oznacza³o wzrost o 1 489 tys. PLN (tj. o 423,0%) w stosunku do wartoœci na koniec 2015 r. Wartoœæ wskazanej
pozycji na koniec 2015 wynosi³a 352 tys. PLN, co stanowi³o 1,5% sumy bilansowej i oznacza³o wzrost o 58 tys. PLN
(tj. o 19,7%) w stosunku do wartoœci na koniec 2014 r. równej 294 tys. PLN i stanowi¹cej 1,8% sumy bilansowej.
Na wzrost wartoœci wskazanej pozycji mia³a wp³yw przede wszystkim rosn¹ca wartoœæ rezerw, pozosta³ych zobowi¹zañ
finansowych oraz zobowi¹zañ z tytu³u odroczonego podatku dochodowego.

Na koniec marca 2017 r. wartoœæ zobowi¹zañ d³ugoterminowych wynosi³a 1 889 tys. PLN, co stanowi³o 3,5% sumy
bilansowej i oznacza³o wzrost o 48 tys. PLN (tj. o 2,6%) wzglêdem stanu na dzieñ 31 grudnia 2016 r. Na zmianê wartoœci
zobowi¹zañ d³ugoterminowych w I kwartale 2017 r. mia³a wp³yw zmiana wartoœci rezerw, zobowi¹zañ z tytu³u podatku
dochodowego oraz pozosta³ych zobowi¹zañ finansowych.

Oprocentowane kredyty i po¿yczki d³ugoterminowe

W latach 2014–2016 oraz na koniec I kwarta³u 2017 roku na dzieñ bilansowy nie wykazywano d³ugoterminowych
oprocentowanych kredytów i po¿yczek. Szczegó³owe informacje na temat zad³u¿enia finansowego Grupy przedstawiono
poni¿ej w punkcie „Zad³u¿enie finansowe” oraz w rozdziale „Kapitalizacja i zad³u¿enie” niniejszego Prospektu.

Zobowi¹zania z tytu³u odroczonego podatku dochodowego

Wartoœæ zobowi¹zañ z tytu³u odroczonego podatku dochodowego wynosi³a na dzieñ 31 grudnia 2016 r. 181 tys. PLN,
co oznacza³o wzrost o 201,7% w stosunku do poziomu z dnia 31 grudnia 2015 r. równego 60 tys. PLN. Z kolei
w 2015 r. wartoœæ aktywów z tytu³u odroczonego podatku dochodowego wzros³a o 6 tys. PLN, tj. o 11,1% w stosunku
do ich wartoœci na dzieñ 31 grudnia 2014 r. wynosz¹cej 54 tys. PLN. Na koniec I kwarta³u 2017 r. wartoœæ zobowi¹zañ
z tytu³u odroczonego podatku dochodowego wynios³a 153 tys. PLN, co oznacza spadek o 28 tys. PLN w stosunku
do wartoœci na koniec 31 grudnia 2016 roku. Zmiana wartoœci zobowi¹zañ z tytu³u odroczonego podatku
dochodowego wynika³a przede wszystkim z uwzglêdnienia wyceny rozrachunków oraz œrodków trwa³ych w leasingu
finansowym.

Rezerwy d³ugoterminowe

Rezerwy (prezentowane jako sk³adnik zobowi¹zañ d³ugoterminowych) wynosi³y 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 wartoœci tej pozycji by³ wynikiem utworzenia rezerw na naprawy gwarancyjne,
czyli koszty obs³ugi reklamacji (428 tys. PLN) oraz innych rezerw, w szczególnoœci rezerw na potencjalne koszty
op³at licencyjnych dotycz¹ce sprzedawanych produktów (613 tys. PLN). Wartoœæ rezerw na dzieñ 31 grudnia 2015 r.
by³a wy¿sza o 17 tys. PLN, tj. 25,8% od wartoœci na dzieñ 31 grudnia 2014 r. wynosz¹cej 54 tys. PLN i wynika³a
przede wszystkim z wartoœci rezerw na naprawy gwarancyjne oraz odprawy emerytalne.
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Na koniec I kwarta³u 2017 r. wartoœæ rezerw d³ugoterminowych wynios³a 1 229 tys. PLN, co oznacza wzrost
o 105 tys. PLN wzglêdem koñca 2016 r. Wzrost wartoœci rezerw w pierwszych trzech miesi¹cach 2017 r. by³
efektem zawi¹zania rezerwy na naprawê telefonów w kwocie 35 tys. PLN oraz 70 tys. PLN na potencjalne koszty op³at
licencyjnych.

Rezerwy na potencjalne koszty op³at licencyjnych s¹ zwi¹zane z licencjami na nowo wprowadzane produkty spó³ki
wykorzystuj¹ce technologie 3G oraz 4G wymaganymi w wybranych krajach Europy. Na dzieñ 31 grudnia 2016 r.
z³o¿ono rezerwy w maksymalnej potencjalnej wysokoœci op³at licencyjnych. Emitent jest w trakcie weryfikacji
koniecznoœci poniesienia ww. op³at licencyjnych. Na Datê Prospektu Emitent zakoñczy³ negocjacje z podmiotami
deklaruj¹cymi posiadanie praw licencyjnych i jest w trakcie ustalania finalnych wersji umów. Zak³adane jest rozwi¹zanie
czêœci rezerw na skutek prowadzonych dzia³añ weryfikacyjnych i negocjacji.

Pozosta³e zobowi¹zania finansowe d³ugoterminowe

W latach 2014–2016 na dzieñ bilansowy 31 grudnia oraz na dzieñ 31 marca 2017 roku pozosta³e zobowi¹zania finansowe
(prezentowane jako sk³adnik zobowi¹zañ d³ugoterminowych) nie przekracza³y 1% sumy bilansowej. Szczegó³owe
informacje na temat zad³u¿enia finansowego Grupy przedstawiono poni¿ej w punkcie „Zad³u¿enie finansowe” oraz
w rozdziale „Kapitalizacja i zad³u¿enie” niniejszego Prospektu.

Pozosta³e zobowi¹zania d³ugoterminowe

Pozosta³e zobowi¹zania (prezentowane jako sk³adnik zobowi¹zañ d³ugoterminowych) prezentowane by³y na koniec
ka¿dego z lat 2014–2016 oraz na koniec marca 2017 r. w sta³ej wartoœci równej 17 tys. PLN.

Zobowi¹zania krótkoterminowe

Zobowi¹zania krótkoterminowe by³y najwa¿niejszym ze Ÿróde³ finansowania dzia³alnoœci Emitenta, bior¹c pod uwagê
udzia³ w ogólnej sumie pasywów. Na dzieñ 31 grudnia 2016 r. ich wartoœæ wynosi³a 32 526 tys. PLN, co stanowi³o
62,6% sumy pasywów i oznacza³o wzrost pozycji o 17 910 tys. PLN (tj. o 122,5%) w stosunku do wartoœci na koniec
2015 r. Wartoœæ zobowi¹zañ krótkoterminowych na koniec 2015 wynosi³a 14 616 tys. PLN, co stanowi³o
63,8% sumy bilansowej i oznacza³o wzrost o 3 270 tys. PLN (tj. o 28,8%) w stosunku do wartoœci na koniec 2014 r.
równej 11 346 tys. PLN i stanowi¹cej 67,9% sumy bilansowej. Na wzrost wartoœci wskazanej pozycji mia³a wp³yw
przede wszystkim rosn¹ca wartoœæ rezerw, pozosta³ych zobowi¹zañ finansowych oraz zobowi¹zañ z tytu³u odroczonego
podatku dochodowego. Wzrost wartoœci zobowi¹zañ krótkoterminowych wynika³ przede wszystkim z dynamicznego
wzrostu skali dzia³alnoœci operacyjnej, do której finansowania wykorzystywano m.in. zobowi¹zania z oprocentowanych
kredytów i po¿yczek oraz z tytu³u dostaw i us³ug.

Na koniec I kwarta³u 2017 r. wartoœæ zobowi¹zañ krótkoterminowych wynios³a 31 711 tys. PLN (59,5% sumy
bilansowej), co oznacza spadek o 815 tys. PLN (tj. o 2,5%) wzglêdem stanu na koniec 2016 r. Grupa sp³aci³a czêœæ
zobowi¹zañ krótkoterminowych, w tym z tytu³u dostaw i us³ug oraz innych, jak równie¿ czêœæ zobowi¹zañ z tytu³u
podatku dochodowego. Sp³ata powy¿szych zobowi¹zañ zosta³a czêœciowo sfinansowana wzrostem oprocentowanych
kredytów i po¿yczek oraz z zysku wygenerowanego w tym okresie.

Zobowi¹zania z tytu³u dostaw i us³ug oraz inne zobowi¹zania

Wartoœæ pozycji zobowi¹zañ z tytu³u dostaw i us³ug oraz innych zobowi¹zañ wynosi³a na koniec 2016 r. 8 588 tys. PLN
i stanowi³a 16,5% sumy bilansowej. Wzrost wartoœci tej pozycji w stosunku do 5 043 tys. PLN na koniec 2015 r.
wyniós³ 3 545 tys. PLN (70,3%). G³ówn¹ przyczyn¹ wzrostu by³ wzrost zobowi¹zañ z tytu³u dostaw i us³ug
(z 4 334 tys. PLN na koniec 2015 r. do 7 463 tys. PLN na koniec 2016 r.), kolejn¹ wzrost wartoœci innych zobowi¹zañ
(z 709 tys. PLN na koniec 2015 r. do 1 125 tys. PLN na koniec 2016 r., w tym zobowi¹zañ z tytu³u otrzymanych
zaliczek, wynagrodzeñ, podatków i wobec zak³adów ubezpieczeñ). Wartoœæ pozycji zobowi¹zañ z tytu³u dostaw i us³ug
oraz innych zobowi¹zañ wynosi³a na koniec 2015 r. 5 043 tys. PLN i stanowi³a 22,0% sumy bilansowej. Wzrost
wartoœci w stosunku do 2 609 tys. PLN na koniec 2014 r. wyniós³ 2 434 tys. PLN (93,3%). Podobnie jak w 2016 r.
przyczyn¹ wzrostu by³ wzrost zobowi¹zañ z tytu³u dostaw i us³ug (z 1 862 tys. PLN na koniec 2014 r. do 4 334 tys. PLN
na koniec 2015 r.), natomiast suma innych zobowi¹zañ spad³a (z 747 tys. PLN na koniec 2014 r. do 709 tys. PLN
na koniec 2016 r., w szczególnoœci z uwagi na spadek zobowi¹zañ z tytu³u podatków).

Na dzieñ 31 marca 2017 roku wartoœæ zobowi¹zañ z tytu³u dostaw i us³ug oraz innych zobowi¹zañ wynosi³a
3 912 tys. PLN i stanowi³a 7,3% sumy bilansowej. Spadek tej pozycji w pierwszym kwartale 2017 roku wyniós³
4 676 tys. PLN, tj. 54,4%, czego g³ówn¹ przyczyn¹ by³ spadek zobowi¹zañ z tytu³u dostaw i us³ug (z 7 463 tys. PLN
na koniec 2016 r. do 3 282 tys. PLN na koniec I kwarta³u 2017 r.), kolejn¹ spadek wartoœci innych zobowi¹zañ
(z 1 125 tys. PLN na koniec 2016 r. do 915 tys. PLN na koniec I kwarta³u 2017 r., w szczególnoœci zobowi¹zañ z tytu³u
otrzymanych zaliczek, wynagrodzeñ, podatków i wobec zak³adów ubezpieczeñ).
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Oprocentowane kredyty i po¿yczki krótkoterminowe

W latach 2014–2016 oprocentowane kredyty i po¿yczki (prezentowane jako sk³adnik zobowi¹zañ d³ugoterminowych)
stanowi³y najwiêkszy pod wzglêdem udzia³u w sumie bilansowej sk³adnik zobowi¹zañ krótkoterminowych. Ich wartoœæ
na koniec 2016 r. by³a równa 20 319 tys. PLN, co dawa³o udzia³ w sumie pasywów ogó³em w wysokoœci 39,1%.
Odpowiednio dla lat 2015 i 2014 by³o to 8 635 tys. PLN (37,7% sumy pasywów) oraz 8 249 tys. PLN (49,3% sumy
pasywów). Szczegó³owe informacje na temat zad³u¿enia finansowego Grupy przedstawiono poni¿ej w punkcie
„Zad³u¿enie finansowe” oraz w rozdziale „Kapitalizacja i zad³u¿enie” niniejszego Prospektu.

Na koniec marca 2017 roku wartoœæ oprocentowanych kredytów i po¿yczek (prezentowanych jako sk³adnik zobowi¹zañ
d³ugoterminowych) wynios³a 27 013 tys. PLN i stanowi³a 50,7% sumy bilansowej. Ich wartoœæ w okresie pierwszych
trzech miesiêcy 2017 r. wzros³a o 6 694 tys. PLN, tj. o 32,9% wzglêdem koñca 2016 roku.

Pozosta³e zobowi¹zania finansowe krótkoterminowe

W latach 2014–2016 na dzieñ bilansowy 31 grudnia oraz na dzieñ 31 marca 2017 roku pozosta³e zobowi¹zania finansowe
(prezentowane jako sk³adnik zobowi¹zañ krótkoterminowych) nie przekracza³y 1% sumy bilansowej. Szczegó³owe
informacje na temat zad³u¿enia finansowego Grupy przedstawiono poni¿ej w punkcie „Zad³u¿enie finansowe” oraz
w rozdziale „Kapitalizacja i zad³u¿enie” niniejszego Prospektu.

Zobowi¹zania z tytu³u podatku dochodowego

Wartoœæ zobowi¹zañ z tytu³u podatku dochodowego wynosi³a na dzieñ 31 grudnia 2016 r. 3 109 tys. PLN, co oznacza³o
wzrost o 312,9% w stosunku do poziomu z dnia 31 grudnia 2015 r. równego 753 tys. PLN. Z kolei w 2015 r. wartoœæ
aktywów z tytu³u odroczonego podatku dochodowego wzros³a o 450 tys. PLN, tj. o 148,5% w stosunku do ich wartoœci
na dzieñ 31 grudnia 2014 r. wynosz¹cej 303 tys. PLN. Zmiana wartoœci zobowi¹zañ z tytu³u odroczonego podatku
dochodowego wynika³a przede wszystkim z uwzglêdnienia wyceny rozrachunków oraz œrodków trwa³ych w leasingu
finansowym. Na koniec 31 marca 2017 r. wartoœæ zobowi¹zañ z tytu³u podatku dochodowego wynosi³a 285 tys. PLN,
co oznacza spadek o 2 824 tys. PLN, tj. o 90,8% wartoœci wzglêdem koñca 2016 roku.

Rozliczenia miêdzyokresowe

W latach 2014–2016 na dzieñ bilansowy oraz na koniec marca 2017 roku nie wykazywano rozliczeñ miêdzyokresowych.

Rezerwy krótkoterminowe

W latach 2014–2016 na dzieñ bilansowy 31 grudnia rezerwy (prezentowane jako sk³adnik zobowi¹zañ
krótkoterminowych) nie przekracza³y 1% sumy bilansowej i wynosi³y 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 sk³ad wchodzi³y jedynie rezerwy na odprawy
emerytalne. Na koniec marca 2017 r. wartoœæ rezerw krótkoterminowych wynios³a 21 tys. PLN i nie uleg³a zmianie
wzglêdem koñca 2016 r.

Zad³u¿enie finansowe

Emitent finansuje swoj¹ dzia³alnoœæ z wykorzystaniem kapita³u obcego w postaci kredytów, a tak¿e leasingu finansowego.
£¹czny poziom zobowi¹zañ finansowych Grupy, uwzglêdniaj¹cy zobowi¹zania finansowe d³ugo- i krótkoterminowe,
wynosi³ 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 kwarta³u 2017 r. ³¹czny poziom zobowi¹zañ finansowych Grupy wynosi³ 27 983 tys. PLN.

Szczegó³owe zestawienie zad³u¿enia finansowego Grupy zawiera poni¿sza tabela.

Na dzieñ 31 grudnia Na dzieñ 31 marca

2016 2015 2014 2017

Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³

Zobowi¹zania finansowe w tys. PLN w % w tys. PLN w % w tys. PLN w % w tys. PLN w %

Zobowi¹zania finansowe
d³ugoterminowe . . . . . . . . . . . . . . . . . 519 2,4% 192 2,1% 157 1,8% 490 1,8%

Oprocentowane kredyty i po¿yczki . . 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%

Pozosta³e zobowi¹zania finansowe . . 519 2,4% 192 2,1% 157 1,8% 490 1,8%

– zobowi¹zania z tytu³u leasingu
finansowego . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 519 2,4% 192 2,1% 157 1,8% 490 1,8%
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Na dzieñ 31 grudnia Na dzieñ 31 marca

2016 2015 2014 2017

Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³

Zobowi¹zania finansowe w tys. PLN w % w tys. PLN w % w tys. PLN w % w tys. PLN w %

Zobowi¹zania finansowe
krótkoterminowe . . . . . . . . . . . . . . . . 20 808 97,6% 8 807 97,9% 8 423 98,2% 27 493 98,2%

Oprocentowane kredyty i po¿yczki . . 20 319 95,3% 8 635 96,0% 8 249 96,1% 27 013 96,5%

Pozosta³e zobowi¹zania finansowe . . 489 2,3% 172 1,9% 174 2,0% 480 1,7%

– zobowi¹zania z tytu³u 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%

– zobowi¹zania z tytu³u op³at
faktoringowych . . . . . . . . . . . . . . . . 186 0,9% 0 0,0% 0 0,0% 101 0,4%

Suma . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 21 327 100,0% 8 999 100,0% 8 580 100,0% 27 983 100,0%

�ród³o: Sprawozdania Finansowe.

Z uwagi na brak d³ugoterminowych kredytów i po¿yczek, na zobowi¹zania finansowe d³ugoterminowe w latach
2014–2016 oraz w I kwartale 2017 r. sk³ada³y siê jedynie pozosta³e d³ugoterminowe zobowi¹zania finansowe
obejmuj¹ce zobowi¹zania z tytu³u umów leasingu finansowego, których przedmiotem s¹ œrodki transportu. Wartoœæ
leasingów finansowych roœnie w opisywanym okresie od wartoœci 157 tys. PLN na koniec 2014 r., poprzez 192 tys. PLN
na koniec 2015 r., a¿ do 519 tys. PLN na koniec 2016 r. Jest to wynikiem wykorzystania leasingów w procesie
zwiêkszania floty samochodowej Grupy, co by³o konieczne do zapewnienia niezahamowanego wzrostu skali dzia³alnoœci
handlowej. Na dzieñ 31 marca 2017 roku wartoœæ zobowi¹zañ d³ugoterminowych z tytu³u leasingu finansowego wynios³a
490 tys. PLN.

Zobowi¹zania finansowe krótkoterminowe stanowi¹ wiêkszoœæ ³¹cznego zad³u¿enia Grupy. Zobowi¹zania te wynosi³y
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 g³ówn¹ pozycj¹ s¹ oprocentowane kredyty i po¿yczki. Wartoœæ kredytów i po¿yczek wynosi³a na koniec 2016 r.
20 319 tys. PLN (przy ³¹cznej wysokoœci dostêpnych œrodków w ramach zawartych umów na poziomie 38 400 tys. PLN),
na które sk³ada³y siê m.in. kredyt w rachunku bie¿¹cym, linie na otwieranie akredytyw, kredyt obrotowy oraz faktoringi.
Wartoœæ kredytów i po¿yczek na koniec 2015 r. by³a równa 8 635 tys. PLN (przy ³¹cznej wysokoœci dostêpnych
œrodków na poziomie 12 100 tys. PLN) i sk³ada³y siê na ni¹ m.in. kredyt w rachunku bie¿¹cym, linie na otwieranie
akredytyw oraz faktoring. W 2014 r. wartoœæ kredytów i po¿yczek by³a równa 8 249 tys. PLN (przy ³¹cznej wysokoœci
dostêpnych œrodków na poziomie 9 100 tys. PLN) i sk³ada³y siê na ni¹ analogiczne produkty jak w roku 2015.

Na koniec I kwarta³u 2017 roku wartoœæ krótkoterminowych zobowi¹zañ finansowych wynios³a 27 493 tys. PLN. G³ówna
pozycja, oprocentowane kredyty i po¿yczki, na dzieñ 31 marca 2017 wynosi³a 27 013 tys. PLN (przy ³¹cznej wysokoœci
dostêpnych œrodków w ramach zawartych umów na poziomie 30 400 tys. PLN). W sk³ad oprocentowanych po¿yczek
i kredytów wchodzi³y analogiczne produkty jak na koniec 2016 r.

Szczegó³owe zestawienie oprocentowanych kredytów i po¿yczek Grupy zawiera poni¿sza tabela.

Na dzieñ 31 grudnia Na dzieñ 31 marca

2016 2015 2014 2017

Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³

Oprocentowane kredyty i po¿yczki w tys. PLN w % w tys. PLN w % w tys. PLN w % w tys. PLN w %

Kredyt w rachunku bie¿¹cym . . . . . . . 528 2,6% 2 123 24,6% 2 227 27,0% 2 349 8,7%

Linia na otwieranie akredytyw . . . . . . 13 981 68,8% 5 624 65,1% 4 424 53,6% 18 772 69,5%

Faktoring nale¿noœci . . . . . . . . . . . . . . 1 595 7,8% 888 10,3% 1 598 19,4% 2 485 9,2%

Faktoring odwrotny . . . . . . . . . . . . . . . 3 631 17,9% 0 0,0% 0 0,0% 3 407 12,6%

Kredyt krótkoterminowy . . . . . . . . . . 584 2,9% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%

Suma . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 20 319 100,0% 8 635 100,0% 8 249 100,0% 27 013 100,0%

�ród³o: Sprawozdania Finansowe, Emitent.
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Systematyczny wzrost wartoœci wykorzystywanych kredytów i po¿yczek, a tak¿e faktoringu wynika z dogodnoœci
wykorzystania powy¿szych instrumentów w ramach finansowania dzia³alnoœci handlowej Emitenta, a tak¿e
konsekwentnego wzrostu jej skali. Kredyty krótkoterminowe stanowi¹ elastyczne Ÿród³o finansowania w przypadku
wymogu uiszczenia zaliczki w momencie zamówienia produktu lub finansowania zapasów niezbêdnych do prowadzenia
dzia³alnoœci sprzeda¿owej. Natomiast finansowanie dzia³alnoœci z wykorzystaniem faktoringu eliminuje koniecznoœæ
oczekiwania na sp³yw nale¿noœci od kontrahentów. Resztê wskazanej wczeœniej wartoœci finansowych zobowi¹zañ
krótkoterminowych stanowi³y pozosta³e krótkoterminowe zobowi¹zania finansowe w wysokoœci 480 tys. na koniec
I kwarta³u 2017, 489 tys. PLN na koniec 2016 r., 172 tys. PLN na koniec 2015 r. oraz 174 tys. PLN. Sk³adaj¹ siê na ni¹
zobowi¹zania z tytu³u leasingów finansowych oraz op³at faktoringowych, których wykorzystanie zosta³o wyjaœnione
powy¿ej, a tak¿e zobowi¹zania z tytu³u kontraktów terminowych wykorzystywanych w celu zabezpieczenia zmian
kursów walutowych.

Aktywa i zobowi¹zania warunkowe i pozabilansowe

Aktywa warunkowe

W latach 2014–2016 oraz na koniec marca 2017 roku Grupa nie posiada³a aktywów warunkowych. Emitent jest natomiast
objêty polisami ubezpieczeniowymi, w tym mienia (sprzêtu elektronicznego) od wszystkich ryzyk oraz nale¿noœci
pieniê¿nych z tytu³u kontraktów, w tym eksportowych, w zwi¹zku z czym w przypadku ziszczenia siê zdarzeñ
przewidzianych umowami ubezpieczeniowymi Spó³ka otrzyma stosowne odszkodowania od ubezpieczycieli.

Aktywa pozabilansowe

W latach 2014–2016 oraz na koniec marca 2017 roku Grupa nie posiada³a aktywów pozabilansowych.

Zobowi¹zania warunkowe

Na dzieñ bilansowy, tj. 31 grudnia, koñcz¹cy ka¿de z lat obrotowych 2014–2016, jak równie¿ na dzieñ 31 marca
2017 roku na Emitencie ci¹¿y³y zobowi¹zania warunkowe w postaci (i) porêczenia wg prawa cywilnego, do wysokoœci
400 tys. PLN, kredytu w rachunku bie¿¹cym jednostki powi¹zanej oraz (ii) porêczenia wg prawa cywilnego do wysokoœci
4 140 tys. PLN, kredytu inwestycyjnego jednostki powi¹zanej.

W przypadku porêczenia wg prawa cywilnego, do wysokoœci 400 tys. PLN, kredytu w rachunku bie¿¹cym jednostki
powi¹zanej wykorzystanie kredytu mala³o i wynosi³o odpowiednio: 147 tys. PLN na dzieñ 31 grudnia 2016 r.,
200 tys. PLN na dzieñ 31 grudnia 2015 r. oraz 197 tys. PLN na dzieñ 31 grudnia 2014 r. Na dzieñ 31 marca 2017 roku
wartoœæ wspomnianego porêczenia wynios³a 196 tys. PLN.

W przypadku porêczenia wg prawa cywilnego, do wysokoœci 4 140 tys. PLN, kredytu inwestycyjnego jednostki
powi¹zanej poziom kredytu konsekwentnie spada³ i wynosi³ odpowiednio: 566 tys. PLN na dzieñ 31 grudnia 2016 r.,
861 tys. PLN na dzieñ 31 grudnia 2015 r. oraz 1 159 tys. PLN na dzieñ 31 grudnia 2014 r. Na dzieñ 31 marca 2017 roku
wartoœæ wspomnianego porêczenia wynios³a 492 tys. PLN.

Zobowi¹zania pozabilansowe

W latach 2014–2016 Grupa nie posiada³a zobowi¹zañ pozabilansowych.

P³ynnoœæ i zasoby kapita³owe

Informacje ogólne

W latach 2014–2016 oraz w okresie do koñca marca 2017 roku g³ównymi Ÿród³ami kapita³u Grupy by³y: (i) œrodki
pieniê¿ne z dzia³alnoœci operacyjnej, (ii) kredyty, w tym: linie kredytowe na otwieranie akredytyw, kredyt obrotowy,
kredyt w rachunku bie¿¹cym, (iii) faktoring, (iv) leasing finansowy.

G³ówne potrzeby kapita³owe Grupy obejmuj¹ finansowanie bie¿¹cej dzia³alnoœci operacyjnej, w szczególnoœci
dokonywanie zamówieñ produktów, z czym zwi¹zane s¹ p³atnoœci zaliczkowe i otwierane akredytywy, a tak¿e
zap³ata za zamówione produkty, które do czasu ich sprzeda¿y stanowi¹ zapasy Emitenta. Z uwagi na wykorzystywane
zewnêtrzne Ÿród³a finansowania kolejn¹ potrzeb¹ finansow¹ s¹ wynikaj¹ce z nich sp³aty kapita³u i odsetek.
Zobowi¹zania z tytu³u faktoringu z regresem s¹ wykazywane w pozycji kredyty krótkoterminowe, natomiast nale¿noœci
z tytu³u dostaw i us³ug sfinansowane w ramach faktoringu pe³nego (bez regresu) nie s¹ wykazywane w sprawozdaniu
finansowym.

Obecnie Emitent finansuje swoj¹ dzia³alnoœæ z wykorzystaniem analogicznych Ÿróde³ kapita³u, tj. œrodków pieniê¿nych
pochodz¹cych z bie¿¹cej dzia³alnoœci operacyjnej oraz kapita³u z zewnêtrznych Ÿróde³, w szczególnoœci kredytów (linii
kredytowych na otwieranie akredytyw, kredytu obrotowego, kredytu w rachunku bie¿¹cym), faktoringu oraz leasingu
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finansowego. Grupa przewiduje, ¿e wskazane powy¿ej obecne Ÿród³a finansowania pozostan¹ jej g³ównymi Ÿród³ami
p³ynnoœci w przysz³oœci.

W poni¿szej tabeli zaprezentowano charakterystykê kredytów krótkoterminowych Grupy na Datê Prospektu. £¹czna
wysokoœæ dostêpnych œrodków w ramach zawartych umów kredytowych na Datê Prospektu wynosi³a 32 900 tys. PLN.

Na Datê Prospektu

Waluta
Limit

w tys. PLN Stopa procentowa Data sp³aty

Kredyt w rachunku bie¿¹cym – BZ WBK . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . PLN 2 400 WIBOR 1M + mar¿a 15.12.2017

Linia na otwieranie akredytyw – BZ WBK . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . PLN 9 600 WIBOR 1M + mar¿a 15.02.2018

Kredyt na akredytywy – BZ WBK . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . PLN 7 000 WIBOR 1M + mar¿a 15.02.2018

Faktoring – finansowanie dostaw
w PLN, EUR, USD – BZ WBK Faktor . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .

PLN 4 500

WIBOR 1M + mar¿a
EURIBOR 1M + mar¿a

LIBOR 1M + mar¿a
31.12.2017

Linia rewolwingowa na otwieranie akredytyw – Bank Handlowy . . . USD 4 000 LIBOR 1M + mar¿a 01.08.2017

Faktoring z regresem – WBK Faktor . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . PLN 1 400 WIBOR 1M + mar¿a 31.12.2017

Faktoring z regresem – ING Commercial Finance . . . . . . . . . . . . . . PLN 1 500 WIBOR 1M + mar¿a 01.12.2017

Kredyt obrotowy w formie linii odnawialnej – ING Bank Œl¹ski . . PLN 2 500 WIBOR 1M + mar¿a 29.03.2018

Suma . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 32 900

�ród³o: Emitent.

W poni¿szej tabeli zaprezentowano charakterystykê umów faktoringu pe³nego (bez regresu) Grupy na Datê Prospektu.
£¹czna wysokoœæ dostêpnych œrodków w ramach zawartych umów faktoringu bez regresu na Datê Prospektu wynosi³a
29 500 tys. PLN.

Na Datê Prospektu

Waluta
Limit

w tys. PLN Stopa procentowa Data sp³aty

Faktoring z przejêciem ryzyka z mo¿liwoœci¹ wykorzystania
w PLN, USD, EUR – BZ WBK Faktor . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .

PLN 21 000

WIBOR 1M + mar¿a
EURIBOR 1M + mar¿a

LIBOR 1M + mar¿a
31.12.2017

Faktoring z przejêciem ryzyka z mo¿liwoœci¹ wykorzystania
w PLN, EUR, USD – ING Commercial Finance . . . . . . . . . . . . . . .

PLN 8 500

WIBOR 1M + mar¿a
EURIBOR 1M + mar¿a

LIBOR1M + mar¿a
01.12.2017

Suma . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 29 500

�ród³o: Emitent.

W ocenie Emitenta nie wystêpuj¹ ograniczenia w wykorzystywaniu zasobów kapita³owych, które mia³y lub które
mog³yby mieæ bezpoœrednio lub poœrednio istotny wp³yw na dzia³alnoœæ operacyjn¹ Grupy.

Ponadto, w uzasadnionych przypadkach, takich jak zaistnienie potrzeb finansowych niezbêdnych do realizacji strategii,
których Grupa nie bêdzie mog³a sfinansowaæ z bie¿¹cej dzia³alnoœci ani wskazanych powy¿ej Ÿróde³, Emitent mo¿e
rozwa¿yæ równie¿ pozyskanie finansowania w drodze emisji akcji oraz d³u¿nych papierów wartoœciowych (obligacji)
skierowanych do szerszego grona inwestorów na rynkach kapita³owych.

Przep³ywy pieniê¿ne

Analiza przep³ywów pieniê¿nych zosta³a opracowana w oparciu o skonsolidowane sprawozdanie z przep³ywów
pieniê¿nych stanowi¹ce jeden z elementów Sprawozdañ Finansowych.

Poni¿ej zaprezentowano wybrane pozycje sprawozdania z przep³ywów pieniê¿nych w latach 2014–2016 oraz za okres
3 miesiêcy zakoñczony dnia 31 marca 2017 oraz 2016 roku.
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Wybrane pozycje sprawozdania
z przep³ywów pieniê¿nych

Za okres 12 miesiêcy
zakoñczony dnia 31 grudnia

Za okres 3 miesiêcy
zakoñczony dnia 31 marca

2016 2015 2014 2017 2016

w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN

Œrodki pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci
operacyjnej . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -7 841 2 642 2 571 -6 479 -3 647

Œrodki pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci
inwestycyjnej . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 481 -82 -114 -8 -1

Œrodki pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci finansowej . . 7 806 -2 566 -2 337 6 385 3 597

Zmiana stanu œrodków pieniê¿nych z tytu³u ró¿nic
kursowych . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -2 0 0 0 0

Bilansowa zmiana stanu œrodków pieniê¿nych . . . 444 -6 120 -102 -51

Œrodki pieniê¿ne na pocz¹tek okresu . . . . . . . . . . . . . 195 201 81 639 195

Œrodki pieniê¿ne na koniec okresu . . . . . . . . . . . . . 639 195 201 537 144

�ród³o: Sprawozdania Finansowe.

Œrodki pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci operacyjnej

W analizowanym okresie dzia³alnoœæ operacyjna Grupy wygenerowa³a odpowiednio: ujemne przep³ywy pieniê¿ne
netto w wysokoœci 7 841 tys. PLN w 2016 r. oraz dodatnie przep³ywy pieniê¿ne netto w wysokoœci 2 642 tys. PLN
w 2015 r. oraz dodatnie przep³ywy pieniê¿ne netto w wysokoœci 2 571 tys. PLN w 2014 r. W I kwartale 2017 r.
Grupa wygenerowa³a ujemne przep³ywy netto z dzia³alnoœci operacyjnej w wysokoœci 6 479 tys. PLN, podczas gdy
w analogicznym okresie 2016 r. by³y to ujemne przep³ywy z dzia³alnoœci operacyjnej równe 3 647 tys. PLN.

W 2016 r. Grupa wygenerowa³a ujemne przep³ywy netto z dzia³alnoœci operacyjnej w wysokoœci 7 841 tys. PLN.
Odnotowano zysk brutto w wysokoœci 15 622 tys. PLN, który podlega³ ujemnym i dodatnim korektom oraz zmianom
stanu zapasów, stanu nale¿noœci, stanu zobowi¹zañ, stanu rozliczeñ miêdzyokresowych, stanu rezerw i innym, których
³¹czne saldo by³o ujemne i wynosi³o 23 463 tys. PLN. Najwa¿niejsze korekty w stosunku do zysku brutto obejmowa³y:
(i) ujemn¹ korektê z tytu³u wzrostu stanu zapasów w wysokoœci 22 178 tys. PLN wynikaj¹c¹ z realizowanej polityki
ekspansji – wzrost skali i wartoœci sprzeda¿y jest poprzedzany inwestycj¹ w postaci zlecenia monta¿u, a rozszerzenie
asortymentu oraz wiêksza liczba klientów powoduj¹ koniecznoœæ utrzymywania odpowiedniej liczby urz¹dzeñ gotowych
do dostawy w Polsce i Europie, co by³o odzwierciedlone w rosn¹cej wartoœci wchodz¹cych w sk³ad zapasów zaliczek
na dostawy oraz wartoœci towarów i materia³ów, (ii) ujemn¹ korektê z tytu³u wzrostu stanu nale¿noœci w wysokoœci
6 093 tys. PLN, wynikaj¹c¹, podobnie jak w przypadku zapasów, ze wzrostu skali sprzeda¿y i wspó³pracy z wiêksz¹
liczb¹ klientów, (iii) dodatni¹ korektê z tytu³u wzrostu stanu zobowi¹zañ z wyj¹tkiem kredytów i po¿yczek w wysokoœci
3 862 tys. PLN, wynikaj¹c¹ z rosn¹cego wolumenu zamówieñ Emitenta, (iv) ujemn¹ korektê z tytu³u zap³aconego
podatku dochodowego w wysokoœci 1 284 tys. PLN, (v) dodatni¹ korektê z tytu³u wzrostu stanu rezerw.

W 2015 r. Grupa wygenerowa³a dodatnie przep³ywy netto z dzia³alnoœci operacyjnej w wysokoœci 2 642 tys. PLN.
Odnotowano zysk brutto w wysokoœci 5 014 tys. PLN, który podlega³ ujemnym i dodatnim korektom oraz zmianom
stanu zapasów, stanu nale¿noœci, stanu zobowi¹zañ, stanu rozliczeñ miêdzyokresowych, stanu rezerw i innym, których
³¹czne saldo by³o ujemne i wynosi³o 2 372 tys. PLN. Najwa¿niejsze korekty w stosunku do zysku brutto obejmowa³y:
(i) ujemn¹ korektê z tytu³u wzrostu stanu zapasów w wysokoœci 3 832 tys. PLN, co by³o skutkiem opisywanej
powy¿ej polityki ekspansji, (ii) dodatni¹ korektê z tytu³u wzrostu stanu zobowi¹zañ z wyj¹tkiem kredytów i po¿yczek
w wysokoœci 3 287 tys. PLN, wynikaj¹c¹ z rosn¹cego wolumenu zamówieñ Emitenta, (iii) ujemn¹ korektê z tytu³u
wzrostu stanu nale¿noœci w wysokoœci 2 296 tys. PLN, wynikaj¹c¹ ze wzrostu skali sprzeda¿y i wspó³pracy z wiêksz¹
liczb¹ klientów, (iv) dodatni¹ korektê w postaci straty z tytu³u ró¿nic kursowych w wysokoœci 624 tys. PLN, (v) ujemn¹
korektê z tytu³u zap³aconego podatku dochodowego w wysokoœci 582 tys. PLN.

W 2014 r. Grupa wygenerowa³a dodatnie przep³ywy netto z dzia³alnoœci operacyjnej w wysokoœci 2 571 tys. PLN.
Odnotowano zysk brutto w wysokoœci 2 245 tys. PLN, który podlega³ ujemnym i dodatnim korektom oraz zmianom stanu
zapasów, stanu nale¿noœci, stanu zobowi¹zañ, stanu rozliczeñ miêdzyokresowych, stanu rezerw i innym, których ³¹czne
saldo by³o dodatnie i wynosi³o 326 tys. PLN. Najwa¿niejsze korekty w stosunku do zysku brutto obejmowa³y: (i) ujemn¹
korektê z tytu³u wzrostu stanu zapasów w wysokoœci 1 915 tys. PLN, co by³o skutkiem opisywanej powy¿ej polityki
ekspansji, (ii) dodatni¹ korektê z tytu³u wzrostu stanu zobowi¹zañ z wyj¹tkiem kredytów i po¿yczek w wysokoœci
893 tys. PLN, wynikaj¹c¹ z rosn¹cego wolumenu zamówieñ Emitenta, (iii) dodatni¹ korektê z tytu³u spadku stanu
nale¿noœci w wysokoœci 814 tys. PLN, wynikaj¹c¹ ze wzrostu skali sprzeda¿y i wspó³pracy z wiêksz¹ liczb¹ klientów,
(iv) dodatni¹ korektê z tytu³u odsetek i dywidend w wysokoœci 359 tys. PLN, (v) dodatni¹ korektê w postaci straty
z tytu³u ró¿nic kursowych w wysokoœci 247 tys. PLN.
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W I kwartale 2017 r. Grupa wygenerowa³a ujemne przep³ywy netto z dzia³alnoœci operacyjnej w wysokoœci
6 479 tys. PLN (w analogicznym okresie 2016 r. by³y to ujemne przep³ywy równe 3 647 tys. PLN). Grupa odnotowa³a
zysk brutto w wysokoœci 2 526 tys. PLN (w I kwartale 2016 r. by³o to 1 912 tys. PLN), który podlega³ ujemnym
i dodatnim korektom z tytu³u zmiany stanu zapasów, stanu nale¿noœci, stanu zobowi¹zañ, stanu rozliczeñ
miêdzyokresowych, stanu rezerw i innym, których ³¹czne saldo by³o ujemne i wynosi³o 9 005 tys. PLN (w analogicznym
okresie 2016 roku równie¿ by³o ujemne i wynosi³o 5 559 tys. PLN). Najwa¿niejsze korekty w stosunku do zysku
brutto obejmowa³y: (i) ujemn¹ korektê z tytu³u wzrostu stanu zapasów w wysokoœci 7 288 tys. PLN (2 501 tys. PLN
w I kwartale 2016 r.) wynikaj¹c¹ z kontynuacji realizowanej polityki ekspansji odzwierciedlonej w rosn¹cej wartoœci
wchodz¹cych w sk³ad zapasów zaliczek na dostawy oraz wartoœci towarów i materia³ów, (ii) dodatni¹ korektê z tytu³u
wzrostu stanu nale¿noœci w wysokoœci 5 998 tys. PLN (w I kwartale 2016 by³a to ujemna wartoœæ 148 tys. PLN),
która odzwierciedla g³ównie sp³atê nale¿noœci handlowych, (iii) ujemn¹ korektê z tytu³u sp³aty zobowi¹zañ z wyj¹tkiem
kredytów i po¿yczek w wysokoœci 4 616 tys. PLN, wynikaj¹c¹ ze sp³aty czêœci zobowi¹zañ handlowych emitenta
(w analogicznym okresie 2016 roku by³a to sp³ata w kwocie 2 423 tys. PLN), (iv) ujemn¹ korektê z tytu³u zap³aconego
podatku dochodowego w wysokoœci 3 309 tys. PLN (w I kwartale 2016 roku by³a to ujemna korekta w kwocie
861 tys. PLN), (v) dodatni¹ korektê z tytu³u wzrostu stanu rezerw (brak korekty z tego tytu³u w I kwartale 2016 r.).

Œrodki pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci inwestycyjnej

W analizowanym okresie dzia³alnoœæ inwestycyjna Grupy wygenerowa³a odpowiednio: dodatnie przep³ywy pieniê¿ne
netto w wysokoœci 481 tys. PLN w 2016 r., ujemne przep³ywy pieniê¿ne netto w wysokoœci 82 tys. PLN w 2015 r.
oraz ujemne przep³ywy pieniê¿ne netto w wysokoœci 114 tys. PLN w 2014 r. W pierwszym kwartale 2017 roku
Grupa wygenerowa³a ujemne przep³ywy z dzia³alnoœci inwestycyjnej, które wynios³y 8 tys. PLN, wzglêdem ujemnych
przep³ywów w kwocie 1 tys. PLN w I kwartale 2016 roku.

W 2016 r. Grupa wygenerowa³a dodatnie przep³ywy netto z dzia³alnoœci inwestycyjnej w wysokoœci 481 tys. PLN.
Wp³ywy œrodków pieniê¿nych wynika³y z otrzymanych sp³at udzielonych po¿yczek w wysokoœci 380 tys. PLN oraz
sprzeda¿y aktywów trwa³ych i wartoœci niematerialnych w wysokoœci 141 tys. PLN, natomiast wyp³ywy œrodków
pieniê¿nych by³y efektem nabycia rzeczowych aktywów trwa³ych i wartoœci niematerialnych na kwotê 40 tys. PLN.

W 2015 r. Grupa wygenerowa³a ujemne przep³ywy netto z dzia³alnoœci inwestycyjnej w wysokoœci 82 tys. PLN.
Wp³ywy œrodków pieniê¿nych wynika³y ze sprzeda¿y aktywów trwa³ych i wartoœci niematerialnych w wysokoœci
21 tys. PLN, natomiast wyp³ywy œrodków pieniê¿nych by³y efektem nabycia rzeczowych aktywów trwa³ych i wartoœci
niematerialnych na kwotê 103 tys. PLN.

W 2014 r. Grupa wygenerowa³a ujemne przep³ywy netto z dzia³alnoœci inwestycyjnej w wysokoœci 114 tys. PLN.
Wp³ywy œrodków pieniê¿nych wynika³y ze sprzeda¿y aktywów trwa³ych i wartoœci niematerialnych w wysokoœci
26 tys. PLN, natomiast wyp³ywy œrodków pieniê¿nych by³y efektem nabycia rzeczowych aktywów trwa³ych i wartoœci
niematerialnych na kwotê 140 tys. PLN.

W pierwszym kwartale 2017 roku Grupa wygenerowa³a ujemne przep³ywy z dzia³alnoœci inwestycyjnej, które wynios³y
8 tys. PLN, wzglêdem ujemnych przep³ywów w kwocie 1 tys. PLN w I kwartale 2016 roku. Zarówno w przypadku
okresu pierwszych trzech miesiêcy 2017 roku, jak i analogicznego okresu 2016 roku, niewielkie przep³ywy z dzia³alnoœci
inwestycyjnej wynika³y z nabycia aktywów trwa³ych i wartoœci niematerialnych.

Œrodki pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci finansowej

W analizowanym okresie dzia³alnoœæ finansowa Grupy wygenerowa³a odpowiednio: dodatnie przep³ywy pieniê¿ne netto
w wysokoœci 7 806 tys. PLN w 2016 r., ujemne przep³ywy pieniê¿ne netto w wysokoœci 2 566 tys. PLN w 2015 r. oraz
ujemne przep³ywy pieniê¿ne netto w wysokoœci 2 337 tys. PLN w 2014 r. W I kwartale 2017 odnotowano dodatnie
przep³ywy pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci finansowej w wysokoœci 6 385 tys. PLN (I kwarta³ 2016: 3 597 tys. PLN).

W 2016 r. Grupa wygenerowa³a dodatnie przep³ywy netto z dzia³alnoœci finansowej w wysokoœci 7 806 tys. PLN.

Wp³ywy œrodków pieniê¿nych wynika³y z zaci¹gniêcia kredytów w wysokoœci 11 565 tys. PLN oraz otrzymanych dotacji
w wysokoœci 21 tys. PLN, natomiast wyp³ywy œrodków pieniê¿nych by³y efektem wyp³aty dywidendy akcjonariuszom
jednostki dominuj¹cej w wysokoœci 2 630 tys. PLN, zap³aconych odsetek w wysokoœci 854 tys. PLN oraz sp³aty
zobowi¹zañ z tytu³u leasingu finansowego w wysokoœci 296 tys. PLN.

W 2015 r. Grupa wygenerowa³a ujemne przep³ywy netto z dzia³alnoœci finansowej w wysokoœci 2 566 tys. PLN.
Wp³ywy œrodków pieniê¿nych wynika³y z otrzymanych dotacji w wysokoœci 138 tys. PLN, natomiast wyp³ywy œrodków
pieniê¿nych by³y efektem wyp³aty dywidendy akcjonariuszom jednostki dominuj¹cej w wysokoœci 1 100 tys. PLN,
sp³aty kredytów w wysokoœci 1 006 tys. PLN, zap³aconych odsetek w wysokoœci 413 tys. PLN oraz sp³aty zobowi¹zañ
z tytu³u leasingu finansowego w wysokoœci 185 tys. PLN.
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W 2014 r. Grupa wygenerowa³a ujemne przep³ywy netto z dzia³alnoœci finansowej w wysokoœci 2 337 tys. PLN.
Wp³ywy œrodków pieniê¿nych wynika³y z otrzymanych dotacji w wysokoœci 118 tys. PLN, natomiast wyp³ywy œrodków
pieniê¿nych by³y efektem sp³aty kredytów w wysokoœci 971 tys. PLN, wyp³aty dywidendy akcjonariuszom jednostki
dominuj¹cej w wysokoœci 950 tys. PLN, zap³aconych odsetek w wysokoœci 393 tys. PLN oraz sp³aty zobowi¹zañ
z tytu³u leasingu finansowego w wysokoœci 141 tys. PLN.

Dodatnie przep³ywy pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci finansowej w pierwszym kwartale 2017 r. wynika³y g³ównie
z wp³ywów z tytu³u zaci¹gniêcia kredytów, które wynios³y 6 699 tys. PLN (w analogicznym okresie 2016 roku by³o
4 475 tys. PLN). Oprócz tego w okresie pierwszych trzech miesiêcy 2017 r. Grupa sp³aci³a czêœæ zobowi¹zañ
z tytu³u leasingu finansowego w kwocie 82 tys. PLN (w porównaniu ze sp³at¹ 120 tys. PLN w analogicznym okresie
2016 r.) oraz zap³aci³a odsetki w kwocie 244 tys. PLN (rok wczeœniej by³o to 128 tys. PLN).

Œrodki pieniê¿ne na koniec okresu

W wyniku przep³ywów œrodków pieniê¿nych z dzia³alnoœci operacyjnej, inwestycyjnej i finansowej, a tak¿e zmiany stanu
œrodków pieniê¿nych z tytu³u ró¿nic kursowych, poziom œrodków pieniê¿nych na koniec okresu w latach 2014–2016
wynosi³: 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 wartoœci œrodków pieniê¿nych na koniec 2016 r. o 444 tys. PLN, tj. o 227,7% w stosunku do
wartoœci na pocz¹tek tego roku. Natomiast na koniec roku 2015 wartoœæ œrodków pieniê¿nych spad³a o 6 tys. PLN,
tj. o 3,0% w stosunku do wartoœci na pocz¹tek okresu. Na koniec roku 2014 wartoœæ œrodków pieniê¿nych wzros³a
o 120 tys. PLN, tj. o 148,1% w stosunku do wartoœci na pocz¹tek tego roku.

Na koniec I kwarta³u 2017 roku wartoœæ œrodków pieniê¿nych wynios³a 537 tys. PLN (w analogicznym okresie 2016 roku
by³o to 144 tys. PLN). Oznacza to, i¿ wartoœæ œrodków pieniê¿nych w okresie I kwarta³u 2017 roku spad³a o 16%
w stosunku do wartoœci na pocz¹tek tego okresu (w I kwartale 2016 roku by³ to spadek o 26%).

Nak³ady inwestycyjne

W latach 2014–2016 Grupa nie prowadzi³a intensywnej dzia³alnoœci inwestycyjnej rozumianej jako zwiêkszanie
poziomu posiadanych aktywów trwa³ych, w szczególnoœci rzeczowych aktywów trwa³ych, wartoœci niematerialnych
i prawnych oraz aktywów finansowych. Powy¿szy stan rzeczy utrzyma³ siê równie¿ w pierwszym kwartale 2017 roku.
Nadwy¿ki finansowe oraz dodatkowe œrodki finansowe pochodz¹ce ze Ÿróde³ zewnêtrznych Emitent lokowa³ natomiast
w kapita³ obrotowy, przede wszystkim zapasy, w sk³ad których wchodz¹ towary w postaci telefonów komórkowych
i pozosta³ej elektroniki u¿ytkowej oraz zaliczki na ich dostawy.

W poni¿szej tabeli przedstawiono wartoœæ aktywów trwa³ych Grupy ze szczególnym uwzglêdnieniem struktury
rzeczowych aktywów trwa³ych oraz wartoœci niematerialnych.

Aktywa trwa³e razem

Na dzieñ 31 grudnia Na dzieñ 31 marca

2016 2015 2014 2017

w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN

Rzeczowe aktywa trwa³e, w tym: . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 178 784 692 1 235

– Grunty i budynki . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0

– Maszyny i urz¹dzenia . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 43 54 0 48

– Œrodki transportu . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 906 500 477 960

– Inne œrodki trwa³e . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 81 82 67 79

– Œrodki trwa³e w budowie . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 148 148 148 148

Wartoœci niematerialne, w tym: . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7 4 147 5

– Koszty zakoñczonych prac rozwojowych . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0

– Wartoœæ firmy . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0

– Inne wartoœci niematerialne . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7 4 147 5

– Zaliczki na wartoœci niematerialne . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0

D³ugoterminowe aktywa finansowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 471 0

Nale¿noœci d³ugoterminowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 425 0 0 472

Rozliczenia miêdzyokresowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0

Aktywa z tytu³u odroczonego podatku dochodowego . . . . . 394 88 88 444

Aktywa trwa³e razem . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 004 876 1 398 2 156

�ród³o: Sprawozdania Finansowe.
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Na koniec 2016 r. Spó³ka posiada³a aktywa trwa³e o wartoœci 2 004 tys. PLN stanowi¹ce 3,9% ³¹cznej wartoœci
aktywów (sumy bilansowej). Na koniec 2015 r. ich wartoœæ wynosi³a 876 tys. PLN (3,8% sumy bilansowej), a na koniec
2014 r. 1 398 tys. PLN (8,4% sumy bilansowej). Wartoœæ aktywów trwa³ych na koniec I kwarta³u 2017 wynosi³a
2 156 tys. PLN, co stanowi³o 4% ³¹cznej wartoœci aktywów (sumy bilansowej).

Pozycj¹ o najwy¿szym udziale w aktywach trwa³ych s¹ œrodki transportu (wchodz¹ce w sk³ad rzeczowych aktywów
trwa³ych), które obejmuj¹ pojazdy wykorzystywane w dzia³alnoœci operacyjnej Emitenta. Wraz ze wzrostem skali
prowadzonej dzia³alnoœci Spó³ka potrzebowa³a coraz wiêkszej floty, st¹d inwestycje w jej rozwój i wzrost wartoœci
œrodków transportu na przestrzeni lat 2014–2016 oraz w pierwszym kwartale 2017 roku. Wartoœæ bilansowa œrodków
transportu na koniec I kwarta³u 2017 r. wynosi³a 960 tys. PLN (1,8% sumy bilansowej), na koniec 2016 r. wynosi³a
906 tys. PLN (1,7% sumy bilansowej), podczas gdy na koniec 2015 r. by³o to 500 tys. PLN (2,2% sumy bilansowej),
a na koniec 2014 r. 477 tys. PLN (2,9% sumy bilansowej).

Wartoœci niematerialne nie przekracza³y 1% wartoœci w relacji do sumy bilansowej i wynosi³y odpowiednio 5 tys. PLN
na koniec marca 2017 r., 7 tys. PLN na koniec 2016 r., 4 tys. PLN na koniec 2015 r. oraz 147 tys. PLN na koniec 2014 r.

Poni¿ej zaprezentowano informacje na temat nak³adów inwestycyjnych Grupy w latach 2014–2016 oraz za okres
3 miesiêcy zakoñczony dnia 31 marca 2017 oraz 2016 roku, rozumianych jako wartoœæ pocz¹tkowa rzeczowych
aktywów trwa³ych i wartoœci niematerialnych, które zosta³y przyjête do u¿ytkowania w danym okresie.

Nak³ady inwestycyjne

Okres 12 miesiêcy
zakoñczony dnia 31 grudnia

Za okres 3 miesiêcy
zakoñczony dnia 31 marca

2016 2015 2014 2017 2016

w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN

Rzeczowe aktywa trwa³e, w tym: . . . . . . . . . . . . . . . 766 270 291 138 487

Grunty i budynki . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0

Maszyny i urz¹dzenia . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 28 81 10 15 4

Œrodki transportu . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 729 168 281 123 483

Inne œrodki trwa³e . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9 21 0 0 0

Œrodki trwa³e w budowie . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0

Wartoœci niematerialne, w tym: . . . . . . . . . . . . . . . . 11 0 0 0 0

Koszty zakoñczonych prac rozwojowych . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0

Wartoœæ firmy . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0

Inne wartoœci niematerialne . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11 0 0 0 0

Zaliczki na wartoœci niematerialne . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0 0

Nak³ady inwestycyjne razem . . . . . . . . . . . . . . . . . . 777 270 291 138 487

�ród³o: Sprawozdania Finansowe.

Wszystkie nak³ady zosta³y poniesione w Polsce i sfinansowane przez Grupê z w³asnych œrodków w³asnych pochodz¹cych
z dzia³alnoœci operacyjnej, z wyj¹tkiem nabycia œrodków transportu, które by³o dokonywane w ca³oœci z wykorzystaniem
leasingu finansowego.

Nak³ady inwestycyjne w latach 2014–2016 oraz w I kwartale 2017 roku

£¹czne nak³ady inwestycyjne w 2016 r. wynios³y 777 tys. PLN, z czego 729 tys. PLN stanowi³y inwestycje w œrodki
transportu (samochody osobowe) finansowane w ramach umów leasingowych, 28 tys. PLN to inwestycje w maszyny
i urz¹dzenia w postaci sprzêtu komputerowego realizowane ze œrodków w³asnych, a 9 tys. PLN to nabycie innych
œrodków trwa³ych w postaci drukarki realizowane ze œrodków w³asnych. Inwestycje w inne wartoœci niematerialne
w wysokoœci 11 tys. PLN obejmowa³y nabycie praw autorskich do strony internetowej Maxcom realizowane ze œrodków
w³asnych.

£¹czne nak³ady inwestycyjne w 2015 r. wynios³y 270 tys. PLN, z czego 168 tys. PLN stanowi³y inwestycje w œrodki
transportu (samochody osobowe) finansowane w ramach umów leasingowych, 81 tys. PLN inwestycje w maszyny
i urz¹dzenia w postaci sprzêtu komputerowego (serwera, komputerów przenoœnych oraz monitorów) realizowane
ze œrodków w³asnych, a 21 tys. PLN to nabycie innych œrodków trwa³ych w postaci tablic reklamowych i agregatu
pr¹dotwórczego realizowane ze œrodków w³asnych.
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£¹czne nak³ady inwestycyjne w 2014 r. wynios³y 291 tys. PLN, z czego 281 tys. PLN stanowi³y inwestycje w œrodki
transportu (samochody osobowe) finansowane w ramach umów leasingowych, a 10 tys. PLN to inwestycje w maszyny
i urz¹dzenia w postaci sprzêtu komputerowego (komputerów przenoœnych oraz monitorów) realizowane ze œrodków
w³asnych.

£¹czne nak³ady inwestycyjne w I kwartale 2017 r. wynios³y 138 tys. PLN (wobec 487 tys. z³ w analogicznym
okresie roku poprzedzaj¹cego), z czego 123 tys. PLN stanowi³y inwestycje w œrodki transportu (samochody osobowe)
finansowane w ramach umów leasingowych (483 tys. PLN w I kwartale 2016 r.), a 15 tys. PLN to inwestycje w maszyny
i urz¹dzenia w postaci sprzêtu komputerowego realizowane ze œrodków w³asnych (4 tys. PLN w I kwartale 2016 r.).

Bie¿¹ce i planowane nak³ady inwestycyjne

Poni¿ej przedstawiono informacje na temat inwestycji bie¿¹cych i planowanych w latach 2017–2018, które s¹ istotne
ze wzglêdu na charakter dzia³alnoœci prowadzonej przez Emitenta.

Bie¿¹ce nak³ady inwestycyjne Grupy obejmuj¹ g³ównie nabycie rzeczowych aktywów trwa³ych w postaci sprzêtu
komputerowego wykorzystywanego w ramach bie¿¹cej dzia³alnoœci. Do Daty Prospektu Grupa przeznaczy³a na ten cel
15 tys. PLN pochodz¹cych ze œrodków w³asnych z dzia³alnoœci operacyjnej. Inwestycje zosta³y zrealizowane wy³¹cznie
na terytorium Polski.

£¹czne nak³ady inwestycyjne Grupy w 2017 roku s¹ szacowane na oko³o 800 tys. PLN i bêd¹ obejmowa³y g³ównie nabycie
rzeczowych aktywów trwa³ych w postaci sprzêtu komputerowego, w tym serwerów o wartoœci oko³o 200 tys. PLN oraz
wartoœci niematerialnych w postaci oprogramowania komputerowego o wartoœci oko³o 600 tys. PLN.

Wskazane powy¿ej inwestycje bêd¹ finansowane z wykorzystaniem œrodków w³asnych pochodz¹cych z dzia³alnoœci
operacyjnej/emisji akcji oraz kredytów/leasingów. Zak³adane jest przeprowadzenie inwestycji w ca³oœci na terenie Polski.

£¹czne nak³ady inwestycyjne Grupy w 2018 roku s¹ szacowane na oko³o 500 tys. PLN i bêd¹ obejmowa³y g³ównie
nabycie rzeczowych aktywów trwa³ych w postaci sprzêtu komputerowego oraz œrodków transportu wykorzystywanych
w ramach bie¿¹cej dzia³alnoœci. Wskazane powy¿ej inwestycje bêd¹ finansowane z wykorzystaniem œrodków w³asnych
pochodz¹cych z dzia³alnoœci operacyjnej (sprzêt komputerowy) oraz leasingu finansowego (œrodki transportu). Zak³adane
jest przeprowadzenie inwestycji w ca³oœci na terenie Polski.

Na Datê Prospektu Grupa nie posiada wi¹¿¹cych zobowi¹zañ dotycz¹cych poniesienia przez Grupê nak³adów
inwestycyjnych.

Wybrane zasady (polityki) rachunkowoœci

Za³o¿enie kontynuacji dzia³alnoœci

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zosta³o sporz¹dzone przy za³o¿eniu kontynuowania dzia³alnoœci gospodarczej
przez jednostki Grupy w daj¹cej siê przewidzieæ przysz³oœci, w okresie co najmniej 12 miesiêcy od dnia bilansowego,
czyli 31 grudnia 2016 roku. Na dzieñ zatwierdzenia sprawozdania finansowego nie stwierdzono istnienia okolicznoœci
wskazuj¹cych na zagro¿enie kontynuowania dzia³alnoœci przez jednostki Grupy w okresie co najmniej 12 miesiêcy
po dniu bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania b¹dŸ istotnego ograniczenia przez nie
dotychczasowej dzia³alnoœci. Zasada jest analogiczna dla Skróconego Œródrocznego Sprawozdania Finansowego.

Zasady konsolidacji

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje sprawozdanie finansowe Emitenta z siedzib¹ w Tychach,
ul. Towarowa 23a, 43-100 Tychy oraz sprawozdanie finansowe jej jednostki zale¿nej sporz¹dzone ka¿dorazowo
za rok zakoñczony dnia 31 grudnia 2016 roku, 31 grudnia 2015 roku, 31 grudnia 2014 roku. Sprawozdanie finansowe
jednostki zale¿nej po uwzglêdnieniu korekt doprowadzaj¹cych do zgodnoœci z MSSF sporz¹dzane jest za ten sam okres
sprawozdawczy co sprawozdanie jednostki dominuj¹cej, przy wykorzystaniu spójnych zasad rachunkowoœci, w oparciu
o jednolite zasady rachunkowoœci zastosowane dla transakcji i zdarzeñ gospodarczych o podobnym charakterze.

Wszystkie znacz¹ce salda i transakcje pomiêdzy jednostkami Grupy, w tym niezrealizowane zyski wynikaj¹ce
z transakcji w ramach Grupy, zosta³y w ca³oœci wyeliminowane. Niezrealizowane straty s¹ eliminowane, chyba ¿e
dowodz¹ wyst¹pienia utraty wartoœci.

Jednostka zale¿na podlega konsolidacji w okresie od dnia objêcia nad ni¹ kontroli przez jednostkê dominuj¹c¹.
Objêcie kontroli ma miejsce wtedy, gdy jednostka dominuj¹ca posiada bezpoœrednio lub poœrednio, poprzez swoje
jednostki zale¿ne, wiêcej ni¿ po³owê liczby g³osów w danej spó³ce, chyba ¿e mo¿liwe jest do udowodnienia,
¿e taka w³asnoœæ nie stanowi o sprawowaniu kontroli. Sprawowanie kontroli ma miejsce równie¿ wtedy, gdy Grupa
ma mo¿liwoœæ wp³ywania na politykê finansow¹ i operacyjn¹ danej jednostki.

Zasada jest analogiczna dla Skróconego Œródrocznego Sprawozdania Finansowego.
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Istotne wartoœci oparte na profesjonalnym os¹dzie i szacunkach

Profesjonalny os¹d

W procesie stosowania zasad (polityki) rachunkowoœci wobec zagadnieñ podanych poni¿ej, najwiêksze znaczenie,
oprócz szacunków ksiêgowych, mia³ profesjonalny os¹d kierownictwa.

Klasyfikacja umów leasingowych

Grupa dokonuje klasyfikacji leasingu jako operacyjny lub finansowy w oparciu o ocenê, w jakim zakresie ryzyko
i po¿ytki z tytu³u posiadania przedmiotu leasingu przypadaj¹ w udziale leasingodawcy, a w jakim leasingobiorcy.
Ocena ta opiera siê na treœci ekonomicznej ka¿dej transakcji.

Grupa u¿ytkuje nieruchomoœæ zlokalizowan¹ w Tychach na podstawie umowy, która klasyfikowana jest jako umowa
najmu.

Niepewnoœæ szacunków

Poni¿ej omówiono podstawowe za³o¿enia dotycz¹ce przysz³oœci i inne kluczowe Ÿród³a niepewnoœci wystêpuj¹ce na
dzieñ bilansowy, z którymi zwi¹zane jest istotne ryzyko znacz¹cej korekty wartoœci bilansowych aktywów i zobowi¹zañ
w nastêpnym roku finansowym.

Wycena rezerw

Rezerwy z tytu³u œwiadczeñ pracowniczych zosta³y oszacowane za pomoc¹ metod aktuarialnych.

Rezerwy z tytu³u napraw gwarancyjnych zosta³y oszacowane na podstawie wielkoœci sprzeda¿y, d³ugoœci okresów
gwarancyjnych, danych historycznych dotycz¹cych wadliwoœci towarów oraz ponoszonych kosztów napraw.

Sk³adnik aktywów z tytu³u podatku odroczonego

Grupa rozpoznaje sk³adnik aktywów z tytu³u podatku odroczonego, bazuj¹c na za³o¿eniu, ¿e w przysz³oœci zostanie
osi¹gniêty zysk podatkowy pozwalaj¹cy na jego wykorzystanie. Pogorszenie uzyskiwanych wyników podatkowych
w przysz³oœci mog³oby spowodowaæ, ¿e za³o¿enie to sta³oby siê nieuzasadnione.

Stawki amortyzacyjne

Wysokoœæ stawek amortyzacyjnych ustalana jest na podstawie przewidywanego okresu ekonomicznej u¿ytecznoœci
sk³adników rzeczowego maj¹tku trwa³ego oraz wartoœci niematerialnych. Grupa corocznie dokonuje weryfikacji
przyjêtych okresów ekonomicznej u¿ytecznoœci na podstawie bie¿¹cych szacunków.

Odpisy aktualizuj¹ce wartoœæ nale¿noœci oraz zapasów

Na dzieñ bilansowy Spó³ka ocenia, czy istniej¹ obiektywne dowody utraty wartoœci sk³adnika nale¿noœci oraz zapasów.

Je¿eli wartoœæ mo¿liwa do odzyskania sk³adnika aktywów jest ni¿sza od jego wartoœci bilansowej, jednostka dokonuje
odpisu aktualizuj¹cego do poziomu bie¿¹cej wartoœci planowanych przep³ywów pieniê¿nych.

Przeliczanie pozycji wyra¿onych w walucie obcej

Transakcje wyra¿one w walutach innych ni¿ polski z³oty s¹ przeliczane na z³ote polskie przy zastosowaniu kursu
obowi¹zuj¹cego w dniu zawarcia transakcji.

Na dzieñ bilansowy aktywa i zobowi¹zania pieniê¿ne wyra¿one w walutach innych ni¿ polski z³oty s¹ przeliczane na z³ote
polskie przy zastosowaniu odpowiednio obowi¹zuj¹cego na koniec okresu sprawozdawczego œredniego kursu ustalonego
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Powsta³e z przeliczenia ró¿nice kursowe ujmowane s¹ odpowiednio
w pozycji przychodów (kosztów) finansowych lub, w przypadkach okreœlonych zasadami (polityk¹) rachunkowoœci,
kapitalizowane w wartoœci aktywów.

Aktywa i zobowi¹zania niepieniê¿ne ujmowane wed³ug kosztu historycznego wyra¿onego w walucie obcej s¹
wykazywane po kursie historycznym z dnia transakcji. Aktywa i zobowi¹zania niepieniê¿ne ujmowane wed³ug wartoœci
godziwej wyra¿onej w walucie obcej s¹ przeliczane po kursie z dnia dokonania wyceny do wartoœci godziwej.

Nastêpuj¹ce kursy zosta³y przyjête dla potrzeb wyceny bilansowej:

Kurs na dzieñ 31 grudnia 2016 2015 2014

USD . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,1793 3,9011 3,5072

EUR . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,4240 4,2615 4,2623
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Rzeczowe aktywa trwa³e

Rzeczowe aktywa trwa³e wykazywane s¹ wed³ug ceny nabycia/kosztu wytworzenia pomniejszonych o umorzenie oraz
odpisy aktualizuj¹ce z tytu³u utraty wartoœci. Wartoœæ pocz¹tkowa œrodków trwa³ych obejmuje ich cenê nabycia
powiêkszon¹ o wszystkie koszty bezpoœrednio zwi¹zane z zakupem i przystosowaniem sk³adnika maj¹tku do stanu
zdatnego do u¿ywania. Po ujêciu pocz¹tkowym, rzeczowe aktywa trwa³e s¹ wykazywane w cenie nabycia lub koszcie
wytworzenia pomniejszonym o umorzenie i odpisy aktualizuj¹ce z tytu³u utraty wartoœci. Koszty poniesione po dacie
oddania œrodka trwa³ego do u¿ywania, takie jak koszty konserwacji i napraw, obci¹¿aj¹ rachunek zysków i strat
w momencie ich poniesienia.

Amortyzacja jest naliczana metod¹ liniow¹ przez szacowany okres u¿ytkowania danego sk³adnika aktywów, wynosz¹cy:

Typ Okres

Maszyny i urz¹dzenia techniczne . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4–5 lat

Urz¹dzenia biurowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4 lata

Œrodki transportu . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5 lat

Komputery . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4–5 lat

Dana pozycja rzeczowych aktywów trwa³ych mo¿e zostaæ usuniêta z bilansu po dokonaniu jej zbycia lub w przypadku,
gdy nie s¹ spodziewane ¿adne ekonomiczne korzyœci wynikaj¹ce z dalszego u¿ytkowania takiego sk³adnika aktywów.
Wszelkie zyski lub straty wynikaj¹ce z usuniêcia danego sk³adnika aktywów z bilansu (obliczone jako ró¿nica pomiêdzy
ewentualnymi wp³ywami ze sprzeda¿y netto a wartoœci¹ bilansow¹ danej pozycji) s¹ ujmowane w rachunku zysków
i strat w okresie, w którym dokonano takiego usuniêcia.

Inwestycje rozpoczête dotycz¹ œrodków trwa³ych bêd¹cych w toku budowy lub monta¿u i s¹ wykazywane wed³ug cen
nabycia lub kosztu wytworzenia pomniejszonych o ewentualne odpisy aktualizuj¹ce z tytu³u utraty wartoœci. Œrodki
trwa³e w budowie nie podlegaj¹ amortyzacji do czasu zakoñczenia budowy i przekazania œrodka trwa³ego do u¿ywania.

Wartoœæ koñcow¹, okres u¿ytkowania oraz metodê amortyzacji sk³adników aktywów weryfikuje siê raz do roku i w razie
koniecznoœci – koryguje z efektem od pocz¹tku nastêpnego roku obrotowego.

Wartoœci niematerialne

Wartoœci niematerialne nabyte w oddzielnej transakcji lub wytworzone (je¿eli spe³niaj¹ warunki rozpoznania dla kosztów
prac badawczych i rozwojowych) pocz¹tkowo wycenia siê w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia. Po ujêciu
pocz¹tkowym, wartoœci niematerialne s¹ wykazywane w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia pomniejszonym
o umorzenie i odpisy aktualizuj¹ce z tytu³u utraty wartoœci. Nak³ady poniesione na wartoœci niematerialne wytworzone
we w³asnym zakresie, z wyj¹tkiem aktywowanych nak³adów poniesionych na prace rozwojowe, nie s¹ aktywowane
i s¹ ujmowane w kosztach okresu, w którym zosta³y poniesione.

Grupa ustala, czy okres u¿ytkowania wartoœci niematerialnych jest ograniczony czy nieokreœlony. Wartoœci niematerialne
o ograniczonym okresie u¿ytkowania s¹ amortyzowane przez okres u¿ytkowania oraz poddawane testom na utratê
wartoœci ka¿dorazowo, gdy istniej¹ przes³anki wskazuj¹ce na utratê ich wartoœci. Okres i metoda amortyzacji wartoœci
niematerialnych o ograniczonym okresie u¿ytkowania s¹ weryfikowane przynajmniej na koniec ka¿dego roku
obrotowego. Zmiany w oczekiwanym okresie u¿ytkowania lub oczekiwanym sposobie konsumowania korzyœci
ekonomicznych pochodz¹cych z danego sk³adnika aktywów s¹ ujmowane poprzez zmianê odpowiednio okresu
lub metody amortyzacji i traktowane jak zmiany wartoœci szacunkowych. Odpis amortyzacyjny sk³adników wartoœci
niematerialnych o ograniczonym okresie u¿ytkowania ujmuje siê w rachunku zysków i strat w ciê¿ar tej kategorii,
która odpowiada funkcji danego sk³adnika wartoœci niematerialnych.

Wartoœci niematerialne o nieokreœlonym okresie u¿ytkowania oraz te, które nie s¹ u¿ytkowane, s¹ corocznie poddawane
weryfikacji pod k¹tem ewentualnej utraty wartoœci, w odniesieniu do poszczególnych aktywów.

Wartoœci niematerialne wystêpuj¹ce w Grupie oraz stawki amortyzacji:

Typ Stawka

Oprogramowanie komputerowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 20% – 50%

Bazy danych . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 20% – 50%

Zyski lub straty wynikaj¹ce z usuniêcia wartoœci niematerialnych z bilansu s¹ wyceniane wed³ug ró¿nicy pomiêdzy
wp³ywami ze sprzeda¿y netto a wartoœci¹ bilansow¹ danego sk³adnika aktywów i s¹ ujmowane w rachunku zysków i strat
w momencie ich usuniêcia z bilansu.
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Leasing

Grupa jako leasingobiorca

Umowy leasingu finansowego, które przenosz¹ na Grupê zasadniczo ca³e ryzyko i korzyœci wynikaj¹ce z posiadania
przedmiotu leasingu, s¹ ujmowane w bilansie na dzieñ rozpoczêcia leasingu wed³ug ni¿szej z nastêpuj¹cych dwóch
wartoœci: wartoœci godziwej œrodka trwa³ego stanowi¹cego przedmiot leasingu lub wartoœci bie¿¹cej minimalnych
op³at leasingowych. Op³aty leasingowe s¹ rozdzielane pomiêdzy koszty finansowe i zmniejszenie salda zobowi¹zania
z tytu³u leasingu, w sposób umo¿liwiaj¹cy uzyskanie sta³ej stopy odsetek od pozosta³ego do sp³aty zobowi¹zania. Koszty
finansowe s¹ ujmowane bezpoœrednio w ciê¿ar rachunku zysków i strat, chyba ¿e spe³nione s¹ wymogi kapitalizacji.

Œrodki trwa³e u¿ytkowane na mocy umów leasingu finansowego s¹ amortyzowane przez krótszy z dwóch okresów:
szacowany okres u¿ytkowania œrodka trwa³ego lub okres leasingu.

Grupa jako leasingodawca

Umowy leasingowe, zgodnie z którymi Grupa zachowuje zasadniczo ca³e ryzyko i wszystkie po¿ytki wynikaj¹ce
z posiadania przedmiotu leasingu, zaliczane s¹ do umów leasingu operacyjnego. Pocz¹tkowe koszty bezpoœrednie
poniesione w toku negocjowania umów leasingu operacyjnego dodaje siê do wartoœci bilansowej œrodka stanowi¹cego
przedmiot leasingu i ujmuje przez okres trwania leasingu na tej samej podstawie, co przychody z tytu³u wynajmu.
Warunkowe op³aty leasingowe s¹ ujmowane jako przychód w okresie, w którym stan¹ siê nale¿ne.

Utrata wartoœci niefinansowych aktywów trwa³ych

Na ka¿dy dzieñ bilansowy Grupa ocenia, czy istniej¹ jakiekolwiek przes³anki wskazuj¹ce na to, ¿e mog³a nast¹piæ
utrata wartoœci któregoœ ze sk³adników niefinansowych aktywów trwa³ych. W razie stwierdzenia, ¿e przes³anki takie
zachodz¹, lub w razie koniecznoœci przeprowadzenia corocznego testu sprawdzaj¹cego, czy nast¹pi³a utrata wartoœci,
Grupa dokonuje oszacowania wartoœci odzyskiwalnej danego sk³adnika aktywów lub oœrodka wypracowuj¹cego œrodki
pieniê¿ne, do którego dany sk³adnik aktywów nale¿y.

Wartoœæ odzyskiwalna sk³adnika aktywów lub oœrodka wypracowuj¹cego œrodki pieniê¿ne odpowiada wartoœci godziwej
pomniejszonej o koszty sprzeda¿y tego sk³adnika aktywów lub odpowiednio oœrodka wypracowuj¹cego œrodki
pieniê¿ne, lub jego wartoœci u¿ytkowej, zale¿nie od tego, która z nich jest wy¿sza. Wartoœæ tê ustala siê dla
poszczególnych aktywów, chyba ¿e dany sk³adnik aktywów nie generuje samodzielnie wp³ywów pieniê¿nych,
które w wiêkszoœci s¹ niezale¿ne od tych, które s¹ generowane przez inne aktywa lub grupy aktywów. Jeœli wartoœæ
bilansowa sk³adnika aktywów jest wy¿sza ni¿ jego wartoœæ odzyskiwalna, ma miejsce utrata wartoœci i dokonuje siê
wówczas odpisu do ustalonej wartoœci odzyskiwalnej. Przy szacowaniu wartoœci u¿ytkowej prognozowane przep³ywy
pieniê¿ne s¹ dyskontowane do ich wartoœci bie¿¹cej przy zastosowaniu stopy dyskontowej przed uwzglêdnieniem
skutków opodatkowania, która odzwierciedla bie¿¹ce rynkowe oszacowanie wartoœci pieni¹dza w czasie oraz ryzyko
typowe dla danego sk³adnika aktywów. Odpisy aktualizuj¹ce z tytu³u utraty wartoœci sk³adników maj¹tkowych
u¿ywanych w dzia³alnoœci kontynuowanej ujmuje siê w pozosta³ych kosztach operacyjnych.

Na ka¿dy dzieñ bilansowy Grupa ocenia, czy wystêpuj¹ przes³anki wskazuj¹ce na to, ¿e odpis aktualizuj¹cy z tytu³u
utraty wartoœci, który by³ ujêty w okresach poprzednich w odniesieniu do danego sk³adnika aktywów, jest zbêdny,
lub czy powinien zostaæ zmniejszony. Je¿eli takie przes³anki wystêpuj¹, Grupa szacuje wartoœæ odzyskiwaln¹ tego
sk³adnika aktywów. Poprzednio ujêty odpis aktualizuj¹cy z tytu³u utraty wartoœci ulega odwróceniu wtedy i tylko wtedy,
gdy od czasu ujêcia ostatniego odpisu aktualizuj¹cego nast¹pi³a zmiana wartoœci szacunkowych stosowanych do ustalenia
wartoœci odzyskiwalnej danego sk³adnika aktywów. W takim przypadku podwy¿sza siê wartoœæ bilansow¹ sk³adnika
aktywów do wysokoœci jego wartoœci odzyskiwalnej. Podwy¿szona kwota nie mo¿e przekroczyæ wartoœci bilansowej
sk³adnika aktywów, jaka zosta³aby ustalona (po odjêciu umorzenia), gdyby w ubieg³ych latach w ogóle nie ujêto odpisu
aktualizuj¹cego z tytu³u utraty wartoœci w odniesieniu do tego sk³adnika aktywów. Odwrócenie odpisu aktualizuj¹cego
z tytu³u utraty wartoœci sk³adnika aktywów ujmuje siê niezw³ocznie jako przychód w rachunku zysków i strat.
Po odwróceniu odpisu aktualizuj¹cego, w kolejnych okresach odpis amortyzacyjny dotycz¹cy danego sk³adnika
jest korygowany w sposób, który pozwala w ci¹gu pozosta³ego okresu u¿ytkowania tego sk³adnika aktywów dokonywaæ
systematycznego odpisania jego zweryfikowanej wartoœci bilansowej pomniejszonej o wartoœæ koñcow¹.

Aktywa finansowe

Aktywa finansowe dzielone s¹ na nastêpuj¹ce kategorie:

• Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnoœci,

• Aktywa finansowe wyceniane w wartoœci godziwej przez wynik finansowy,

• Po¿yczki udzielone i nale¿noœci,

• Aktywa finansowe dostêpne do sprzeda¿y.
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Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnoœci s¹ to aktywa finansowe niebêd¹ce instrumentami
pochodnymi, o okreœlonych lub mo¿liwych do okreœlenia p³atnoœciach oraz ustalonym terminie wymagalnoœci,
które Grupa zamierza i ma mo¿liwoœæ utrzymaæ w posiadaniu do tego czasu, inne ni¿:

• wyznaczone przy pocz¹tkowym ujêciu jako wyceniane w wartoœci godziwej przez wynik finansowy,

• wyznaczone jako dostêpne do sprzeda¿y,

• spe³niaj¹ce definicjê po¿yczek i nale¿noœci.

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnoœci wyceniane s¹ wed³ug zamortyzowanego kosztu przy u¿yciu
metody efektywnej stopy procentowej. Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnoœci kwalifikowane s¹
jako aktywa d³ugoterminowe, je¿eli ich zapadalnoœæ przekracza 12 miesiêcy od dnia bilansowego.

Sk³adnikiem aktywów finansowych wycenianych w wartoœci godziwej przez wynik finansowy jest sk³adnik spe³niaj¹cy
jeden z poni¿szych warunków:

• Jest klasyfikowany jako przeznaczony do obrotu. Sk³adniki aktywów finansowych kwalifikuje siê jako przeznaczone
do obrotu, jeœli s¹:

– nabyte g³ównie w celu sprzeda¿y w krótkim terminie,

– czêœci¹ portfela okreœlonych instrumentów finansowych zarz¹dzanych ³¹cznie i co do których istnieje
prawdopodobieñstwo uzyskania zysku w krótkim terminie,

– instrumentami pochodnymi, z wy³¹czeniem instrumentów pochodnych bêd¹cych elementem rachunkowoœci
zabezpieczeñ oraz umów gwarancji finansowych,

• Zosta³ zgodnie z MSR 39 zakwalifikowany do tej kategorii w momencie pocz¹tkowego ujêcia.

Instrumenty pochodne s¹ równie¿ klasyfikowane jako przeznaczone do obrotu, chyba ¿e s¹ to instrumenty uznane
za efektywne instrumenty zabezpieczaj¹ce lub umowy gwarancji finansowych.

Aktywa finansowe wyceniane w wartoœci godziwej przez wynik finansowy s¹ wyceniane w wartoœci godziwej,
uwzglêdniaj¹c ich wartoœæ rynkow¹ na dzieñ bilansowy bez uwzglêdnienia kosztów transakcji sprzeda¿y. Zmiany
wartoœci tych instrumentów finansowych ujmowane s¹ w rachunku zysków i strat jako przychody lub koszty finansowe.
Je¿eli kontrakt zawiera jeden lub wiêcej wbudowanych instrumentów pochodnych, ca³y kontrakt mo¿e zostaæ
zakwalifikowany do kategorii aktywów finansowych wycenianych w wartoœci godziwej przez wynik finansowy.
Nie dotyczy to przypadków, gdy wbudowany instrument pochodny nie wp³ywa istotnie na przep³ywy pieniê¿ne
z kontraktu lub wydzielenie wbudowanych instrumentów pochodnych jest wyraŸnie zakazane. Aktywa finansowe mog¹
byæ przy pierwotnym ujêciu zakwalifikowane do kategorii wycenianych w wartoœci godziwej przez wynik finansowy,
je¿eli poni¿sze kryteria s¹ spe³nione: (i) taka kwalifikacja eliminuje lub znacz¹co obni¿a niespójnoœæ traktowania,
gdy zarówno wycena, jak i zasady rozpoznawania strat lub zysków podlegaj¹ innym regulacjom; lub (ii) aktywa s¹
czêœci¹ grupy aktywów finansowych, które s¹ zarz¹dzane i oceniane w oparciu o wartoœæ godziw¹, zgodnie
z udokumentowan¹ strategi¹ zarz¹dzania ryzykiem; lub (iii) aktywa finansowe zawieraj¹ wbudowane instrumenty
pochodne, które powinny byæ oddzielnie ujmowane.

Po¿yczki udzielone i nale¿noœci to niezaliczane do instrumentów pochodnych aktywa finansowe o ustalonych lub
mo¿liwych do ustalenia p³atnoœciach, nienotowane na aktywnym rynku. Zalicza siê je do aktywów obrotowych,
o ile termin ich wymagalnoœci nie przekracza 12 miesiêcy od dnia bilansowego. Po¿yczki udzielone i nale¿noœci
o terminie wymagalnoœci przekraczaj¹cym 12 miesiêcy od dnia bilansowego zalicza siê do aktywów trwa³ych.

Wszystkie pozosta³e aktywa finansowe s¹ aktywami finansowymi dostêpnymi do sprzeda¿y. Aktywa finansowe dostêpne
do sprzeda¿y s¹ ujmowane wed³ug wartoœci godziwej, bez potr¹cania kosztów transakcji, z uwzglêdnieniem wartoœci
rynkowej na dzieñ bilansowy. W przypadku braku notowañ gie³dowych na aktywnym rynku i braku mo¿liwoœci
wiarygodnego okreœlenia ich wartoœci godziwej metodami alternatywnymi, aktywa finansowe dostêpne do sprzeda¿y
wyceniane s¹ w cenie nabycia skorygowanej o odpis z tytu³u utraty wartoœci. Dodatni¹ i ujemn¹ ró¿nicê pomiêdzy
wartoœci¹ godziw¹ aktywów dostêpnych do sprzeda¿y (jeœli istnieje cena rynkowa ustalona na aktywnym rynku
regulowanym albo których wartoœæ godziwa mo¿e byæ ustalona w inny wiarygodny sposób) a ich cen¹ nabycia,
po pomniejszeniu o podatek odroczony, odnosi siê w poczet innych ca³kowitych dochodów. Spadek wartoœci aktywów
dostêpnych do sprzeda¿y spowodowany utrat¹ wartoœci odnosi siê do rachunku zysków i strat jako koszt finansowy.

Nabycie i sprzeda¿ aktywów finansowych rozpoznawane s¹ na dzieñ dokonania transakcji. W momencie pocz¹tkowego
ujêcia sk³adnik aktywów finansowych wycenia siê w wartoœci godziwej, powiêkszonej, w przypadku sk³adnika aktywów
niekwalifikowanego jako wyceniony w wartoœci godziwej przez wynik finansowy, o koszty transakcji, które mog¹ byæ
bezpoœrednio przypisane do nabycia.
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Sk³adnik aktywów finansowych zostaje usuniêty z bilansu, gdy Grupa traci kontrolê nad prawami umownymi
sk³adaj¹cymi siê na dany instrument finansowy; zazwyczaj ma to miejsce w przypadku sprzeda¿y instrumentu lub gdy
wszystkie przep³ywy œrodków pieniê¿nych przypisane danemu instrumentowi przechodz¹ na niezale¿n¹ stronê trzeci¹.

Utrata wartoœci aktywów finansowych

Na ka¿dy dzieñ bilansowy Grupa ocenia, czy istniej¹ obiektywne przes³anki utraty wartoœci sk³adnika aktywów
finansowych, które mog¹ mieæ negatywny wp³yw na wysokoœæ przysz³ych przep³ywów pieniê¿nych zwi¹zanych z danym
sk³adnikiem aktywów.

Do istotnych obiektywnych przes³anek zalicza siê: wyst¹pienie na drogê s¹dow¹ przeciwko d³u¿nikowi, powa¿ne
problemy finansowe d³u¿nika, istotne przeterminowanie p³atnoœci.

Utrata wartoœci w odniesieniu do aktywów finansowych wycenianych wed³ug zamortyzowanego kosztu szacowana
jest jako ró¿nica miêdzy ich wartoœci¹ ksiêgow¹ a wartoœci¹ bie¿¹c¹ przysz³ych przep³ywów pieniê¿nych
zdyskontowanych przy u¿yciu pierwotnej efektywnej stopy procentowej. Wartoœæ ksiêgowa poszczególnych aktywów
finansowych o jednostkowo istotnej wartoœci poddawana jest ocenie na ka¿dy dzieñ koñcz¹cy okres sprawozdawczy
w celu stwierdzenia, czy wystêpuj¹ przes³anki wskazuj¹ce na utratê ich wartoœci.

Pozosta³e aktywa finansowe s¹ oceniane pod k¹tem utraty wartoœci zbiorczo, pogrupowane wed³ug podobnego poziomu
ryzyka kredytowego.

Odpisy z tytu³u utraty wartoœci s¹ odwracane, jeœli póŸniejszy wzrost wartoœci odzyskiwalnej mo¿e byæ obiektywnie
przypisany do zdarzenia po dniu ujêcia straty z tytu³u utraty wartoœci.

Pochodne instrumenty finansowe i zabezpieczenia

Instrumenty pochodne, z których korzysta Grupa w celu zabezpieczenia siê przed ryzykiem zwi¹zanym ze zmian¹
kursów wymiany walut, to przede wszystkim kontrakty walutowe typu forward. Tego rodzaju pochodne instrumenty
finansowe s¹ wyceniane do wartoœci godziwej. Instrumenty pochodne wykazuje siê jako aktywa, gdy ich wartoœæ
jest dodatnia, i jako zobowi¹zania – gdy ich wartoœæ jest ujemna.

Wartoœæ godziwa walutowych kontraktów forward jest ustalana poprzez odniesienie do bie¿¹cych kursów terminowych
(forward) wystêpuj¹cych przy kontraktach o podobnym terminie zapadalnoœci.

Grupa nie stosuje rachunkowoœci zabezpieczeñ.

Zapasy

Zapasy s¹ wyceniane wed³ug ni¿szej z dwóch wartoœci: ceny nabycia/kosztu wytworzenia i mo¿liwej do uzyskania
ceny sprzeda¿y netto.

Zapasy obejmuj¹ towary, materia³y oraz zaliczki wp³acone na poczet zakupu towarów.

Koszty poniesione na doprowadzenie ka¿dego sk³adnika zapasów do jego aktualnego miejsca i stanu – zarówno
w odniesieniu do bie¿¹cego, jak i poprzedniego roku – s¹ ujmowane w nastêpuj¹cy sposób:

Materia³y – w cenie nabycia ustalonej metod¹ „pierwsze wesz³o-pierwsze wysz³o”.

Towary – w cenie nabycia ustalonej metod¹ „pierwsze wesz³o-pierwsze wysz³o”.

Cen¹ sprzeda¿y netto mo¿liw¹ do uzyskania jest szacowana cena sprzeda¿y dokonywanej w toku zwyk³ej dzia³alnoœci
gospodarczej, pomniejszona o koszty wykoñczenia i szacowane koszty niezbêdne do doprowadzenia sprzeda¿y do skutku.

Grupa obejmuje zapasy zalegaj¹ce odpisem aktualizuj¹cym, którego wysokoœæ okreœlana jest na podstawie szczegó³owej
analizy zapasów. Odpis aktualizuj¹cy tworzony jest w ciê¿ar pozosta³ych kosztów operacyjnych.

Nale¿noœci z tytu³u dostaw i us³ug oraz pozosta³e nale¿noœci

Nale¿noœci z tytu³u dostaw i us³ug s¹ ujmowane i wykazywane wed³ug kwot pierwotnie zafakturowanych,
z uwzglêdnieniem odpisu na w¹tpliwe nale¿noœci. Odpis na nale¿noœci oszacowywany jest wtedy, gdy œci¹gniêcie pe³nej
kwoty nale¿noœci przesta³o byæ prawdopodobne.

W przypadku, gdy wp³yw wartoœci pieni¹dza w czasie jest istotny, wartoœæ nale¿noœci jest ustalana poprzez
zdyskontowanie prognozowanych przysz³ych przep³ywów pieniê¿nych do wartoœci bie¿¹cej, przy zastosowaniu stopy
dyskontowej brutto odzwierciedlaj¹cej aktualne oceny rynkowe wartoœci pieni¹dza w czasie. Je¿eli zastosowana
zosta³a metoda polegaj¹ca na dyskontowaniu, zwiêkszenie nale¿noœci w zwi¹zku z up³ywem czasu jest ujmowane
jako przychody finansowe.
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Pozosta³e nale¿noœci obejmuj¹ w szczególnoœci wp³acone kaucje, rozrachunki z pracownikami oraz zaliczki przekazane
z tytu³u przysz³ych zakupów rzeczowych aktywów trwa³ych, wartoœci niematerialnych. Zaliczki s¹ prezentowane
zgodnie z charakterem aktywów, do jakich siê odnosz¹ – odpowiednio jako aktywa trwa³e lub obrotowe. Jako aktywa
niepieniê¿ne zaliczki nie podlegaj¹ dyskontowaniu.

Nale¿noœci bud¿etowe prezentowane s¹ w ramach pozosta³ych aktywów niefinansowych, z wyj¹tkiem nale¿noœci
z tytu³u podatku dochodowego od osób prawnych, które stanowi¹ w bilansie odrêbn¹ pozycjê.

Oszacowanie odpisów na nale¿noœci w¹tpliwe nastêpuje na podstawie analizy danych historycznych dotycz¹cych
œci¹galnoœci nale¿noœci z uwzglêdnieniem struktur wiekowych sald nale¿noœci, a tak¿e informacji dotycz¹cych upad³oœci,
likwidacje, uk³ady i skierowane do s¹du w celu uzyskania nakazu zap³aty.

Odpisy dokonywane s¹ w szczególnoœci w odniesieniu do nale¿noœci:

• nale¿noœci od d³u¿ników postawionych w stan likwidacji lub w stan upad³oœci – do wysokoœci nale¿noœci nieobjêtej
gwarancj¹ lub innym zabezpieczeniem nale¿noœci, zg³oszonej likwidatorowi lub sêdziemu komisarzowi
w postêpowaniu

• przeterminowanych ponad 180 dni – 50% wartoœci nale¿noœci,

• przeterminowanych ponad rok – 100% wartoœci nale¿noœci.

Odpisy aktualizuj¹ce wartoœæ nale¿noœci zalicza siê odpowiednio do pozosta³ych kosztów operacyjnych lub do kosztów
finansowych – zale¿nie od rodzaju nale¿noœci, której dotyczy odpis aktualizacji. Nale¿noœci umorzone, przedawnione
lub nieœci¹galne zmniejszaj¹ dokonane uprzednio odpisy aktualizuj¹ce ich wartoœæ. Nale¿noœci nieœci¹galne, od których
nie dokonano odpisów aktualizuj¹cych ich wartoœæ lub dokonano odpisów w niepe³nej wysokoœci, zalicza siê
odpowiednio do pozosta³ych kosztów operacyjnych lub kosztów finansowych.

Nale¿noœci z tytu³u dostaw s¹ obejmowane ochron¹ ubezpieczeniow¹.

Œrodki pieniê¿ne i ekwiwalenty œrodków pieniê¿nych

Œrodki pieniê¿ne i lokaty krótkoterminowe wykazane w bilansie obejmuj¹ œrodki pieniê¿ne w banku i w kasie oraz lokaty
krótkoterminowe o pierwotnym okresie zapadalnoœci nieprzekraczaj¹cym trzech miesiêcy.

Saldo œrodków pieniê¿nych i ich ekwiwalentów wykazane w rachunku przep³ywów pieniê¿nych sk³ada siê z okreœlonych
powy¿ej œrodków pieniê¿nych i ich ekwiwalentów, pomniejszonych o niesp³acone kredyty w rachunkach bie¿¹cych.

Oprocentowane kredyty bankowe

W momencie pocz¹tkowego ujêcia kredyty bankowe s¹ ujmowane wed³ug wartoœci godziwej, pomniejszonej o koszty
transakcyjne, a po pocz¹tkowym ujêciu wyceniane s¹ wed³ug zamortyzowanego kosztu, przy zastosowaniu metody
efektywnej stopy procentowej. Je¿eli ró¿nice pomiêdzy wartoœci¹ kredytów wed³ug zamortyzowanego kosztu a wartoœci¹
godziw¹ s¹ niewielkie, kredyty ujmuje siê w wartoœci godziwej.

Zobowi¹zania z tytu³u dostaw i us³ug oraz pozosta³e zobowi¹zania

Zobowi¹zania krótkoterminowe z tytu³u dostaw, us³ug i podatków oraz pozosta³e zobowi¹zania wykazywane s¹ w kwocie
wymagaj¹cej zap³aty.

W przypadku, gdy wp³yw wartoœci pieni¹dza w czasie jest istotny, wartoœæ zobowi¹zañ jest ustalana poprzez
zdyskontowanie prognozowanych przysz³ych przep³ywów pieniê¿nych do wartoœci bie¿¹cej. Je¿eli zastosowana
zosta³a metoda polegaj¹ca na dyskontowaniu, zwiêkszenie zobowi¹zania w zwi¹zku z up³ywem czasu jest ujmowane
jako koszty finansowe.

Zobowi¹zania finansowe obejmuj¹ zobowi¹zania z tytu³u leasingu, zobowi¹zania z tytu³u op³at faktoringowych
oraz wycenê transakcji terminowych.

Zobowi¹zania finansowe niebêd¹ce instrumentami finansowymi wycenianymi w wartoœci godziwej przez wynik
finansowy s¹ wyceniane wed³ug zamortyzowanego kosztu przy u¿yciu metody efektywnej stopy procentowej.

Pozosta³e zobowi¹zania niefinansowe obejmuj¹ w szczególnoœci zobowi¹zania wobec urzêdu skarbowego z tytu³u
podatku od towarów i us³ug, zaliczek na podatek dochodowy od wyp³at wynagrodzeñ, zobowi¹zania wobec Zak³adu
Ubezpieczeñ Spo³ecznych z tytu³u sk³adek od wynagrodzeñ oraz zobowi¹zania z tytu³u otrzymanych zaliczek, które
bêd¹ rozliczone poprzez dostawê towarów lub us³ug. Pozosta³e zobowi¹zania niefinansowe ujmowane s¹ w kwocie
wymagaj¹cej zap³aty.
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Rezerwy

Rezerwy tworzone s¹ wówczas, gdy na Grupie ci¹¿y istniej¹cy obowi¹zek (prawny lub zwyczajowo oczekiwany)
wynikaj¹cy ze zdarzeñ przesz³ych, i gdy prawdopodobne jest, ¿e wype³nienie tego obowi¹zku spowoduje koniecznoœæ
wyp³ywu korzyœci ekonomicznych oraz mo¿na dokonaæ wiarygodnego oszacowania kwoty tego zobowi¹zania.
Je¿eli Grupa spodziewa siê, ¿e koszty objête rezerw¹ zostan¹ zwrócone, na przyk³ad na mocy umowy ubezpieczenia,
wówczas zwrot ten jest ujmowany jako odrêbny sk³adnik aktywów, ale tylko wtedy, gdy jest rzecz¹ praktycznie
pewn¹, ¿e zwrot ten rzeczywiœcie nast¹pi. Koszty dotycz¹ce danej rezerwy s¹ wykazane w rachunku zysków i strat
po pomniejszeniu o wszelkie zwroty.

W przypadku, gdy wp³yw wartoœci pieni¹dza w czasie jest istotny, wielkoœæ rezerwy jest ustalana poprzez
zdyskontowanie prognozowanych przysz³ych przep³ywów pieniê¿nych do wartoœci bie¿¹cej, przy zastosowaniu stopy
dyskontowej brutto odzwierciedlaj¹cej aktualne oceny rynkowe wartoœci pieni¹dza w czasie oraz ewentualnego ryzyka
zwi¹zanego z danym zobowi¹zaniem. Je¿eli zastosowana zosta³a metoda polegaj¹ca na dyskontowaniu, zwiêkszenie
rezerwy w zwi¹zku z up³ywem czasu jest ujmowane jako koszty finansowe.

W szczególnoœci Grupa tworzy rezerwy na koszty napraw gwarancyjnych. Na podstawie danych historycznych
i doœwiadczeñ ustalono, ¿e reklamacje towarów wystêpuj¹ najczêœciej w okresie do 3 miesiêcy od daty sprzeda¿y.
W zwi¹zku z tym rezerwê na zwroty i reklamacje tworzy siê przy uwzglêdnieniu wielkoœci sprzeda¿y, d³ugoœci okresów
gwarancyjnych, danych historycznych dotycz¹cych wadliwoœci towarów oraz ponoszonych kosztów napraw.

Odprawy emerytalne

Zgodnie z zak³adowymi systemami wynagradzania pracownicy spó³ek Grupy maj¹ prawo do odpraw emerytalnych.
Odprawy emerytalne s¹ wyp³acane jednorazowo, w momencie przejœcia na emeryturê. Grupa tworzy rezerwê na przysz³e
zobowi¹zania z tytu³u odpraw emerytalnych w celu przyporz¹dkowania kosztów do okresów, których dotycz¹.
Wed³ug MSR 19, odprawy emerytalne s¹ programami okreœlonych œwiadczeñ po okresie zatrudnienia. Wartoœæ bie¿¹ca
tych zobowi¹zañ jest obliczona przez niezale¿nego aktuariusza. Naliczone zobowi¹zania s¹ równe zdyskontowanym
p³atnoœciom, które w przysz³oœci zostan¹ dokonane, z uwzglêdnieniem rotacji zatrudnienia i dotycz¹ okresu do dnia
bilansowego. Informacje demograficzne oraz informacje o rotacji zatrudnienia oparte s¹ o dane historyczne. Zyski
i straty z obliczeñ aktuarialnych s¹ rozpoznawane w zysku lub stracie.

Przychody

Przychody s¹ ujmowane w takiej wysokoœci, w jakiej jest prawdopodobne, ¿e Grupa uzyska korzyœci ekonomiczne
zwi¹zane z dan¹ transakcj¹ oraz gdy kwotê przychodów mo¿na wyceniæ w wiarygodny sposób. Przychody s¹
rozpoznawane w wartoœci godziwej zap³aty otrzymanej lub nale¿nej, po pomniejszeniu o podatek od towarów
i us³ug (VAT) oraz rabaty i bonusy. Przy ujmowaniu przychodów obowi¹zuj¹ równie¿ kryteria przedstawione poni¿ej.

Sprzeda¿ towarów i produktów

Przychody s¹ ujmowane, je¿eli znacz¹ce ryzyko i korzyœci wynikaj¹ce z prawa w³asnoœci do towarów i produktów
zosta³y przekazane nabywcy oraz gdy kwotê przychodów mo¿na wyceniæ w wiarygodny sposób.

Œwiadczenie us³ug

Przychody z tytu³u œwiadczenia us³ug s¹ ujmowane na podstawie stopnia zaawansowania ich realizacji. Procentowy
stan zaawansowania realizacji us³ugi ustalany jest jako stosunek kosztów poniesionych do szacowanych kosztów
niezbêdnych do zrealizowania zlecenia.

Odsetki

Przychody z tytu³u odsetek s¹ ujmowane sukcesywnie w miarê ich naliczania (z uwzglêdnieniem metody efektywnej
stopy procentowej, stanowi¹cej stopê dyskontuj¹c¹ przysz³e wp³ywy pieniê¿ne przez szacowany okres ¿ycia
instrumentów finansowych) w stosunku do wartoœci bilansowej netto danego sk³adnika aktywów finansowych.

Przychody z tytu³u wynajmu (leasingu operacyjnego)

Przychody z tytu³u wynajmu nieruchomoœci ujmowane s¹ metod¹ liniow¹ przez okres wynajmu w stosunku do otwartych
umów.

Dotacje rz¹dowe

Je¿eli istnieje uzasadniona pewnoœæ, ¿e dotacja zostanie uzyskana oraz spe³nione zostan¹ wszystkie zwi¹zane z ni¹
warunki, wówczas dotacje rz¹dowe s¹ ujmowane wed³ug ich wartoœci godziwej.

Je¿eli dotacja dotyczy danej pozycji kosztowej, wówczas jest ona ujmowana jako przychód w sposób wspó³mierny
do kosztów, które dotacja ta ma w zamierzeniu kompensowaæ. Je¿eli dotacja dotyczy sk³adnika aktywów, wówczas
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jej wartoœæ godziwa jest ujmowana na koncie przychodów przysz³ych okresów, a nastêpnie stopniowo, drog¹ równych
odpisów rocznych, odpisywana do rachunku zysków i strat przez szacowany okres u¿ytkowania zwi¹zanego z ni¹
sk³adnika aktywów.

Podatki

Podatek bie¿¹cy

Zobowi¹zania i nale¿noœci z tytu³u bie¿¹cego podatku za okres bie¿¹cy i okresy poprzednie wycenia siê w wysokoœci
kwot przewidywanej zap³aty na rzecz organów podatkowych (podlegaj¹cych zwrotowi od organów podatkowych)
z zastosowaniem stawek podatkowych i przepisów podatkowych, które prawnie lub faktycznie ju¿ obowi¹zywa³y
na dzieñ bilansowy.

Podatek odroczony

Na potrzeby sprawozdawczoœci finansowej podatek odroczony jest obliczany metod¹ zobowi¹zañ bilansowych
w stosunku do ró¿nic przejœciowych wystêpuj¹cych na dzieñ bilansowy miêdzy wartoœci¹ podatkow¹ aktywów
i zobowi¹zañ a ich wartoœci¹ bilansow¹ wykazan¹ w sprawozdaniu finansowym.

Rezerwa na podatek odroczony ujmowana jest w odniesieniu do wszystkich dodatnich ró¿nic przejœciowych

• z wyj¹tkiem sytuacji, gdy rezerwa na podatek odroczony powstaje w wyniku pocz¹tkowego ujêcia wartoœci firmy
lub pocz¹tkowego ujêcia sk³adnika aktywów b¹dŸ zobowi¹zania przy transakcji niestanowi¹cej po³¹czenia jednostek
gospodarczych i w chwili jej zawierania niemaj¹cej wp³ywu ani na wynik finansowy brutto, ani na dochód
do opodatkowania czy stratê podatkow¹ oraz

• w przypadku dodatnich ró¿nic przejœciowych wynikaj¹cych z inwestycji w jednostkach zale¿nych lub
stowarzyszonych i udzia³ów we wspólnych przedsiêwziêciach – z wyj¹tkiem sytuacji, gdy terminy odwracania siê
ró¿nic przejœciowych podlegaj¹ kontroli inwestora i gdy prawdopodobne jest, i¿ w daj¹cej siê przewidzieæ
przysz³oœci ró¿nice przejœciowe nie ulegn¹ odwróceniu.

Aktywa z tytu³u podatku odroczonego ujmowane s¹ w odniesieniu do wszystkich ujemnych ró¿nic przejœciowych,
jak równie¿ niewykorzystanych ulg podatkowych i niewykorzystanych strat podatkowych przeniesionych na nastêpne
lata, w takiej wysokoœci, w jakiej jest prawdopodobne, ¿e zostanie osi¹gniêty dochód do opodatkowania, który pozwoli
wykorzystaæ ww. ró¿nice, aktywa i straty

• z wyj¹tkiem sytuacji, gdy aktywa z tytu³u odroczonego podatku dotycz¹ce ujemnych ró¿nic przejœciowych powstaj¹
w wyniku pocz¹tkowego ujêcia sk³adnika aktywów b¹dŸ zobowi¹zania przy transakcji niestanowi¹cej po³¹czenia
jednostek gospodarczych i w chwili jej zawierania nie maj¹ wp³ywu ani na wynik finansowy brutto, ani na dochód
do opodatkowania czy stratê podatkow¹ oraz

• w przypadku ujemnych ró¿nic przejœciowych z tytu³u inwestycji w jednostkach zale¿nych lub stowarzyszonych
oraz udzia³ów we wspólnych przedsiêwziêciach, sk³adnik aktywów z tytu³u odroczonego podatku jest ujmowany
w bilansie jedynie w takiej wysokoœci, w jakiej jest prawdopodobne, i¿ w daj¹cej siê przewidzieæ przysz³oœci
ww. ró¿nice przejœciowe ulegn¹ odwróceniu i osi¹gniêty zostanie dochód do opodatkowania, który pozwoli
na potr¹cenie ujemnych ró¿nic przejœciowych.

Wartoœæ bilansowa sk³adnika aktywów z tytu³u odroczonego podatku jest weryfikowana na ka¿dy dzieñ bilansowy
i ulega stosownemu obni¿eniu o tyle, o ile przesta³o byæ prawdopodobne osi¹gniêcie dochodu do opodatkowania
wystarczaj¹cego do czêœciowego lub ca³kowitego zrealizowania sk³adnika aktywów z tytu³u odroczonego podatku
dochodowego. Nieujêty sk³adnik aktywów z tytu³u odroczonego podatku dochodowego podlega ponownej ocenie
na ka¿dy dzieñ bilansowy i jest ujmowany do wysokoœci odzwierciedlaj¹cej prawdopodobieñstwo osi¹gniêcia
w przysz³oœci dochodów do opodatkowania, które pozwol¹ na odzyskanie tego sk³adnika aktywów.

Aktywa z tytu³u odroczonego podatku dochodowego oraz rezerwy na podatek odroczony wyceniane s¹ z zastosowaniem
stawek podatkowych, które wed³ug przewidywañ bêd¹ obowi¹zywaæ w okresie, gdy sk³adnik aktywów zostanie
zrealizowany lub rezerwa rozwi¹zana, przyjmuj¹c za podstawê stawki podatkowe (i przepisy podatkowe) obowi¹zuj¹ce
na dzieñ bilansowy lub takie, których obowi¹zywanie w przysz³oœci jest pewne na dzieñ bilansowy.

Podatek dochodowy dotycz¹cy pozycji ujmowanych bezpoœrednio w kapitale w³asnym jest ujmowany w kapitale
w³asnym, a nie w rachunku zysków i strat.

Grupa kompensuje ze sob¹ aktywa z tytu³u odroczonego podatku dochodowego z rezerwami z tytu³u odroczonego
podatku dochodowego wtedy i tylko wtedy, gdy posiada mo¿liwy do wyegzekwowania tytu³ prawny do przeprowadzenia
kompensat nale¿noœci ze zobowi¹zaniami z tytu³u bie¿¹cego podatku i odroczony podatek dochodowy ma zwi¹zek
z tym samym podatnikiem i tym samym organem podatkowym.
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Podatek od towarów i us³ug

Przychody, koszty, aktywa i zobowi¹zania s¹ ujmowane po pomniejszeniu o wartoœæ podatku od towarów i us³ug,
z wyj¹tkiem:

• gdy podatek od towarów i us³ug zap³acony przy zakupie aktywów lub us³ug nie jest mo¿liwy do odzyskania
od organów podatkowych; wtedy jest on ujmowany odpowiednio jako czêœæ ceny nabycia sk³adnika aktywów
lub jako czêœæ pozycji kosztowej oraz

• nale¿noœci i zobowi¹zañ, które s¹ wykazywane z uwzglêdnieniem kwoty podatku od towarów i us³ug.

Kwota netto podatku od towarów i us³ug mo¿liwa do odzyskania lub nale¿na do zap³aty na rzecz organów podatkowych
jest ujêta w bilansie jako czêœæ nale¿noœci lub zobowi¹zañ.

Zysk netto na akcjê

Zysk netto na akcjê dla ka¿dego okresu jest obliczony poprzez podzielenie zysku netto za dany okres przez œredni¹
wa¿on¹ liczbê akcji w danym okresie sprawozdawczym.

Grupa nie prezentuje rozwodnionego zysku/straty na akcjê, poniewa¿ nie wystêpuj¹ rozwadniaj¹ce potencjalne akcje
zwyk³e.
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PROGNOZY WYNIKÓW

Podstawowe za³o¿enia prognoz Grupy

Metodologia prognoz finansowych Grupy

Zarz¹d Emitenta, przygotowuj¹c prognozê na lata 2017–2018, bra³ pod uwagê m.in.:

• prognozy dotycz¹ce sytuacji makroekonomicznej gospodarki w Polsce, które mog¹ mieæ wp³yw na dzia³alnoœæ Grupy,

• publicznie dostêpne informacje dotycz¹ce rynku telefonów komórkowych w Polsce i w Europie,

• samodzieln¹ ocenê tendencji rozwoju rynku telefonów komórkowych w Polsce i w Europie,

• strategiê rozwoju Grupy, w tym za³o¿enia dotycz¹ce przewidywanych przychodów, kosztów oraz przep³ywów
finansowych, w szczególnoœci planowanych inwestycji i mo¿liwoœci ich finansowania z wykorzystaniem œrodków
pozyskanych w ramach Oferty, pocz¹wszy od III kwarta³u 2017 r.

Sporz¹dzaj¹c prognozê wyników na lata 2017–2018, Emitent przyj¹³ okreœlone za³o¿enia. Na wskazane za³o¿enia
mog¹ mieæ wp³yw czynniki zewnêtrzne, takie jak zmiany warunków prowadzenia dzia³alnoœci gospodarczej,
w szczególnoœci dotycz¹ce przepisów prawa, w tym regulacji podatkowych i administracyjnych. Nie mo¿na równie¿
wykluczyæ wyst¹pienia zdarzeñ nadzwyczajnych, które mog¹ w istotny sposób wp³yn¹æ na przyjête za³o¿enia.

Podstawowe za³o¿enia prognoz finansowych niezale¿ne od Emitenta

• warunki prowadzenia dzia³alnoœci gospodarczej, a w szczególnoœci uregulowania prawne, podatkowe i administracyjne,
nie ulegn¹ zmianie w krajach, do których s¹ sprzedawane produkty Grupy,

• nie wyst¹pi¹ zdarzenia nadzwyczajne w sferze gospodarczej, które mog³yby w sposób istotny wp³yn¹æ na ograniczenie
popytu na produkty Grupy,

• brak znacz¹cych zmian stóp procentowych, maj¹cych wp³yw na wysokoœæ kosztów finansowych zwi¹zanych
z obs³ug¹ zobowi¹zañ kredytowych Emitenta,

• brak znacz¹cych zmian kursu walutowego USD/PLN, EUR/PLN, maj¹cego wp³yw na powstawanie ró¿nic
kursowych na importowych zakupach i eksportowej sprzeda¿y Emitenta,

• stopa podatku dochodowego od osób prawnych wyniesie 19%.

Podstawowe za³o¿enia prognoz finansowych zale¿ne od Emitenta

Przychody ze sprzeda¿y

• Wartoœæ przychodów oszacowano na podstawie aktualnie podpisanych umów (obejmuj¹cych okres drugiego oraz
trzeciego kwarta³u 2017 r.) oraz planów sprzeda¿owych Emitenta i spó³ki zale¿nej sporz¹dzonych w oparciu o dane
historyczne i szacowane zapotrzebowanie na produkty Grupy, uwzglêdniaj¹c w szczególnoœci czas utrzymywania
produktów Maxcom w ofercie operatorów telekomunikacyjnych, zak³adan¹ ekspansjê na nowe rynki Europy
Œrodkowo-Wschodniej i Zachodniej oraz wzrost sprzeda¿y dziêki intensyfikacji dzia³añ marketingowych
i dystrybucyjnych na dotychczasowych rynkach (w szczególnoœci Francji, Hiszpanii, W³och, Szwecji oraz
Wielkiej Brytanii),

• ceny sprzeda¿y przyjêto na podstawie kalkulacji uwzglêdniaj¹cej perspektywy rozwoju rynku i posiadan¹ pozycjê
rynkow¹.

Koszty operacyjne

• prognozy kosztów operacyjnych Grupy opracowano z podzia³em na poszczególne kategorie kosztowe
z uwzglêdnieniem ich zmiennoœci,

• dla okreœlenia poziomu kosztów zwi¹zanych ze zu¿yciem materia³ów i energii, us³ug obcych i pozosta³ych
kosztów rodzajowych Emitent wzi¹³ pod uwagê historyczne ich poziomy oraz relacjê wskazanych kosztów do wartoœci
sprzeda¿y,

• za³o¿ono, i¿ ceny œwiadczeñ i us³ug, z których korzysta Emitent, nie bêd¹ istotnie wy¿sze ni¿ w roku 2016,

• koszty dotycz¹ce us³ug obcych oparto o dane historyczne z uwzglêdnieniem wzrostu nak³adów marketingowych,

• koszty wynagrodzeñ za³o¿ono na podstawie planowanego wzrostu zatrudnienia oraz przewidywanego wzrostu
wynagrodzenia,

• wartoœæ amortyzacji oszacowano na podstawie danych historycznych oraz zak³adanym wzroœcie jej wartoœci
wynikaj¹cym z planowanych inwestycji.
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Pozosta³e przychody i koszty

• przychody i koszty z pozosta³ej dzia³alnoœci operacyjnej oszacowano na podstawie danych historycznych,

• przyjêto, ¿e przychody finansowe nie bêd¹ wywiera³y istotnego wp³ywu na wyniki finansowe Grupy,

• koszty finansowe oszacowano w oparciu o dane historyczne oraz przewidywany poziom zad³u¿enia odsetkowego,

• podatek dla Grupy zosta³ obliczony wed³ug stawki 19%.

Prognoza wybranych danych finansowych

2017 2018

Wybrane skonsolidowane wyniki finansowe w tys. PLN w tys. PLN

Przychody ze sprzeda¿y . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 156 691 209 758

Zysk operacyjny powiêkszony o amortyzacjê (EBITDA) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22 854 28 812

Zysk operacyjny . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22 427 28 326

Zysk netto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17 676 22 004

�ród³o: Emitent.
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Raport niezale¿nego bieg³ego rewidenta o prognozowanych wynikach finansowych
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OPIS DZIA£ALNOŒCI SPÓ£KI

Podsumowanie dzia³alnoœci Spó³ki

Emitent od ponad 15 lat zajmuje siê produkcj¹ oraz dystrybucj¹ w³asnych marek produktów telekomunikacyjnych:
telefonów komórkowych (GSM), telefonów stacjonarnych (przewodowych i bezprzewodowych) oraz pozosta³ej
elektroniki u¿ytkowej (w tym krótkofalówek oraz nawigacji satelitarnych). W sk³ad Grupy wchodz¹ marka Maxcom
(g³ówna marka, której sprzeda¿ przekroczy³a 1 mln urz¹dzeñ) oraz Maxton (rozwijana od 2014 r. marka bud¿etowa,
kierowana do mniej wymagaj¹cych klientów).

Emitent jest najwiêkszym w Polsce dostawc¹ klasycznych telefonów komórkowych oraz telefonów stacjonarnych
dla seniorów i domowych telefonów GSM. Grupa szacuje udzia³ telefonów Maxcom oraz Maxton w ca³ym krajowym
rynku telefonów komórkowych niebêd¹cych smartfonami, w roku 2016, na poziomie 35–40%. W pierwszym
kwartale 2017 roku szacowany udzia³ powinien znajdowaæ siê natomiast na poziomie 40–45%. Pozostali konkurenci
w ww. kategoriach w kraju posiadaj¹ udzia³y w rynku nieprzekraczaj¹ce kilkunastu procent.

Dziêki wysokiej jakoœci oferowanych telefonów komórkowych i bardzo dobrej korelacji jakoœci do ceny w kana³ach
sprzeda¿y operatorów telekomunikacyjnych w kategoriach telefonów seniorskich, klasycznych i wzmocnionych Grupa
posiada bardzo siln¹ pozycjê, któr¹ dodatkowo potêguje fakt, ¿e Emitent jest g³ównym dostawc¹ tego typu urz¹dzeñ
dla m.in. 4 g³ównych operatorów telefonii komórkowej dzia³aj¹cych w Polsce.

Dane dotycz¹ce udzia³ów rynkowych pochodz¹ z informacji pozyskanych od kontrahentów, partnerów handlowych oraz
z monitoringu rynku poprzez w³asnych przedstawicieli odwiedzaj¹cych regularnie punkty sprzeda¿y sieci handlowych
oraz salony operatorskie w ca³ym kraju.

Ponadto Grupa jest jednym z kluczowych graczy w Europie w zakresie sprzeda¿y klasycznych telefonów komórkowych,
w szczególnoœci telefonów komórkowych dla seniorów. Produkty Maxcom dostêpne s¹ w ponad 20 krajach Europy,
m.in. w Czechach, Finlandii, Francji, Hiszpanii, Holandii, Niemczech, Norwegii, Rumunii, S³owacji, Wielkiej Brytanii.

Produkty Maxcom s¹ projektowane i tworzone przez pracowników Emitenta w Polsce, w szczególnoœci przez dzia³ R&D
oraz dzia³ marketingu, a tak¿e przez zewnêtrznych ekspertów w Europie i w Azji (w Chinach) wykonuj¹cych zlecenia
na rzecz Emitenta. Spó³ka pod¹¿a za ogólnym trendem panuj¹cym wœród wiod¹cych firm telekomunikacyjnych
na œwiecie, zlecaj¹c produkcjê asortymentu wyspecjalizowanym fabrykom w Chinach, które nie s¹ w³asnoœci¹ Emitenta.

Do Polski telefony s¹ sprowadzane g³ównie drog¹ morsk¹, a w szczególnych przypadkach drog¹ lotnicz¹. Dostarczone
do Polski produkty sk³adowane s¹ w magazynie Emitenta zlokalizowanym w Tychach. Emitent korzysta z magazynu
na podstawie umowy najmu zawartej w dniu 7 grudnia 2011 r. (z póŸniejszymi zmianami) pomiêdzy Arkadiusz Wilusz
Przedsiêbiorstwo Wielobran¿owe „Maxtel” a Emitentem.

Towary Maxcom sprowadzane s¹ z Chin oraz dostarczane s¹ do odbiorców przy wspó³pracy z wyspecjalizowanymi
firmami spedycyjnymi oraz kurierskimi. Wszystkie transporty, zarówno do klientów, jak i w³asne dotycz¹ce towarów
sprowadzanych z Chin, s¹ ubezpieczone.

Telefony komórkowe oferowane przez Emitenta nale¿¹ do czterech linii produktowych:

• linia classic – telefony klasyczne z fizyczn¹ klawiatur¹ – s¹ to telefony przeznaczone dla szerokiego krêgu
u¿ytkowników niezale¿nie od ich wieku, miejsca zamieszkania, wykonywanego zawodu czy grupy spo³ecznej,
idealne do u¿ytku zarówno domowego, jak i biurowego. Urz¹dzenia z linii classic produkowane s¹ pod markami
Maxcom i Maxton;

• linia comfort – telefony seniorskie – ergonomiczne telefony komórkowe z fizyczn¹ klawiatur¹, z du¿ymi przyciskami
oraz powiêkszonymi znakami na wyœwietlaczu, przeznaczone dla seniorów, osób wymagaj¹cych opieki i osób,
dla których korzystanie z klasycznego telefonu komórkowego lub smartfona jest utrudnione. Urz¹dzenia z linii
comfort produkowane s¹ pod markami Maxcom i Maxton;

• linia strong – telefony wzmocnione (heavy duty) – jest to opracowana przez Emitenta linia wytrzyma³ych
i niezawodnych telefonów z fizyczn¹ klawiatur¹ przeznaczonych dla osób aktywnych, uprawiaj¹cych sporty
ekstremalne i pracuj¹cych w uci¹¿liwych warunkach, w których istnieje ryzyko uszkodzenia, zalania lub zatopienia
telefonu. Urz¹dzenia z linii comfort produkowane s¹ pod markami Maxcom i Maxton;

• linia smart – smartfony – jest to linia produktów Emitenta bêd¹cych interesuj¹c¹ alternatyw¹ dla popularnych
na rynku urz¹dzeñ dotykowych. Emitent oferuje produkty, które wyró¿nia nowoczesny design, funkcjonalnoœæ
i dobra jakoœæ w przystêpnej cenie. W portfolio Spó³ki znajduj¹ siê równie¿ smartfony wzmocnione ³¹cz¹ce
charakterystyki linii smart i strong. Urz¹dzenia z linii smart produkowane s¹ pod mark¹ Maxcom.

Na Datê Prospektu Emitent posiada w ofercie 38 modeli telefonów komórkowych, w tym 14 w linii comfort, 12 w linii
clasic, 6 w linii strong oraz 6 w linii smart.
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Ofertê Emitenta uzupe³niaj¹ produkowane pod w³asn¹ mark¹ telefony stacjonarne (przewodowe i bezprzewodowe) oraz
elektronika u¿ytkowa (w tym krótkofalówki, nawigacje satelitarne, urz¹dzenia do monitoringu dzieci i pomieszczeñ).
Ponadto Maxcom jest generalnym dystrybutorem w Polsce urz¹dzeñ do monitoringu dzieci i pomieszczeñ marki Motorola
oraz akcesoriów do telefonów komórkowych renomowanej w³oskiej marki Celly.

Maxcom realizuje sprzeda¿ poprzez zdywersyfikowany zestaw kana³ów dystrybucyjnych B2B, w sk³ad którego wchodz¹:

• operatorzy telekomunikacyjni – m.in. czterej g³ówni operatorzy komórkowi w Polsce oraz kilkunastu operatorów
za granic¹;

• sieci handlowe – w tym elektromarkety i markety wielobran¿owe w Polsce i za granic¹;

• wybrani dealerzy i agenci sprzeda¿y w Polsce i za granic¹.

Dodatkowo Maxcom realizuje sprzeda¿ w kanale B2C poprzez w³asny sklep internetowy.

Jednoczeœnie nale¿y zaznaczyæ, ¿e produkty Emitenta trafiaj¹ do koñcowych u¿ytkowników poprzez kana³y B2C
w Polsce i za granic¹, w tym tak¿e sklepy internetowe i portale aukcyjne, gdzie sprzeda¿ prowadzona jest przez partnerów
handlowych.

Przychody ze sprzeda¿y Grupy w 2016 r. osi¹gnê³y poziom 109 221 tys. PLN, co oznacza wzrost o 116,5% w stosunku
do przychodów osi¹gniêtych w 2015 r. (50 447 tys. PLN) oraz wzrost o 249,3% w stosunku do przychodów osi¹gniêtych
w 2014 r. (31 272 tys. PLN). W ocenie Zarz¹du najwiêksze znaczenie dla tak dynamicznej poprawy poziomu
przychodów mia³y nawi¹zanie wspó³pracy z kolejnymi operatorami telefonii komórkowej oraz sieciami handlowymi
zarówno w Polsce, jak i w Europie oraz lepsza penetracja rynku bêd¹ca efektem rozszerzania portfolio produktów
(linia strong obejmuj¹ca telefony wzmocnione, linia smart obejmuj¹ca smartfony oraz marka Maxton – kierowana
do supermarketów).

Zysk netto wypracowany w 2016 r. wyniós³ 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 osi¹gniêtych
w 2014 r.

Emitent posiada ponadto dwie spó³ki zale¿ne: Teledoktor24 sp. z o.o. oraz Myekoo Europe sp. z o.o. w likwidacji.

Teledoktor24 sp. z o.o. to projekt polegaj¹cy na sprzeda¿y urz¹dzeñ do monitorowania stanu zdrowia oraz medyczny
system teleinformatyczny, stworzony dla pacjentów i lekarzy, w celu ³atwego i kompleksowego monitorowania stanu
zdrowia na odleg³oœæ. Na Datê Prospektu Teledoktor24 sp. z o.o. prowadzi dzia³alnoœæ w ograniczonym zakresie
i skupia si¹ ona w g³ównej mierze na sprzeda¿y urz¹dzeñ do monitorowania stanu zdrowia. Wyniki finansowe
Teledoktor24 sp. z o.o. stanowi¹ ponadto marginalny (poni¿ej 1%) udzia³ w wynikach Grupy.

Myekoo Europe sp. z o.o. w likwidacji to spó³ka, która od ponad 5 lat nie prowadzi dzia³alnoœci operacyjnej, a wczeœniej
jej dzia³alnoœæ polega³a na poœrednictwie w sprzeda¿y ró¿nego rodzaju towarów z Polski do Chin.

Historia Grupy

Emitent zosta³ utworzony aktem notarialnym z dnia 19 grudnia 2011 roku w wyniku przekszta³cenia ze spó³ki „Maxcom”
sp. z o.o., która to spó³ka zosta³a za³o¿ona przez aktualnego Prezesa Zarz¹du – Pana Arkadiusza Wilusza i aktualnego
Wiceprezesa Zarz¹du – Pana Andrzeja Wilusza w dniu 12 czerwca 2001 r. Na pocz¹tkowym etapie swojego rozwoju
dzia³alnoœæ Emitenta oparta by³a równie¿ na doœwiadczeniach Maxtel Arkadiusz Wilusz zajmuj¹cej siê sprzeda¿¹
hurtow¹ sprzêtu telekomunikacyjnego takich marek jak: Siemens, Philips, Panasonic, za³o¿onej w 1992 roku.

W 2001 r. mia³o równie¿ miejsce wprowadzenie do oferty pierwszych modeli telefonów stacjonarnych klasycznych
marki Maxcom.

W latach 2002–2006 Spó³ka wprowadza³a do sprzeda¿y kolejne modele bezprzewodowych i przewodowych telefonów
stacjonarnych, a tak¿e inne urz¹dzenia telekomunikacyjne, jak radiotelefony PMR (tzw. krótkofalówki), telefony
internetowe oraz akcesoria do elektroniki u¿ytkowej.

W 2006 r. Emitent jako pierwszy podmiot w Polsce i w Europie Centralnej wprowadzi³ do swojej oferty telefony
stacjonarne dla seniorów, co mia³o istotny wp³yw na rozpoznawalnoœæ i postrzeganie marki Maxcom. Równie¿
w 2006 roku Spó³ka po raz pierwszy otrzyma³a wyró¿nienie „Gazela Biznesu” przyznawane dynamicznie rozwijaj¹cym
siê ma³ym i œrednim przedsiêbiorstwom, od tego czasu pojawi³a siê w Rankingu Gazele Biznesu jeszcze oœmiokrotnie.

W 2007 r. do oferty zosta³y wprowadzone urz¹dzenia do monitoringu dzieci – monitory PMR (tzw. elektroniczne nianie),
a tak¿e nawigacje satelitarne.

W 2008 roku firma Maxcom jako pierwsza w Polsce oraz Europie Centralnej wprowadzi³a do sprzeda¿y ergonomiczny
telefon komórkowy dedykowany seniorom, tj. przyjazny dla u¿ytkownika telefon z klasyczn¹ klawiatur¹, du¿ymi
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przyciskami oraz powiêkszonymi znakami na wyœwietlaczu (rozpoczynaj¹c opisywan¹ szerzej w dzia³alnoœci Spó³ki
„liniê comfort”).

W latach 2008–2010 Emitent dalej rozwija³ swoj¹ ofertê produktow¹ w zakresie wskazanych powy¿ej linii produktowych
(telefonów komórkowych, monitorów PMR, nawigacji satelitarnych).

W 2010 r. do oferty wprowadzono pierwszy klasyczny telefon komórkowy (tworz¹c tym samym kategoriê produktów
okreœlanych jako „linia classic”), w tym obs³uguj¹ce dwie karty SIM.

W 2011 r. do Spó³ka poszerzy³a swoj¹ ofertê o dedykowany osobom starszym telefon komórkowy z opask¹ SOS.

W 2012 r. w portfolio telefonów GSM Emitenta znajdowa³o siê ju¿ 6 modeli. W tym samym roku Spó³ka pozyska³a
tak¿e kilku nowych klientów, w tym dystrybutorów IT oraz operatorów GSM – wirtualnych oraz posiadaj¹cych
w³asn¹ infrastrukturê, a tak¿e rozpoczê³a dzia³alnoœæ na rynku fiñskim. Równie¿ w 2012 r. zarejestrowano w KRS zmianê
formy dzia³alnoœci Emitenta ze spó³ki z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹ na spó³kê akcyjn¹.

Rok póŸniej, w 2013 r., Spó³ka rozpoczê³a wspó³pracê z operatorami GSM – Polkomtel Polska, Orange Polska, Play
(P4 sp. z o.o.). Dodatkowo, mia³ miejsce dalszy rozwój portfolio GSM (telefonów komórkowych) – powiêkszy³o siê
ono do 12 modeli.

W roku 2014 Spó³ka wprowadzi³a do sprzeda¿y pierwsze telefony w kategorii wzmocnionej (rozpoczynaj¹c tym
samym wskazan¹ w opisie dzia³alnoœci Spó³ki „liniê strong”), a tak¿e akcesoria marki Celly, takie jak ³adowarki,
przewody USB, uchwyty samochodowe, s³uchawki, powerbanki, etui i pokrowce. W tym samym roku zadebiutowa³
równie¿ pierwszy telefon Maxton – marki kierowanej do mniej wymagaj¹cego u¿ytkownika, dla którego g³ównym
kryterium zakupu jest cena produktu, dostêpnej w takich kana³ach sprzeda¿y jak supermarkety. Rok 2014 przyniós³
równie¿ pierwsze w historii Spó³ki wyró¿nienie „Diament Forbesa” przyznawane najbardziej dynamicznie rozwijaj¹cym
siê firmom w Polsce. Od tego czasu Emitent otrzyma³ je jeszcze dwukrotnie. W tym samym roku Maxcom rozpocz¹³
sprzeda¿ we Francji oraz w krajach Beneluxu.

Natomiast w roku 2015 w ofercie znalaz³ siê pierwszy smartfon Maxcom (produkty z tej kategorii s¹ okreœlane
w opisie dzia³alnoœci Spó³ki mianem „linii smart”), a tak¿e niezatapialny, tj. unosz¹cy siê na wodzie, telefon komórkowy
z linii strong. W 2015 r. portfolio Emitenta wynosi³o a¿ 25 modeli telefonów komórkowych. Wtedy te¿ Spó³ka
pozyska³a nowych klientów zarówno w Polsce, jak i za granic¹ (m.in. Orange, T-Mobile i O2 w S³owacji oraz T-Mobile
w Rumunii). Równie¿ w tym roku Emitent przekroczy³ liczbê 1 (jednego) miliona sprzedanych w sumie telefonów
w³asnej marki.

Od stycznia 2016 r. Emitent rozpocz¹³ wspó³pracê z T-Mobile Polska – od tego czasu wspó³pracuje ze wszystkimi
g³ównymi operatorami komórkowymi w Polsce. W roku 2016 Maxcom rozpocz¹³ tak¿e wspó³pracê z Orange Romania,
Telekom S³owenia, Telemach S³owenia, T-Mobile S³owacja oraz operatorem O2. W ofercie znalaz³ siê równie¿ pierwszy
telefon ³¹cz¹cy charakterystykê linii smart oraz strong, czyli wzmocniony smartfon. Ponadto w 2016 r. Spó³ka zosta³a
cz³onkiem Global Certification Forum oraz Bluetooth SIG. Równie¿ w tym roku Emitent sprzeda³ 1 (jeden) milion
telefonów w³asnej marki.

W I kwartale 2017 r. Maxcom rozpocz¹³ wspó³pracê z sieci¹ „Electro World” – najwiêksz¹ sieci¹ elektromarketów
w Czechach – oraz z operatorem telekomunikacyjnym Telenor w Bu³garii. Dziêki podpisanym umowom produkty
Maxcom jeszcze w pierwszej po³owie 2017 roku dostêpne bêd¹ tak¿e w najwiêkszych sieciach handlowych we W³oszech
(ABA Service i Punto SRL) oraz w Rumunii w sieciach handlowych (Auchan, Carrefour) i sklepie internetowym
(eMAG).

Model biznesowy

Produkcja

Emitent zajmuje siê produkcj¹ oraz dystrybucj¹ w³asnych marek produktów telekomunikacyjnych: telefonów
komórkowych (GSM), telefonów stacjonarnych (przewodowych i bezprzewodowych) oraz pozosta³ej elektroniki
u¿ytkowej (w tym krótkofalówek oraz nawigacji satelitarnych).

Proces wdro¿enia oraz produkcji trwa od 3 do 6 miesiêcy i sk³ada siê z wielu nastêpuj¹cych po sobie etapów,
wœród których najwa¿niejsze to:

• Badanie i analiza rynku: etap ten sk³ada siê z okreœlenia grupy docelowej oraz g³ównych cech i funkcji produktu.
Nastêpnie, w drodze konkursu wzorniczego lub z wykorzystaniem ankiet w centrach handlowych, wybierany
jest najlepszy spoœród przygotowanych wzorów produktu;

• Wycena produktu: w oparciu o szczegó³ow¹ listê funkcji produktu i wybrany wzór dokonywana jest finalna wycena
produktu;
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• Wybór optymalnej fabryki oraz weryfikacja pierwszych próbek przedprodukcyjnych: etap ten polega m.in.
na wprowadzeniu uwag dzia³u technicznego i handlowego oraz weryfikacji próbek przedprodukcyjnych
(tzw. Golden Sample);

• Personalizacja produktu: etap ten polega na przygotowaniu finalnych opakowañ, naklejek i instrukcji produktu, a tak¿e
certyfikacji produktu zgodnie z wymogami krajowymi i miêdzynarodowymi oraz zleceniu masowej produkcji;

• Kontrola jakoœci: na tym etapie wykonywana jest zarówno kontrola przez fabrykê realizuj¹c¹ zlecenie, jak i przez
podmiot zewnêtrzny wg wytycznych Maxcom;

• Wysy³ka towaru po podpisaniu akredytywy: etap ten polega na dostawie gotowych produktów do Maxcom.

Produkty Maxcom s¹ projektowane i tworzone przez pracowników Emitenta w Polsce, w szczególnoœci przez
wewnêtrzny dzia³ R&D oraz dzia³ marketingu. Pracownicy Emitenta odpowiedzialni s¹ za zaprojektowanie oraz
okreœlenie specyfikacji i funkcjonalnoœci danego urz¹dzenia, które sprawiaj¹, ¿e jest ono unikatowe. Po stronie Emitenta
le¿y ponadto praca nad oprogramowaniem oraz jego dostosowywanie do potrzeb dedykowanych rynków, na które
finalnie trafiaj¹ urz¹dzenia, a tak¿e kontrola ka¿dego z etapów produkcji.

Zleceniu zewnêtrznym podmiotom podlega jedynie zmontowanie urz¹dzenia. Spó³ka pod¹¿a za ogólnym trendem
panuj¹cym wœród wiod¹cych firm telekomunikacyjnych na œwiecie, zlecaj¹c montowanie urz¹dzeñ wyspecjalizowanym
fabrykom w Chinach, niebêd¹cym w³asnoœci¹ Emitenta. Model produkcyjno-biznesowy Emitenta jest zatem podobny
do realizowanego przez takie firmy jak Apple, Nokia, Alcatel czy Doro, które równie¿ nie posiadaj¹ maj¹tku
produkcyjnego (w³asnych fabryk).

Bran¿a GSM charakteryzuje siê tym, ¿e maj¹tek produkcyjny oznacza olbrzymie nak³ady inwestycyjne i nieustanne
dostosowywanie go wymuszane przez zmieniaj¹c¹ siê technologiê. Korzystanie z us³ug monta¿owych realizowanych
przez wyspecjalizowane fabryki posiadaj¹ce odpowiednie zaplecze oraz maj¹tek produkcyjny sprawia, ¿e Emitent
posiada dostêp do nowoczesnych linii produkcyjnych, a tym samym posiada elastycznoœæ produkcyjn¹ i kosztow¹.

Pomimo ¿e fizyczny monta¿ urz¹dzeñ nie jest dokonywany przez pracowników Emitenta, Maxcom posiada w swojej
strukturze Dzia³ R&D, który zatrudnia programistów oraz in¿ynierów zajmuj¹cych siê tworzeniem specyfikacji urz¹dzeñ
oraz oprogramowania dedykowanego urz¹dzeniom Maxcom.

Zlokalizowane w Chinach fabryki spe³niaj¹ funkcjê montowni. Natomiast poszczególne komponenty, w tym m.in.:
p³yty g³ówne, wyœwietlacze, procesory i obudowy, wytwarzaj¹ wspó³pracuj¹cy z fabrykami podwykonawcy
specjalizuj¹cy siê w danym asortymencie. Ten etap procesu produkcji polega na monta¿u przez fabrykê danego wolumenu
telefonu komórkowego z poszczególnych komponentów zgodnie ze specyfikacj¹ zlecon¹ przez Emitenta, a dodatkowo
kontrolowany jest na miejscu przez pracowników Maxcom lub zewnêtrznych ekspertów.

Maxcom nie posiada licencji ani praw zwi¹zanych z procesem produkcyjnym. Na etapie projektowania i tworzenia
specyfikacji poszczególnych urz¹dzeñ Emitenta adoptowane s¹ podzespo³y dostêpne na rynku takie jak procesory,
p³yty g³ówne, wyœwietlacze LCD.

Ostatni etap procesu produkcji obejmuje dostosowanie przez Emitenta oprogramowania oraz opakowañ i instrukcji
u¿ytkowania dla dedykowanego rynku. Jego realizacj¹ zajmuje siê zlokalizowany w Tychach zespó³ pracowników
(m.in. programistów), którzy opracowuj¹ i wgrywaj¹ oprogramowanie na urz¹dzenia i dokonuj¹ pozosta³ych czynnoœci.

Podsumowuj¹c, Maxcom wpisuje siê w stosunkowo nowy typ producentów okreœlany mianem „producentów bez fabryk”
(ang. Factoryless Goods Producers, FGPs). Organizacja Narodów Zjednoczonych (ONZ) definiuje „producenta
bez fabryki” jako firmê, która nie posiada zak³adów produkcyjnych, ale wykonuje czynnoœci przedprodukcyjne,
takie jak projektowanie oraz tworzenie specyfikacji. Monta¿ urz¹dzeñ powierzany jest natomiast dostawcom us³ug
produkcyjnych. Kluczowe w tym uk³adzie jest posiadanie przez zlecaj¹cego kontroli nad wynikami procesu
produkcyjnego, a tak¿e dostarczanie specyfikacji, co zbiega siê z posiadaniem w³asnoœci do koñcowego produktu.

Modelowo proces ten wygl¹da w nastêpuj¹cy sposób. Zleceniodawca zleca zmontowanie telefonu komórkowego
dostawcy. Zleceniodawca kontroluje proces tworzenia urz¹dzenia poprzez dostarczenie dostawcy planów produkcji.
Zleceniodawca utrzymuje prawa do w³asnoœci intelektualnej, kontroluje ca³y proces produkcji i jest odpowiedzialny
za marketing i sprzeda¿. Dostawca nabywa równie¿ podzespo³y i materia³y wykorzystywane w procesie produkcji
(zgodnie ze specyfikacj¹ przekazan¹ przez zleceniodawcê). Zleceniodawca nabywa telefon w cenie zakupionych
podzespo³ów powiêkszonej o wartoœæ przetwarzania (wynagrodzenie za organizacjê procesu, wykorzystanie
pracowników produkcyjnych). Ponadto dostawca jest umownie zobowi¹zany do niesprzedawania danego urz¹dzenia
innej stronie ni¿ zleceniodawca.

Znakomitym przyk³adem takiego dzia³ania jest firma Apple produkuj¹ca m.in. telefony komórkowe znane pod nazw¹
iPhone. Siedziba g³ówna firmy znajduje siê w Stanach Zjednoczonych, gdzie zlokalizowane s¹ dzia³y R&D oraz
marketingu, a tak¿e zarz¹d i g³ówni mened¿erowie. Wiêkszoœæ czêœci, z jakich sk³ada siê iPhone, takich jak procesory,
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pamiêæ itp., wykonywane s¹ w takich krajach jak Japonia i Korea. Monta¿ koñcowy iPhone’a odbywa siê w natomiast
w Chinach.

Projektowanie urz¹dzeñ

Podstawowe zadania dzia³u R&D Emitenta obejmuj¹ tworzenie specyfikacji urz¹dzeñ, tworzenie makiet, wspó³tworzenie
prototypów, testowanie prototypów, dostosowanie oprogramowania, testowanie oprogramowania, badania laboratoryjne
poprawnoœci pracy z sieciami komórkowymi, analizê raportów z fabryk montuj¹cych urz¹dzenia, audyty przedprodukcyjne
i produkcyjne.

Na Datê Prospektu dzia³ R&D odpowiada za oko³o 80% prac zwi¹zanych z designem telefonów. Odbywa siê to
we wspó³pracy z dzia³em marketingu oraz dzia³em handlowym. W pozosta³ej czêœci wykorzystywany jest outsourcing
designu od innych partnerów w kraju i za granic¹, który zgodny jest z oczekiwaniami funkcjonalnymi Maxcom.

Produkcj¹ oraz monta¿em zajmuj¹ siê wyspecjalizowane fabryki/montownie zlokalizowane w Azji, którym Emitent
dostarcza projekty i nadzoruje bezpoœrednio wszystkie etapy produkcji.

Emitent posiada w swojej strukturze równie¿ laboratorium pozwalaj¹ce na wstêpne testowanie urz¹dzeñ. W zale¿noœci
od potrzeb i realizowanych projektów Emitent wykorzystuje w tym zakresie tak¿e firmy zewnêtrzne oraz
wyspecjalizowane laboratoria posiadane przez operatorów telekomunikacyjnych, którym zlecane jest badanie
poprawnoœci wspó³pracy telefonów Maxcom z sieciami tych operatorów. Maxcom wspó³pracuje m.in. z laboratorium
Instytutu £¹cznoœci w Warszawie oraz notyfikowanymi laboratoriami w Europie i na œwiecie, np. BACL i PHENIX
TESTLAB z USA oraz 7Layers z Niemiec, których wybór uzale¿niony jest od typu potrzebnych badañ, testów
lub certyfikacji (CE, ROHS, GMS i GCF).

W ramach dzia³u R&D na Datê Prospektu Emitent zatrudnia 8 pracowników. Ponadto w ramach wykonywanych
przez siebie zadañ wspó³pracuj¹ oni z grup¹ 12 osób zatrudnionych u partnerów Maxcom. W latach 2014–2016
oraz w I kwartale 2017 r. Spó³ka ponios³a nak³ady w zwi¹zku w funkcjonowaniem dzia³u R&D w nastêpuj¹cej
wysokoœci:

(dane w PLN)

2014 2015 2016 IQ2017

513 028,64 522 406,03 691 832,19 214 448,00

�ród³o: Emitent.

Poza wewnêtrznymi nak³adami zwi¹zanymi z funkcjonowaniem dzia³u R&D, Emitent zleca czêœciowo prace w zakresie
R&D oraz testowania urz¹dzeñ do zewnêtrznych podmiotów, co wi¹¿e siê z nak³adami ujmowanymi w sprawozdaniach
w pozycji us³ug obcych. Jak podkreœla Zarz¹d Emitenta, taki model kontynuowany bêdzie w przysz³oœci z uwagi
na jego efektywnoœæ.

Dostawcy

Spó³ka wspó³pracuje z kilkunastoma dostawcami z Chin. Przy czym jako dostawców Emitent kwalifikuje fabryki
zajmuj¹ce siê montowaniem gotowych telefonów komórkowych. Polityka Emitenta w zakresie wspó³pracy z dostawcami
telefonów komórkowych opiera siê na dywersyfikacji oraz konsekwentnym zmniejszaniu uzale¿nienia od poszczególnych
dostawców. W tym celu Emitent wspó³pracuje z wieloma fabrykami zdolnymi wyprodukowaæ komplementarne
produkty dla Maxcom. Takie dzia³ania pozwalaj¹ unikn¹æ ryzyk nieterminowoœci dostaw uzale¿nionych od czynników
zewnêtrznych, niezale¿nych od Maxcom oraz dostawcy, a tak¿e wp³ywaj¹ na politykê negocjacyjn¹.

Z uwagi na d³ugi proces przygotowania do produkcji ka¿dy dostawca produkuje inny model. W ocenie Zarz¹du
Emitenta w przypadku niemo¿noœci realizacji zamówienia, uwzglêdniaj¹c krótki cykl ¿ycia produktów elektronicznych,
korzystniejsze jest wprowadzenie nowego modelu, o lepszych parametrach, uwzglêdniaj¹cego aktualne trendy wzornicze.

Niemniej jednak Emitent posiada kilku strategicznych dostawców, wspó³praca z którymi umo¿liwia niezak³ócony
wzrost skali prowadzonej dzia³alnoœci w kraju i rozwój na rynkach zagranicznych. Dziesiêciu najwiêkszych dostawców
Maxcom odpowiada³o w 2016 r. za ponad 80% wyprodukowanych urz¹dzeñ, przy czym dwóch kluczowych pokrywa³o
ponad 50% zapotrzebowania produkcyjnego. Mimo i¿ obroty z najwiêkszymi dostawcami s¹ znacz¹ce, w ocenie
Zarz¹du Spó³ka nie jest od nich uzale¿niona, gdy¿ wspó³praca polega na zamawianiu konkretnych partii produktów.
Ponadto, maj¹c na uwadze przewidywalnoœæ oferty telefonów komórkowych oraz wielkoœci zamówieñ, Emitent
zidentyfikowa³ na podstawie dotychczasowych doœwiadczeñ mo¿liwoœæ wystarczaj¹co szybkiej zmiany ka¿dego
z dostawców z zachowaniem to¿samej jakoœci produktu i ceny dostaw.

Strukturê dziesiêciu najwiêkszych dostawców Maxcom prezentuje poni¿sza tabela:
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Dostawca
Rok rozpoczêcia

wspó³pracy

% udzia³ dostaw

2014 2015 2016

Dostawca 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2015 0,0% 9,3% 27,7%

Dostawca 2 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2009 18,2% 29,9% 24,2%

Dostawca 3 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2012 37,0% 18,8% 8,3%

Dostawca 4 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2016 0,0% 0,0% 4,4%

Dostawca 5 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2009 0,0% 0,0% 4,2%

Dostawca 6 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2013 6,9% 3,8% 3,9%

Dostawca 7 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2015 0,0% 1,6% 3,9%

Dostawca 8 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2014 0,6% 2,5% 2,2%

Dostawca 9 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2014 3,6% 4,0% 1,9%

Dostawca 10 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2010 6,39% 2,79% 1,40%

Pozostali . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 33,8% 30,0% 19,2%

Razem . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 100,0% 100,0% 100,0%

�ród³o: Emitent.

Koszty produkcji i transportu

Na ceny produktów oferowanych przez Maxcom wp³ywaj¹ w znacznym stopniu koszty transportu, koszty pracy oraz,
z uwagi na geograficzne ulokowanie produkcji, kurs dolara amerykañskiego (USD). Ponadto, nie bez wp³ywu pozostaj¹
równie¿ ceny komponentów (wyœwietlacze LCD, chipsety, tworzywo sztuczne itp.), czyli poœrednio wszystkich
surowców stosowanych w elektronice (z³oto, srebo, tantal i ropa naftowa).

W zale¿noœci od zapotrzebowania oraz harmonogramu realizacji zamówieñ transport gotowych urz¹dzeñ odbywa siê
drog¹ morsk¹ lub lotnicz¹. Emitent posiada stosowne wieloletnie umowy z firmami trasportowymi. Co istotne dla
realizowanej dzia³alnoœci, ka¿dy transport wyceniany jest indywidualnie. W celu obni¿enia kosztów transportu Spó³ka
zamierza ograniczyæ transport lotniczy i w jak najwiêkszym stopniu korzystaæ w przysz³oœci z transportu morskiego.
Natomiast w przypadku pilnych zamówieñ transport lotniczy zastêpowany bêdzie w miarê mo¿liwoœci transportem
kolejowym, którego potencja³ znacz¹co wzrós³ od momentu uruchomienia bezpoœredniego po³¹czenia kolejowego
³¹cz¹cego Polskê (£ódŸ) i Chiny (Chengdu).

Kontrola jakoœci i ekologia

Celem zapewnienia odpowiednio wysokiej jakoœci oferowanych urz¹dzeñ Emitent wspó³pracuje bezpoœrednio
z kilkunastoma starannie wyselekcjonowanymi chiñskimi fabrykami z bran¿y telekomunikacyjnej, gdzie produkty
Maxcom wytwarzane s¹ pod œcis³ym nadzorem wysokiej klasy in¿ynierów pracuj¹cych na rzecz Spó³ki.

Przestrzeganie restrykcyjnych procedur kontroli jakoœci pozwala Emitentowi na zachowanie jednych z najlepszych
w bran¿y wyników jakoœciowych. Œrednia awaryjnoœæ wiêkszoœci modeli telefonów komórkowych Maxcom nie
przekracza 1%, co stanowi jeden z kluczowych atutów w rozmowach z najwa¿niejszymi klientami Spó³ki, tj. operatorami
telekomunikacyjnymi oraz sieciami handlowymi.

Od pocz¹tku dzia³alnoœci Emitent przyk³ada du¿¹ uwagê do dba³oœci o œrodowisko naturalne. W czasie poszukiwania
nowych fabryk produkuj¹cych telefony Maxcom brana jest pod uwagê miêdzy innymi polityka fabryki dotycz¹ca
oddzia³ywania na œrodowisko. Fabryki, które dzia³aj¹ z przemyœlanym i zaawansowanym planem ochrony œrodowiska
naturalnego, otrzymuj¹ pierwszeñstwo w postêpowaniach ofertowych dotycz¹cych produkcji dla Emitenta. Opakowania
telefonów Maxcom, jak i opakowania zbiorcze wykonane s¹ z materia³ów ulegaj¹cych biodegradacji. Emitent
wspó³pracuje równie¿ z CCR Polska sp. z o.o. w zakresie gospodarki odpadami i surowcami wtórnymi.

Serwis urz¹dzeñ/naprawy gwarancyjne

Pomimo niskiej awaryjnoœci urz¹dzeñ Emitenta Grupa posiada serwis centralny zlokalizowany w siedzibie Maxcom
w Tychach oraz sieæ 18 autoryzowanych serwisów zlokalizowanych w ró¿nych czêœciach Polski.

Procedura gwarancyjna Grupy umo¿liwia zg³oszenie wadliwego telefonu zarówno indywidualnie przez u¿ytkownika
koñcowego, jak i za poœrednictwem punktu sprzeda¿y.

Reklamacje zg³aszane indywidualnie kierowane s¹ bezpoœrednio do autoryzowanego serwisu w Sanoku. W przypadku
reklamacji realizowanych za poœrednictwem punktów sprzeda¿y po przyjêciu zg³oszenia nastêpuje wstêpna ocena
sygnalizowanej usterki w celu weryfikacji, czy telefon na pewno wymaga przekazania do serwisu. Po przyjêciu zlecenia
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podejmowana jest natomiast decyzja o miejscu dokonania naprawy, a w kolejnym kroku nastêpuje wysy³ka do serwisu
w Tychach lub jednego z autoryzowanych serwisów.

Po przyjêciu zg³oszenia nadawany jest mu indywidualny numer, tzw. RMA (Return Merchandise Authorization),
a nastêpnie dokonywana jest naprawa. Bez wzglêdu na to, czy naprawa dokonywana jest w serwisie g³ównym w Tychach,
czy w jednym z autoryzowanych punktów, numer RMA nadawany jest przez pracownika w Tychach.

Po zrealizowaniu naprawy urz¹dzenie odsy³ane jest do punktu sprzeda¿y lub bezpoœrednio do u¿ytkownika.

Grupa docelowa

Emitent k³adzie du¿y nacisk na tworzenie produktów odpowiadaj¹cych precyzyjnie okreœlonym grupom docelowym,
wœród których znajduj¹ siê:

• osoby starsze, które oczekuj¹ przede wszystkim funkcjonalnoœci i ³atwoœci obs³ugi (linia comfort);

• konsumenci poszukuj¹cy klasycznych telefonów komórkowych (posiadaj¹cych fizyczn¹ klawiaturê oraz bateriê
zapewniaj¹c¹ kilka dni nieprzerwanej pracy) (linia classic);

• u¿ytkownicy poszukuj¹cy telefonów komórkowych (zarówno klasycznych, jak i smartfonów) charakteryzuj¹cych siê
zwiêkszon¹ odpornoœci¹ oraz przeznaczonych do wykorzystania w trudnych warunkach, z nara¿eniem na zabrudzenia,
kontakt z wod¹, uderzenia, py³ itp. (linia strong);

• osoby poszukuj¹ce funkcjonalnych smartfonów o korzystnym stosunku jakoœci do ceny (linia smart).

Jedn¹ z kluczowych grup docelowych dla produktów oferowanych przez Emitenta s¹ osoby starsze. Emitent
z powodzeniem zagospodarowa³ tê niszê rynkow¹, zarówno w Polsce, jak i Europie Centralnej. Z uwagi na starzenie siê
spo³eczeñstw jest to du¿a i rosn¹ca grupa potencjalnych u¿ytkowników (w 2015 r. ponad 8,5 mln osób w Polsce powy¿ej
60. roku ¿ycia, ponad 120 mln docelowych klientów w Unii Europejskiej). W celu lepszego zrozumienia potrzeb
potencjalnych u¿ytkowników Spó³ka wspó³pracuje m.in. z Uniwersytetem Trzeciego Wieku, jak równie¿ przeprowadza
liczne ankiety i sonda¿e. Poza standardowymi funkcjami telefony Maxcom wyposa¿one s¹ równie¿ dodatkowo
w przyciski lub opaski na rêkê z systemem SOS, pozwalaj¹ce na wezwanie pomocy w sytuacji zagro¿enia.

Mimo ¿e telefony dla seniorów stanowi¹ jeden z filarów rozwoju dzia³alnoœci, Emitent posiada w swojej ofercie równie¿
produkty skierowane do znacznie szerszego grona u¿ytkowników. S¹ nimi m.in. telefony klasyczne, wyposa¿one
w fizyczn¹ klawiaturê, które z uwagi na swoj¹ wysok¹ niezawodnoœæ, ³atwoœæ obs³ugi oraz d³ugi czas pracy baterii
znajduj¹ zastosowania zarówno biznesowe, jak i domowe, niezale¿nie od wieku czy zawodu docelowego u¿ytkownika.
W tej kategorii Emitent wprowadzi³ równie¿ markê Maxton – kierowan¹ do mniej wymagaj¹cego u¿ytkownika,
dla którego g³ównym kryterium zakupu jest cena produktu, dostêpnej w takich kana³ach sprzeda¿y jak supermarkety.

Z kolei telefony wzmocnione, zarówno te z klasyczn¹ klawiatur¹, jak i smartfony, kierowane s¹ do osób prowadz¹cych
aktywny tryb ¿ycia, w tym uprawiaj¹cych sporty ekstremalne, a tak¿e osób pracuj¹cych w uci¹¿liwych warunkach,
w których istnieje ryzyko uszkodzenia, zalania lub zatoniêcia telefonu (pracownicy firm budowlanych, górnicy,
rolnicy itp.). Maxcom jako jedyna firma na œwiecie oferuje równie¿ telefon dedykowany amatorom ¿eglarstwa, który jest
nie tylko odporny na wodê, ale dodatkowo nie tonie.

Grupê odbiorców smartfonów oferowanych przez Emitenta stanowi¹ u¿ytkownicy w ka¿dym wieku, dla których
produkty Maxcom stanowi¹ alternatywê w stosunku do innych urz¹dzeñ dotykowych ³¹cz¹cych funkcjonalnoœæ telefonu
i komputera osobistego, za którymi przemawia, poza nowoczesnym designem, korzystna relacja jakoœci do ceny.

Kana³y sprzeda¿y

Emitent prowadzi sprzeda¿ w przewa¿aj¹cej wiêkszoœci (ok. 99,5-procentowy udzia³ w przychodach ze sprzeda¿y
w 2016 r.) w kanale B2B (business-to-business). Bezpoœrednia sprzeda¿ w kanale B2C (business-to-customer)
ma charakter marginalny (ok. 0,5-procentowy udzia³ w przychodach ze sprzeda¿y w 2016 r.) i jest wynikiem oferowania
produktów Maxcom koñcowemu odbiorcy za poœrednictwem sklepu internetowego Emitenta. Aktywnoœæ w tym obszarze
ma jedynie wymiar marketingowy i ma s³u¿yæ wspieraniu budowy marki oraz wizerunku Spó³ki.

Maxcom realizuje sprzeda¿ poprzez zdywersyfikowany zestaw kana³ów dystrybucyjnych B2B, w sk³ad którego
wchodz¹:

• operatorzy telekomunikacyjni:

– w Polsce – m.in. czterej g³ówni operatorzy komórkowi, tj. operatorzy sieci Orange, Play, Plus i T-Mobile;

– za granic¹ – kilkunastu operatorów poza granicami Polski, m.in.: Bazile Telecom Francja, Orange S³owacja,
Orange Rumunia, O2 S³owacja, Sepa Telecom Francja, T-Mobile S³owacja, T2 S³owenia, Telekom Slovenija,
Telemach S³owenia, Telenor Bu³garia,Velcom Bia³oruœ;
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• sieci handlowe:

– w Polsce – w tym elektromarkety i markety wielobran¿owe, 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 marketów, m.in. NAY na S³owacji, Tesco (Czechy, Wêgry, Polska,
S³owacja), Electro World w Czechach, Prisma w Finlandii, Senukai (Litwa, £otwa, Estonia);

• wybrani dealerzy i agenci sprzeda¿y w Polsce i za granic¹ – m.in. AB, ABC Data, Ingram Micro (Polska, S³owacja,
W³ochy), Komsa.

Strukturê sprzeda¿y Emitenta wed³ug kana³ów dystrybucyjnych prezentuje poni¿sza tabela:

Przychody ze sprzeda¿y

2014 2015 2016

Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³

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

Operatorzy telekomunikacyjni . . . 6 956 22,2% 16 809 33,3% 55 341 50,7%

Sieci handlowe . . . . . . . . . . . . . . . . 13 394 42,8% 19 747 39,1% 32 563 29,8%

Dealerzy, agenci sprzeda¿y i inni . . 10 922 34,9% 13 891 27,5% 21 317 19,5%

Suma . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 31 272 100,0% 50 447 100,0% 109 221 100,0%

�ród³o: Emitent.

Najwiêksza czêœæ sprzeda¿y realizowana jest poprzez operatorów telekomunikacyjnych (w 2016 r. kana³ odpowiada³
za 50,7% sprzeda¿y). Drugim pod wzglêdem udzia³u w sprzeda¿y kana³em dystrybucyjnym s¹ sieci handlowe
(w 2016 r. kana³ odpowiada³ za 29,8% sprzeda¿y). Sprzeda¿ poprzez kana³, jakim s¹ dealerzy i agenci, jest trzecim
pod wzglêdem udzia³u w przychodach Grupy (w 2016 r. kana³ odpowiada³ za 19,5% sprzeda¿y).

W ci¹gu lat 2014–2016 Emitent zanotowa³ wzrost wartoœci sprzeda¿y w ka¿dym z przedstawionych kana³ów
dystrybucyjnych, ze szczególnie wysok¹ dynamik¹ w kanale operatorów komórkowych. Zgodnie z obserwowanymi
tendencjami rynkowymi, w przysz³oœci Spó³ka spodziewa siê wzrostu znaczenia kana³u pozaoperatorskiego.

Jednoczeœnie nale¿y zaznaczyæ, ¿e produkty Emitenta trafiaj¹ do koñcowych u¿ytkowników poprzez kana³y B2C w Polsce
i za granic¹, w tym tak¿e sklepy internetowe i portale aukcyjne, gdzie sprzeda¿ prowadzona jest przez partnerów handlowych.

Kluczowi odbiorcy

Jak wskazano powy¿ej, Emitent prowadzi sprzeda¿ swoich produktów w kana³ach B2B, tj. do odbiorców biznesowych,
wœród których mo¿na wyró¿niæ: operatorów telekomunikacyjnych, sieci handlowe oraz dealerów i agentów sprzeda¿y.
Najwiêksze znaczenie z perspektywy Emitenta, co ma bezpoœredni zwi¹zek z zaprezentowan¹ powy¿ej struktur¹
sprzeda¿y, maj¹ krajowi i zagraniczni operatorzy telekomunikacyjni. Wœród dziesiêciu kluczowych odbiorców Emitenta
znajduje siê szeœciu operatorów. Pozosta³e pozycje stanowi¹ sieci handlowe oraz dealerzy i agenci sprzeda¿y. £¹czny
udzia³ 10 najwiêkszych odbiorców Grupy w przychodach ze sprzeda¿y wynosi³ w 2016 r. ok. 71%. Pozostali odbiorcy
byli natomiast odpowiedzialni za ok. 29% przychodów ze sprzeda¿y zrealizowanych w 2016 r.

Kluczowi odbiorcy Emitenta

Przychody ze sprzeda¿y

2014 2015 2016

Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³

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

Odbiorca 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 687 8,6% 7 807 15,5% 17 590 16,1%

Odbiorca 2 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 331 4,3% 4 062 8,1% 14 146 13,0%

Odbiorca 3 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4 630 14,8% 6 305 12,5% 8 230 7,5%

Odbiorca 4 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 786 5,7% 3 035 6,0% 8 016 7,3%

Odbiorca 5 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0,0% 0 0,0% 7 576 6,9%

Odbiorca 6 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 272 4,1% 1 180 2,3% 6 707 6,1%

Odbiorca 7 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 013 9,6% 4 167 8,3% 5 578 5,1%

Odbiorca 8 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0,0% 588 1,2% 5 399 4,9%

Odbiorca 9 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 099 3,5% 1 336 2,6% 2 249 2,1%

Odbiorca 10 . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 003 3,2% 1 329 2,6% 2 029 1,9%

Pozostali odbiorcy . . . . . . . . . . . . . 14 451 46,2% 20 637 40,9% 31 700 29,0%

Suma . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 31 272 100,0% 50 447 100,0% 109 221 100,0%

�ród³o: Emitent.
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Rynki dzia³alnoœci

Sprzeda¿ produktów oferowanych przez Emitenta realizowana by³a zarówno w kraju, jak i za granic¹. Przychody
ze sprzeda¿y krajowej stanowi³y w 2016 r. 79,1% przychodów Emitenta, a ich wartoœæ wzros³a w stosunku do 2015 r.
o 98,4%. Rok wczeœniej, tj. w roku 2015, wzrost ten wynosi³ 65,4% w stosunku do roku 2014. W 2016 r. udzia³
eksportu w przychodach ze sprzeda¿y Emitenta kszta³towa³ siê na poziomie ok. 20,9%, a ich wartoœæ wzros³a,
w porównaniu z 2015 r. o 230,3% (pomiêdzy rokiem 2015 a 2014 dynamika wzrostu przychodów z eksportu
wynosi³a 39,6%). Najwa¿niejszym rynkiem eksportowym jest Europa Œrodkowo-Wschodnia (16,3-procentowy udzia³
w przychodach ze sprzeda¿y w 2016 r.). Kolejnym kluczowym obszarem eksportowym jest Europa Zachodnia i kraje
skandynawskie (4,5-procentowy udzia³ w przychodach ze sprzeda¿y w 2016 r.). Najmniejszy udzia³ w przychodach
ze sprzeda¿y Emitenta ma rynek pozaeuropejski (ok. 0,1-procentowy udzia³ w przychodach ze sprzeda¿y w 2016 r.).
Przychody ze sprzeda¿y Emitenta w podziale na rynek krajowy i rynki zagraniczne prezentuje poni¿sza tabela:

Przychody ze sprzeda¿y

2014 2015 2016

Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³

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 Œrodkowo-Wschodnia . . . 2 561 8,2% 3 233 6,4% 17 842 16,3%

Europa Zachodnia i kraje
skandynawskie . . . . . . . . . . . . . . . . 2 335 7,5% 3 559 7,1% 4 872 4,5%

Rynek pozaeuropejski . . . . . . . . . . 54 0,2% 119 0,2% 111 0,1%

Suma . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 31 271 100,0% 50 447 100,0% 109 221 100,0%

�ród³o: Emitent.

Produkty Maxcom dostêpne s¹ w ponad 20 krajach Europy. Rynki, na których dostêpne s¹ produkty Emitenta, to m.in.:
Albania, Armenia, Bia³oruœ, Bu³garia, Chorwacja, Czarnogóra, Czechy, Finlandia, Francja, Grecja, Hiszpania, Holandia,
Irlandia, Litwa, Luksemburg, £otwa, Malta, Niemcy, Norwegia, Rumunia, Serbia, S³owacja, S³owenia, Szwecja, Wêgry,
Wielka Brytania.

Obecnoœæ produktów Emitenta na rynku krajowym i rynkach Europy Œrodkowo-Wschodniej oraz Europy Zachodniej
i krajów skandynawskich przedstawia poni¿sza grafika.

�ród³o: Emitent.
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Poni¿ej znajduje siê opis najistotniejszych na Datê Prospektu zagranicznych rynków dzia³alnoœci Emitenta.

Rynek Opis

Rynek s³owacki Rynek dobrze spenetrowany przez Emitenta, sprzeda¿ realizowana jest zarówno w kana³ach bezpoœrednich
oraz przez dystrybutorów. Marka Maxcom jest obecna w ofercie ka¿dego z operatorów komórkowych (Orange,
T-Mobile, O2, 4ka) oraz w wiod¹cej sieci sklepów na rynku (NAY). Maxcom obecny jest na s³owackim rynku
od 2008 roku.

Rynek czeski Rynek konkurencyjny. Marka Maxcom jest obecna w kana³ach pozaoperatorskich (sprzeda¿ bezpoœrednia lub przez
dystrybutorów). Kluczowe sieci sprzeda¿y to Electro World, Globus oraz Okay. Maxcom obecny jest na czeskim
rynku od 2008 roku.

Rynek rumuñski Rynek konkurencyjny. Marka Maxcom jest obecna w ofercie jednego z operatorów komórkowych (Orange
– sprzeda¿ bezpoœrednia), w sieciach sklepów (Auchan, Carrefour) oraz sklepie internetowym eMAG.
Maxcom obecny jest na rumuñskim rynku od 2010 roku.

Rynek fiñski Dobra pozycja marki na rynku. Marka Maxcom jest obecna w kana³ach pozaoperatorskich (sprzeda¿ przez dystrybutora
– sieæ sklepów Prisma). Data wejœcia Maxcom na rynek fiñski to rok 2012.

Rynek wêgierski Rynek otwarty dobrze spenetrowany przez Maxcom. Marka jest obecna w du¿ych sieciach handlowych (Tesco, Auchan,
MediaMarkt, niezale¿ne sklepy specjalistyczne). Maxcom obecny jest na wêgierskim rynku od 2013 roku.

Rynek s³oweñski Rynek konkurencyjny. Marka Maxcom jest obecna w kana³ach operatorskich (Telekom Slovenija, Telemach,
T2 – dwóch najwiêkszych operatorów posiada telefony Maxcom w swojej ofercie) oraz pozaoperatorskich.
Maxcom obecny jest na s³oweñskim rynku od 2008 roku.

Rynek hiszpañski Rynek konkurencyjny. Marka Maxcom jest obecna w ofercie kilku regionalnych dystrybutorów. Maxcom obecny jest
na hiszpañskim rynku od 2013 roku.

Rynek krajów Beneluksu Rynek konkurencyjny. Marka Maxcom jest obecna w specjalistycznych sklepach skierowanych do seniorów.
Sprzeda¿ telefonów w ca³ej Holandii oraz Belgii. Maxcom buduje swoj¹ pozycjê w krajach Beneluksu od 2014 roku.

Rynek francuski Rynek konkurencyjny. Produkty Maxcom obecne s¹ w kanale operatorskim (MVNO, Bazile Telecom,
Mobiho Essentiel, Telefon Senior). Maxcom buduje swoja pozycjê na rynku francuskim od 2014 roku.

�ród³o: Emitent.

Na Datê Prospektu Emitent posiada w ofercie 38 modeli telefonów komórkowych, w tym 14 w linii comfort, 12 w linii
classic, 6 w linii strong oraz 6 w linii smart.

Czynniki nadzwyczajne maj¹ce wp³yw na dzia³alnoœæ Emitenta

W okresie od dnia 1 stycznia 2014 roku do Daty Prospektu nie wyst¹pi³y czynniki nadzwyczajne, zarówno rynkowe,
jak i wewnêtrzne, które mia³y istotny wp³yw na dzia³alnoœæ Grupy.

Konkurencja

Wœród istotnych konkurentów Spó³ki nale¿y wymieniæ Doro AB, Emporia Telecom GmbH & Co. KG oraz Alcatel TCL.
Poza tym istnieje szereg mniejszych producentów o lokalnym zasiêgu, którzy próbuj¹ znaleŸæ swoje miejsce w segmencie
telefonów specjalistycznych (dedykowanych dla seniorów lub wzmocnionych).

Doro to szwedzki producent telefonów komórkowych i stacjonarnych, specjalizuj¹cy siê w produktach dla seniorów.
Wed³ug danych Doro, posiada ona najwiêkszy udzia³ w rynku urz¹dzeñ mobilnych i telefonów dla seniorów w Europie
Zachodniej, odnotowuj¹c co roku przyrosty siêgaj¹ce kilkunastu procent. W 2016 roku spó³ka osi¹gnê³a sprzeda¿
na poziomie blisko 187 mln EUR. Doro notowana jest na gie³dzie Nasdaq OMX Nordic. W swej ofercie Doro posiada
aktualnie 40 modeli telefonów.

Emporia Telecom to austriacki producent telefonów komórkowych, specjalizuj¹cy siê w segmencie telefonów
komórkowych i smartfonów dla seniorów. W swej ofercie posiada aktualnie 12 modeli.

Alcatel to marka telefonów komórkowych oraz smartfonów nale¿¹ca do TCL Communication – spó³ki notowanej
na Hong Kong Stock Exchange. Marka powsta³a w 2004 roku jako joint venture pomiêdzy Alcatel-Lucent Francji (45%)
oraz TCL Communication Chin (55%). Alcatel w swojej ofercie posiada ok. 30 modeli telefonów, w tym tak¿e modele
dedykowane seniorom, które sprzedaje w ponad 170 krajach.

W ocenie Zarz¹du Grupa nie posiada istotnych krajowych konkurentów, którzy na Dzieñ Prospektu stanowiliby konkurencjê
zagra¿aj¹c¹ pozycji Emitenta. Niemniej jednak Grupa na bie¿¹co analizuje zarówno krajow¹, jak i zagraniczn¹ konkurencjê,
w celu utrzymania swoich przewag konkurencyjnych.

Prospekt Emisyjny Maxcom S.A.

119



Przewagi konkurencyjne

W ponad 15-letniej historii prowadzonej dzia³alnoœci Emitent zdo³a³ wypracowaæ znacz¹ce przewagi rynkowe stanowi¹ce
jednoczeœnie bariery wejœcia dla potencjalnych konkurentów. Najwa¿niejsze spoœród przewag konkurencyjnych Spó³ki
zaprezentowano poni¿ej.

• Pozycja jednego z kluczowych graczy w Europie w zakresie sprzeda¿y klasycznych telefonów komórkowych,
w szczególnoœci telefonów komórkowych dla seniorów

Przez ponad 15 lat obecnoœci na rynku telekomunikacyjnym Spó³ka wypracowa³a szerokie kompetencje w zakresie
klasycznych telefonów komórkowych, w tym rozwi¹zañ dedykowanych osobom starszym. Emitent wprowadzi³
w 2006 r. do swojej oferty jako pierwszy podmiot w Polsce i w Europie Centralnej telefony stacjonarne dla seniorów,
co mia³o istotny wp³yw na rozpoznawalnoœæ i postrzeganie marki Maxcom, a nastêpnie w 2008 równie¿ przyj¹³
rolê pioniera w Polsce i Europie Centralnej dziêki wprowadzeniu do sprzeda¿y ergonomicznych telefonów
komórkowych dedykowanych seniorom. Od tamtego czasu Emitent konsekwentnie buduje swoj¹ pozycjê rynkow¹,
dziêki czemu osi¹gn¹³ pozycjê lidera w zakresie sprzeda¿y klasycznych telefonów komórkowych. Ponadto Emitent
w znacznym stopniu wykorzysta³ szanse na wzrost sprzeda¿y, jakie pojawi³y siê w Europie w zwi¹zku
z wycofywaniem siê marek „A” z produkcji klasycznych telefonów komórkowych. W ocenie Zarz¹du Spó³ki,
wzrost rozpoznawalnoœci marki oraz konsekwentnie realizowana strategia, w po³¹czeniu z dostosowaniem
klasycznych telefonów komórkowych (jako jeden z pierwszych producentów) do zmiany technologii z 2G na 3G,
doprowadzi do dalszego wzrostu sprzeda¿y. Grupa szacuje udzia³ telefonów Maxcom oraz Maxton w ca³ym
krajowym rynku telefonów komórkowych niebêd¹cych smartfonami, w roku 2016, na poziomie 35–40%.

• Zagospodarowanie niszy rynkowej w postaci klasycznych telefonów, w szczególnoœci w zakresie telefonów dla
seniorów oraz telefonów wzmocnionych

Emitent ju¿ na wczesnym etapie swojego rozwoju dok³adnie okreœli³ grupê docelow¹ odbiorców swoich produktów.
Dostrzegaj¹c osoby starsze jako pominiête przez dostawców rynku telekomunikacyjnego, a jednoczeœnie zg³aszaj¹ce
potrzebê kontaktu ze œwiatem, któr¹ telefon mo¿e w znacznym stopniu zaspokoiæ, Spó³ka wysz³a naprzeciw
ich oczekiwaniom. Dziêki powy¿szej decyzji Emitent móg³ czêœciowo unikn¹æ silnej konkurencji panuj¹cej wœród
producentów telefonów komórkowych i innych urz¹dzeñ telekomunikacyjnych. Mimo ¿e telefony dla seniorów
stanowi³y jeden z filarów rozwoju firmy, Emitent rozszerza³ konsekwentnie portfolio produktów, w szczególnoœci
zdobywaj¹c klientów ze wszystkich grup wiekowych dziêki umieszczeniu w ofercie klasycznych telefonów
komórkowych, tj. wyposa¿onych w fizyczn¹ klawiaturê. Emitent dalej eksploruje kolejne nisze pojawiaj¹ce siê
w obrêbie jego dzia³alnoœci, od 2014 roku oferuje telefony wzmocnione, pozwalaj¹ce na ich u¿ytkowanie
w ekstremalnych warunkach, a od roku 2015 równie¿ smartfony – zarówno dedykowane seniorom, jak i aparaty
o podwy¿szonej odpornoœci. Maxcom jako jedyny na œwiecie producent oferuje m.in. telefon dedykowany
amatorom ¿eglarstwa, który nie tylko jest odporny na wodê, ale dodatkowo nie tonie. W¹ska specjalizacja
oraz precyzyjne okreœlenie klientów docelowych pozwalaj¹ Emitentowi konsekwentnie zwiêkszaæ sprzeda¿
i zagospodarowywaæ kolejne nisze rynkowe.

• Brak ograniczeñ w zakresie globalnego rozwoju

Wieloletnie doœwiadczenie Emitenta w rozwijaniu sprzeda¿y zarówno na rynku krajowym, jak i w ponad 20 krajach
Europy, a tak¿e wspó³praca z chiñskimi fabrykami, pozwoli³y wypracowaæ Grupie mechanizmy skalowania
prowadzonej dzia³alnoœci w miêdzynarodowych warunkach. Ponadto Emitent, uczestnicz¹c w miêdzynarodowych
targach bran¿owych, ma mo¿liwoœæ prezentacji swojej oferty coraz szerszemu gronu odbiorców oraz poznania
oczekiwañ klientów i konsumentów z ró¿nych czêœci œwiata. W ocenie Zarz¹du Maxcom realizowany obecnie
w Europie model biznesowy polegaj¹cy na zagospodarowywaniu nisz rynkowych poprzez produkcjê telefonów
komórkowych dedykowanych osobom starszym oraz konsumentom oczekuj¹cym urz¹dzeñ o wzmocnionej
wytrzyma³oœci mo¿e z powodzeniem zostaæ powielony w innych czêœciach œwiata, a ponadto Emitent nie wyklucza
takiego kierunku rozwoju w przysz³oœci.

• Zdywersyfikowane portfolio produktów systematycznie rozszerzane o sprzeda¿ elektroniki u¿ytkowej w³asnej
produkcji oraz artyku³ów innych producentów (Motorola i Celly – jako generalny dystrybutor w Polsce)

Jak wskazano powy¿ej, Emitent k³adzie du¿y nacisk na tworzenie produktów odpowiadaj¹cych precyzyjnie okreœlonym
grupom docelowym. W celu lepszego zrozumienia potrzeb potencjalnych u¿ytkowników Spó³ka wspó³pracuje
m.in. z Uniwersytetem Trzeciego Wieku, jak równie¿ przeprowadza liczne ankiety i sonda¿e. Analiza rynku pozwoli³a
Spó³ce podzieliæ oferowane produkty na cztery linie dedykowane ró¿nym u¿ytkownikom, tj. liniê classic obejmuj¹c¹
przeznaczone dla szerokiego grona odbiorców telefony klasyczne z fizyczn¹ klawiatur¹, liniê comfort obejmuj¹c¹
telefony seniorskie, liniê strong, w sk³ad której wchodz¹ telefony wzmocnione, oraz liniê smart obejmuj¹c¹ smartfony.

Emitent nie ograniczy³ swojej oferty jedynie do telefonów. Prowadz¹c do dywersyfikacji portfolio produktowego,
Spó³ka zdecydowa³a siê na otwartoœæ w zakresie dystrybucji szerokiej gamy produktów elektronicznych w Polsce
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i Europie. Wœród takich produktów znajduj¹ siê m.in. artyku³y elektroniki u¿ytkowej, w tym krótkofalówki (marki
w³asnej oraz marki Motorola) oraz nawigacje satelitarne, a tak¿e urz¹dzenia do monitoringu dzieci i pomieszczeñ
marki Motorola. Emitent jest ponadto generalnym dystrybutorem krótkofalówek i urz¹dzeñ do monitorowania
dzieci i pomieszczeñ marki Motorola w Polsce. Ponadto uzupe³nienie oferty Emitenta stanowi szeroka gama
akcesoriów do telefonów komórkowych i tabletów wszystkich marek renomowanej w³oskiej marki Celly,
które charakteryzuj¹ siê wysok¹ jakoœci¹, funkcjonalnoœci¹ i eleganckim wygl¹dem.Warto tak¿e wskazaæ,
¿e doœwiadczenie oraz wiedza w zakresie sprzeda¿y akcesoriów stanowi przewagê w przypadku realizacji celu
emisyjnego w postaci wprowadzenia akcesoriów do telefonów pod mark¹ Maxcom.

• Zdywersyfikowane portfolio klientów

Emitent posiada zdywersyfikowane portfolio odbiorców, zarówno pod wzglêdem kana³ów dystrybucyjnych,
jak i geograficznie. Spó³ka prowadzi sprzeda¿ w systemie B2B (do podmiotów biznesowych), w ramach którego
produkty oferowane s¹ w kilku kana³ach, tj. poprzez operatorów telekomunikacyjnych, sieci handlowe, jak równie¿
dealerów i agentów sprzeda¿y. Ponadto produkty Maxcom s¹ obecne w ponad 20 krajach, a Emitent zak³ada dalszy
rozwój w tym zakresie z przeznaczeniem œrodków pozyskanych z Oferty. Doœwiadczenia Emitenta wskazuj¹,
¿e dobre i d³ugoterminowe relacje z wybranymi odbiorcami (w szczególnoœci paneuropejskimi) owocuj¹
rozszerzaniem wspó³pracy o kolejne kraje, co w ocenie Zarz¹du Emitenta uwiarygadnia strategiê rozwoju Maxcom.

• Korzystny dla konsumenta stosunek jakoœci do ceny

Produkty oferowane przez Emitenta charakteryzuj¹ siê wysok¹ jakoœci¹ oraz konkurencyjn¹ cen¹. Œrednia
awaryjnoœæ wiêkszoœci modeli telefonów komórkowych Maxcom nie przekracza 1%, co stanowi jeden z kluczowych
argumentów dla kontynuacji i nawi¹zywania wspó³pracy z najwa¿niejszymi klientami Spó³ki, tj. operatorami
telekomunikacyjnymi oraz sieciami handlowymi. Sytuacja ta jest wynikiem realizacji produkcji w Chinach
przy jednoczesnej kontroli jakoœci przez wysokiej klasy specjalistów pracuj¹cych dla Emitenta. Atrakcyjna cena
jest zachêcaj¹ca dla koñcowego odbiorcy, natomiast wysoka jakoœæ stanowi czêsto czynnik przekonuj¹cy go
do wyboru marki Maxcom na tle konkurentów. Ponadto Emitent oferuje swoim klientom doskona³y serwis,
zarówno w Polsce, jak i za granic¹. O przewadze Spó³ki decyduje niespotykana w tej klasie produktów obs³uga
reklamacji w opcji „door to door”, która uwiarygadnia firmê oraz œwiadczy o jej zaufaniu do jakoœci oferowanych
produktów.

• Wieloletnie doœwiadczenie we wspó³pracy z podmiotami z rynku chiñskiego

Emitent od ponad 15 lat wspó³pracuje z fabrykami elektroniki u¿ytkowej w Chinach, dziêki czemu mia³ mo¿liwoœæ
wyboru partnerów odpowiedzialnych za produkcjê, a tak¿e poddostawców w zakresie takich us³ug, jak: testowanie
oprogramowania, modyfikacje oprogramowania, design produktów, którzy w mo¿liwie najlepszy sposób wype³niaj¹
oczekiwania Spó³ki w zakresie jakoœci. Wieloletnia obecnoœæ na tamtym rynku sprawia, ¿e Emitent posiada
równie¿ doœwiadczenie w negocjacjach z chiñskimi partnerami i sprawdzone sposoby weryfikacji poddostawców,
a jego relacje z azjatyckimi partnerami s¹ oparte na obustronnym zaufaniu.

• Doœwiadczony Zarz¹d oraz kadra mened¿erska

Zarz¹d oraz kadra mened¿erska zatrudniona w Spó³ce zwi¹zane s¹ z Emitentem od pocz¹tku jego istnienia, dziêki
czemu posiadaj¹ ogromn¹ wiedzê rynkow¹ oraz wieloletnie doœwiadczenie na rynku urz¹dzeñ telekomunikacyjnych.
Wykorzystuj¹c ponad 20-letni¹ obecnoœæ kadry mened¿erskiej w bran¿y telefonów komórkowych, Maxcom
charakteryzuje siê bardzo dobr¹ znajomoœci¹ rynku. Dowodem tego jest m.in. dostosowanie (jako jeden z pierwszych
producentów) urz¹dzeñ do zmiany technologii, w której dzia³aj¹ klasyczne telefony komórkowe z 2G na 3G.
Ponadto Emitent w znacznym stopniu wykorzysta³ szanse, jakie pojawi³y siê na rynku telekomunikacyjnym
w Europie w zwi¹zku z wycofywaniem siê marek „A” z produkcji klasycznych telefonów komórkowych, a konsekwentnie
realizowana strategia ma w ocenie zarz¹du doprowadziæ do dalszego wzrostu sprzeda¿y.

• W³asny dzia³ badañ i rozwoju (R&D)

Jedn¹ z rynkowych przewag Emitenta jest posiadanie w³asnego dzia³u R&D zlokalizowanego w Polsce. Pracownicy
dzia³u posiadaj¹ kompetencje w zakresie projektowania elektroniki u¿ytkowej, co umo¿liwia Spó³ce tworzenie
w³asnych produktów i pe³niejsze odpowiadanie na potrzeby odbiorców koñcowych. Tym samym Emitent mo¿e
lepiej korzystaæ z pojawiaj¹cych siê okazji oraz szybciej zagospodarowywaæ rozpoznane nisze rynkowe.

• Rozpoznawalnoœæ marki Maxcom na rynku Polski i Europy

Ponad 15-letnia obecnoœæ Emitenta na rynku poskutkowa³a wypracowaniem wielu biznesowych relacji, w których
Spó³ka postrzegana jest jako wiarygodny, sprawdzony i elastyczny partner biznesowy. Postrzeganie Emitenta ma
bezpoœrednie prze³o¿enie na kolejne kontakty biznesowe, które s¹ zak³adane w zwi¹zku z rozwojem prowadzonej
dzia³alnoœci. Ponadto wiarygodnoœæ marki Maxcom stanowi jeden z czynników wp³ywaj¹cych pozytywnie
na decyzjê klienta o zakupie.
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Strategia

Podstawowym za³o¿eniem strategii Emitenta jest dalszy rozwój skali prowadzonej dzia³alnoœci, zarówno poprzez
umocnienie pozycji na dotychczasowych rynkach, jak i dynamiczny rozwój sprzeda¿y wynikaj¹cy z wejœcia na nowe
rynki w Europie. W ocenie Emitenta dla utrzymania dynamicznego rozwoju prowadzonej dzia³alnoœci istotny jest rozwój
wszystkich czterech linii produktowych (comfort, classic, smart i strong). Dzia³ania Emitenta bêd¹ zatem skierowane
zarówno na umacnianie pozycji na rynkach, na których Emitent posiada ju¿ ugruntowan¹ pozycjê, jak i na tych,
gdzie w ocenie Zarz¹du istnieje potencja³ do wzrostu i pozyskania nowych klientów.

G³ównym d³ugoterminowym celem strategicznym Emitenta jest:

• osi¹gniêcie pozycji lidera w Europie na rynku telefonów komórkowych dla seniorów (zarówno w segmencie
telefonów klasycznych, jak i smartfonów);

• zbudowanie wiod¹cej pozycji w Europie w segmencie telefonów klasycznych (z fizyczn¹ klawiatur¹);

• rozwój linii produktów smart, poprzez wprowadzenie do oferty nowych smartfonów sygnowanych logo Maxcom;

• znacz¹cy wzrost sprzeda¿y urz¹dzeñ (telefonów klasycznych oraz smartfonów) dedykowanych dla osób
uprawiaj¹cych sporty ekstremalne lub pracuj¹cych w uci¹¿liwych warunkach (w tym telefonów wzmocnionych,
odpornych na wstrz¹sy oraz dzia³ania ¿ywio³ów).

Strategia rozwoju Emitenta opracowana zosta³a na bazie ponad 25 lat doœwiadczenia Zarz¹du w bran¿y
telekomunikacyjnej, a tak¿e obserwacji zmian technologicznych oraz spo³eczno-demograficznych. W ramach realizacji
wskazanych powy¿ej celów Emitent koncentrowa³ bêdzie siê zatem na:

• konsekwentnym rozszerzaniu wspó³pracy z operatorami telefonii komórkowej, w których ofercie znajduj¹ siê ju¿
telefony Maxcom (potencja³ wejœcia do nowych krajów, w których dzia³a dany operator);

• nawi¹zaniu wspó³pracy z operatorami telefonii komórkowej, z którymi Maxcom dotychczas nie wspó³pracowa³,
oraz z lokalnymi operatorami w poszczególnych krajach (ekspansja na nowe rynki oraz zwiêkszanie obecnoœci
w krajach dotychczas ju¿ eksplorowanych przez Emitenta);

• pozyskaniu kolejnych partnerów pozaoperatorskich w kanale B2B (nawi¹zanie wspó³pracy z elektromarketami
i sieciami handlowymi oraz dealerami urz¹dzeñ telekomunikacyjnych w Europie);

• wzroœcie rozpoznawalnoœci marki w Europie m.in. dziêki uczestnictwu w miêdzynarodowych targach bran¿owych
oraz bliskiej wspó³pracy marketingowej z operatorami i sieciami handlowymi;

• dzia³aniach marketingowych maj¹cych na celu zaprezentowanie oferty Maxcom szerokiemu gronu odbiorców;

• rozwoju sprzeda¿y dziêki rozszerzeniu oferty asortymentowej (wzrost dywersyfikacji produktowej):

– poszerzenie posiadanego portfolio telefonów komórkowych w obrêbie posiadanych obecnie czterech kategorii
produktowych;

– stworzenie nowych innowacyjnych kategorii produktowych w obszarze produktów GSM (m.in. wprowadzenie
innowacyjnego smartfona dla seniorów z dedykowanym oprogramowaniem autorskim „Przyjazny Ekran”
oraz opask¹ na rêkê z systemem SOS);

– wprowadzenie w³asnych rozwi¹zañ (kamer i sensorów) do monitoringu dzieci, osób starszych oraz
pomieszczeñ;

– wprowadzenie w³asnej marki akcesoriów dedykowanych do telefonów komórkowych (etui, przewody,
³adowarki, s³uchawki itp.) zarówno dla telefonów Maxcom oraz urz¹dzeñ pozosta³ych producentów;

• rozwoju linii produktów smart, poprzez wprowadzenie do oferty nowych smartfonów; bêd¹cych alternatyw¹
dla popularnych na rynku urz¹dzeñ dotykowych. Uzupe³nienie linii smart o urz¹dzenia charakteryzuj¹ce siê
nowoczesnym designem, funkcjonalnoœci¹ oraz dobr¹ jakoœci¹ w przystêpnej cenie;

• utrzymaniu jakoœci oferowanych produktów, poprzez zapewnienie bardzo niskiego poziomu awaryjnoœci telefonów
Maxcom, co stanowi kluczowy argument dla kontynuacji i nawi¹zywania wspó³pracy z operatorami telefonii
kamórkowej;

• uruchamianiu w³asnych przedstawicielstw poza granicami Polski oraz akwizycjach podmiotów, które mog¹
przyspieszyæ rozwój Emitenta na rynkach zagranicznych.

W realizacjê strategii Emitenta wpisuj¹ siê równie¿ zaprezentowane w Prospekcie cele emisyjne, na które przeznaczone
zostan¹ œrodki pozyskane w ramach Oferty, tj.:

• wprowadzenie i rozwój nowych modeli klasycznych telefonów komórkowych i smartfonów w Polsce i Europie;

• wprowadzenie w Polsce i Europie innowacyjnego smartfona dla seniorów z dedykowanym oprogramowaniem
autorskim „Przyjazny Ekran” oraz opask¹ na rêkê z systemem SOS;
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• ekspansja na rynki zagraniczne w Europie poprzez akwizycje przedsiêbiorstw oraz uruchomienie w³asnych
przedstawicielstw handlowych na rynkach zagranicznych;

• wprowadzenie i rozwój akcesoriów dedykowanych do telefonów Maxcom i innych.

Dzia³alnoœæ

Emitent od ponad 15 lat zajmuje siê produkcj¹ oraz dystrybucj¹ w³asnych marek produktów telekomunikacyjnych:
telefonów komórkowych (GSM), telefonów stacjonarnych (przewodowych i bezprzewodowych) oraz pozosta³ej
elektroniki u¿ytkowej (w tym krótkofalówek oraz nawigacji satelitarnych).

W portfolio Emitenta na dzieñ publikacji Prospektu znajduj¹ siê dwie marki w³asne:

• Maxcom – g³ówna marka wykorzystywana przez Emitenta, któr¹ sygnowane s¹ zarówno telefony komórkowe,
jak i pozosta³a elektronika u¿ytkowa. Marka ta kierowana jest do szerokiego grona u¿ytkowników i jest sprzedawana
za poœrednictwem wszystkich kana³ów dystrybucyjnych, tj. operatorów telefonii komórkowej, sieci handlowych,
dealerów i agentów sprzeda¿y itp.); oraz

• Maxton – powsta³a w 2014 roku marka, któr¹ sygnowane s¹ klasyczne telefony komórkowe z fizyczn¹ klawiatur¹.
Marka ta kierowana jest do mniej wymagaj¹cego u¿ytkownika, dla którego g³ównym kryterium zakupu jest
cena produktu. Marka ta jest dedykowana dla kana³u sprzeda¿y, jakim s¹ sieci handlowe, w szczególnoœci
supermarkety.

Maxcom jest równie¿ generalnym dystrybutorem w Polsce marek: Motorola – w obszarze urz¹dzeñ do monitoringu dzieci
i pomieszczeñ oraz Celly – w obszarze akcesoriów do telefonów komórkowych.

Emitent jest najwiêkszym w Polsce dostawc¹ klasycznych telefonów komórkowych oraz telefonów stacjonarnych
dla seniorów i domowych telefonów GSM. Grupa szacuje udzia³ telefonów Maxcom oraz Maxton w ca³ym krajowym
rynku telefonów komórkowych niebêd¹cych smartfonami, w roku 2016, na poziomie 35–40%. W pierwszym
kwartale 2017 roku szacowany udzia³ powinien znajdowaæ siê natomiast na poziomie 40–45%. Pozostali konkurenci
w ww. kategoriach w kraju posiadaj¹ udzia³y w rynku nieprzekraczaj¹ce kilkunastu procent.

Dziêki wysokiej jakoœci oferowanych telefonów komórkowych i bardzo dobrej korelacji jakoœci do ceny w kana³ach
sprzeda¿y operatorów telekomunikacyjnych w kategoriach telefonów seniorskich, klasycznych i wzmocnionych Grupa
posiada bardzo siln¹ pozycjê, któr¹ dodatkowo potêguje fakt, ¿e Emitent jest g³ównym dostawc¹ tego typu urz¹dzeñ
dla m.in. 4 g³ównych operatorów telefonii komórkowej dzia³aj¹cych w Polsce.

Dane dotycz¹ce udzia³ów rynkowych pochodz¹ z informacji pozyskanych od kontrahentów, partnerów handlowych oraz
z monitoringu rynku poprzez w³asnych przedstawicieli odwiedzaj¹cych regularnie punkty sprzeda¿y sieci handlowych
oraz salony operatorskie w ca³ym kraju.

Ponadto Grupa jest jednym z kluczowych graczy w Europie w zakresie sprzeda¿y klasycznych telefonów
komórkowych, w szczególnoœci telefonów komórkowych dla seniorów. Produkty Maxcom dostêpne s¹ w ponad
20 krajach Europy, m.in. w: Czechach, Finlandii, Francji, Hiszpanii, Holandii, Niemczech, Norwegii, Rumunii,
S³owacji, Wielkiej Brytanii.

Grupa od kilku lat obecna jest tak¿e na najwa¿niejszych europejskich targach bran¿owych, 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 prezentowa³ swoj¹ ofertê równie¿ na targach Japan IT Week w Japonii
(2014 r.).

Poza wyró¿nieniami dzia³alnoœci Emitenta w postaci przyznawanych wielokrotnie „Gazeli Biznesu” czy „Diamentów
Forbesa”, wielokrotnie nagradzane by³y równie¿ produkty oferowane przez Maxcom, jak np.:

• Nagroda g³ówna za telefon komórkowy MM355 na Targach Rehabilitacji, Terapii i Pielêgnacji Chorych w 2011 r.

• Nagroda Z³oty Bell w kategorii Najlepszy Telefon Komórkowy dla Seniora (za model MM715 z bransoletk¹ SOS)
w 2013 r.

• Nagroda podczas gali IT FUTURE AWARDS w kategorii MOBILE TRENDS za telefon MaxCom MM715
z bransoletk¹ SOS w 2013 r.

• Nagroda Z³oty Bell za telefon komórkowy MM720 w 2016 r.

• Nagroda Z³oty Bell za telefon komórkowy MM916 w 2017 r.
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Oferta produktowa

Oferta telefonów komórkowych Emitenta obejmuje cztery linie produktowe zaprezentowane w poni¿szej tabeli.

Linia Produkt Charakterystyka Grupa docelowa

Classic Telefony
klasyczne
z fizyczn¹
klawiatur¹

Klasyczne telefony komórkowe wyposa¿one w fizyczn¹
klawiaturê, charakteryzuj¹ce siê wysok¹ niezawodnoœci¹,
³atwoœci¹ w obs³udze i d³ugim czasem pracy baterii.
Przeznaczone zarówno do zastosowañ biznesowych,
jak i u¿ytku domowego.

Telefony przeznaczone dla szerokiego krêgu
u¿ytkowników, niezale¿nie od wieku, miejsca
zamieszkania, wykonywanego zawodu czy grupy
spo³ecznej.

Comfort Telefony
seniorskie

Ergonomiczne telefony komórkowe z fizyczn¹ klawiatur¹,
z du¿ymi przyciskami oraz powiêkszonymi znakami
na wyœwietlaczu. Telefony te posiadaj¹ funkcjê SOS,
dziêki której u¿ytkownik mo¿e w ka¿dej sytuacji szybko
wezwaæ pomoc poprzez naciœniêcie dedykowanego
przycisku.

Telefony przeznaczone dla seniorów, osób
wymagaj¹cych opieki i osób, dla których
korzystanie z klasycznego telefonu komórkowego
lub smartfona jest utrudnione.

Strong Telefony
wzmocnione
(heavy duty)

Wytrzyma³e telefony komórkowe z fizyczn¹ klawiatur¹,
niezawodne z uwagi na mo¿liwoœæ funkcjonowania
w ekstremalnych warunkach atmosferycznych
i geograficznych, odporne na uszkodzenia, py³, wilgotnoœæ,
wodê, a w wybranych wypadkach równie¿ niezatapialne
(unosz¹ce siê na powierzchni wody).

Telefony przeznaczone dla osób aktywnych,
uprawiaj¹cych sporty ekstremalne i pracuj¹cych
w uci¹¿liwych warunkach, w których istnieje
ryzyko uszkodzenia, zalania lub zatoniêcia
telefonu.

Smart Smartfony
(smartphones)

Interesuj¹ca alternatywa dla innych popularnych na rynku
urz¹dzeñ dotykowych ³¹cz¹cych cechy telefonu i komputera
osobistego. Smartfony Maxcom wyró¿nia nowoczesny
design, funkcjonalnoœæ i dobra jakoœæ w przystêpnej cenie.
W portfolio Spó³ki znajduj¹ siê równie¿ wzmocnione
smartfony ³¹cz¹ce charakterystyki linii smart i strong.

Urz¹dzenia przeznaczone dla u¿ytkowników
w ka¿dym wieku, ceni¹cych funkcjonalnoœæ
oferowan¹ przez smartfony przy zachowaniu
korzystnej relacji jakoœci do ceny. Wersje
wzmocnione kierowane do osób wykorzystuj¹cych
smartfony w ekstremalnych warunkach.

�ród³o: Emitent.

Na Datê Prospektu Emitent posiada w ofercie 38 modeli telefonów komórkowych, w tym 14 w linii comfort, 12 w linii
classic, 6 w linii strong oraz 6 w linii smart.

Oferta telefonów stacjonarnych Emitenta obejmuje zarówno telefony przewodowe i bezprzewodowe, a tak¿e urz¹dzenia
posiadaj¹ce dodatkowe funkcjonalnoœci dla seniorów. Paleta telefonów z dodatkowymi funkcjami (Value Added
Services) obejmuje m.in. aparaty z bransoletkami SOS, czujnikami upadku, systemem GPS z mo¿liwoœci¹ monitorowania
po³o¿enia u¿ytkownika, a tak¿e aparaty posiadaj¹ce mo¿liwoœæ obs³ugi dwóch kart SIM.

Oferta produktowa Emitenta obejmuje równie¿ elektronikê u¿ytkow¹, m.in. nawigacje GPS (marki Maxcom), urz¹dzenia
do monitoringu dzieci oraz pomieszczeñ (marki Motorola – na zasadzie wy³¹cznoœci w Polsce). W ofercie Emitenta
znajduj¹ siê ponadto krótkofalówki PMR (marki Maxcom oraz Motorola).

Emitent oferuje tak¿e akcesoria marki Celly do telefonów komórkowych i smartfonów, takie jak: ³adowarki, przewody
USB, uchwyty samochodowe, s³uchawki, etui i pokrowce.

Struktura sprzeda¿y

Sprzeda¿ Emitenta opiera siê w przewa¿aj¹cej wiêkszoœci na podstawowej kategorii produktowej, któr¹ stanowi¹ telefony
komórkowe (89,4-procentowy udzia³ w przychodach ze sprzeda¿y w 2016 r.). Jest to jednoczeœnie grupa produktów,
której znaczenie dla sprzeda¿y Spó³ki konsekwentnie roœnie (odpowiednio udzia³ 73,0%, 80,0% i 89,4% na koniec lat
2014–2016). Sprzeda¿ pozosta³ych produktów, takich jak: telefony stacjonarne, krótkofalówki, nawigacje satelitarne,
urz¹dzenia do monitoringu dzieci i pomieszczeñ oraz akcesoria do telefonów komórkowych, ma charakter uzupe³niaj¹cy
ofertê (9,7-procentowy udzia³ w przychodach ze sprzeda¿y w 2016 r.), a ich znaczenie dla sprzeda¿y Emitenta maleje
na przestrzeni ostatnich trzech lat (odpowiednio udzia³ 25,4%, 19,1% i 9,8% na koniec lat 2014–2016). Marginalne,
a ponadto konsekwentnie malej¹ce znaczenie dla sprzeda¿y maj¹ natomiast us³ugi (odpowiednio udzia³ 1,5%, 0,9%
i 0,8% na koniec lat 2014–2016), które obejmuj¹ odp³atne us³ugi serwisowe i podnajem powierzchni biurowej.

Strukturê sprzeda¿y Emitenta wed³ug kategorii produktów przedstawia poni¿sza tabela:

Prospekt Emisyjny Maxcom S.A.

124



Przychody ze sprzeda¿y

2014 2015 2016

Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³ Wartoœæ Udzia³

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

Telefony komórkowe . . . . . . . . . . 22 839 73,0% 40 364 80,0% 97 695 89,4%

Inne produkty* . . . . . . . . . . . . . . . . 7 954 25,4% 9 611 19,1% 10 659 9,8%

Us³ugi . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 479 1,5% 472 0,9% 867 0,8%

Suma . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 31 272 100,0% 50 447 100,0% 109 221 100,0%

�ród³o: Emitent.

* W tym: telefony stacjonarne, krótkofalówki, nawigacje satelitarne, urz¹dzenia do monitoringu dzieci i pomieszczeñ oraz akcesoria do telefonów komórkowych.

Struktura organizacyjna

Struktura organizacyjna Emitenta zosta³a przedstawiona na poni¿szym schemacie.

�ród³o: Emitent.

Badania i rozwój

Grupa nie przyjê³a strategii badawczo-rozwojowej i nie finansuje dzia³añ badawczo-rozwojowych.

Istotne umowy

W niniejszej czêœci Prospektu zawarto podsumowanie istotnych umów zawartych przez Spó³kê lub Spó³ki Zale¿ne,
poza normalnym tokiem ich dzia³alnoœci, w okresie dwóch lat poprzedzaj¹cych Datê Prospektu, a tak¿e umów zawartych
w okresie wczeœniejszym, je¿eli takie umowy dotycz¹ istotnych praw lub obowi¹zków Spó³ki na Datê Prospektu.

Za istotne Grupa uznaje co do zasady umowy zawierane poza normalnym tokiem dzia³alnoœci Grupy, których wartoœæ
przekracza 400.000 PLN. Ponadto, w Prospekcie opisane zosta³y równie¿ umowy, które nie osi¹gnê³y wskazanej w zdaniu
poprzednim wartoœci, jednak Spó³ka uznaje je za istotne z punktu widzenia prowadzonej przez siebie dzia³alnoœci.

Informacje dotycz¹ce istotnych dla Grupy umów zawartych z podmiotami powi¹zanymi zosta³y przedstawione w rozdziale
„Transakcje z podmiotami powi¹zanymi”. Umowy zawarte z podmiotami powi¹zanymi przedstawione w rozdziale
„Transakcje z podmiotami powi¹zanymi” nie s¹ uznawane przez Emitenta za umowy istotne.

Na Datê Prospektu Grupa nie jest uzale¿niona od ¿adnych umów przemys³owych, handlowych lub finansowych.

Umowy finansowe

Umowa o liniê rewolwingow¹

Emitent jest stron¹ umowy ramowej o liniê rewolwingow¹ na otwieranie akredytyw z dnia 20 lipca 2010 r.
(z póŸniejszymi zmianami), zawartej miêdzy Emitentem a Bankiem Handlowym w Warszawie S.A. Przedmiotem umowy
jest udzielenie przez bank odnawialnego limitu zaanga¿owania w wysokoœci 4.000.000 USD, w ramach którego bank
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mo¿e otwieraæ akredytywy w USD. Zgodnie z umow¹ Emitent zobowi¹za³ siê dostarczyæ do banku oœwiadczenie
o poddaniu siê egzekucji, zaœ bank mo¿e wyst¹piæ z wnioskiem o nadanie temu aktowi klauzuli wykonalnoœci w terminie
do dnia 28 lutego 2023 r. Zabezpieczeniem umowy s¹ zabezpieczone weksle in blanco oraz cesje z praw z umów
ubezpieczenia.

Umowa o kredyt obrotowy

Emitent jest stron¹ umowy o kredyt obrotowy, zawartej w dniu 17 czerwca 2016 r. pomiêdzy Emitentem a Bankiem
Zachodnim WBK S.A. Przedmiotem umowy jest kredyt obrotowy w wysokoœci 1.700.000 PLN z przeznaczeniem
na finansowanie sp³aty salda faktoringowego w ING Commercial Finanse. Dzieñ sp³aty okreœlony w umowie to 31 lipca
2016 r. Zabezpieczeniem wierzytelnoœci banku wynikaj¹cych z umowy jest porêczenie udzielone przez Pana Arkadiusza
Wilusza. Umowa wygas³a.

Umowa o kredyt obrotowy

Emitent jest stron¹ umowy o kredyt obrotowy, zawartej w dniu 9 grudnia 2016 r. pomiêdzy Emitentem a Bankiem
Zachodnim WBK S.A. Przedmiotem umowy jest kredyt obrotowy w wysokoœci 8.000.000 PLN z przeznaczeniem
na finansowanie sp³aty salda faktoringowego w ING Commercial Finanse. Dzieñ sp³aty okreœlony w umowie to
15 stycznia 2017 r. Kredyt ten nie jest zabezpieczony. Umowa wygas³a.

Umowa o kredyt na akredytywy

Emitent jest stron¹ umowy o kredyt na akredytywy, zawartej w dniu 9 grudnia 2016 r. pomiêdzy Emitentem a Bankiem
Zachodnim WBK S.A. Przedmiotem umowy jest udzielenie akredytywy do kwoty 7.000.000 PLN na zap³atê
akredytyw. Dzieñ sp³aty okreœlony w umowie to 15 lutego 2018 r. Na podstawie umowy Emitent zobowi¹za³ siê
m.in. do niedokonywania bez pisemnej zgody banku wyp³aty ponad 20% zaliczki na dywidendê lub wyp³aty dywidendy
akcjonariuszom z tytu³u wypracowanego zysku netto Emitenta. Zabezpieczeniem wierzytelnoœci banku wynikaj¹cych
z umowy jest hipoteka umowna ³¹czna do kwoty najwy¿szej 3.750.000 USD, przelew wierzytelnoœci z tytu³u
umów ubezpieczenia budynków/budowli na nieruchomoœci na kwotê 50% wyceny nieruchomoœci, zastaw rejestrowy
na towarach w wysokoœci 16.000.000 PLN, przelew wierzytelnoœci na rzecz banku z tytu³u umowy oraz gwarancja
FG POIG w kwocie 3.500.000 PLN.

Umowa o multiliniê

Emitent jest stron¹ umowy o multiliniê, zawartej w dniu 15 wrzeœnia 2014 r. (z póŸniejszymi zmianami) pomiêdzy
Emitentem a Bankiem Zachodnim WBK S.A. Zgodnie z umow¹, bank zobowi¹za³ siê do œwiadczenia wobec Emitenta
us³ug do wysokoœci multilinii w kwocie 12.000.000 PLN. Ponadto, bank zobowi¹zuje siê otwieraæ akredytywy do kwoty
9.600.000 PLN. Dzieñ sp³aty okreœlony w umowie to 15 grudnia 2017 r. w przypadku kredytu w rachunku bie¿¹cym,
15 lutego 2018 r. w przypadku kredytu rewolwingowego oraz 15 lutego 2018 r. w przypadku kredytu na akredytywy.
Na podstawie umowy Emitent zobowi¹za³ siê m.in. do niedokonywania bez pisemnej zgody banku wyp³aty ponad
20% zaliczki na dywidendê lub wyp³aty dywidendy akcjonariuszom z tytu³u wypracowanego zysku netto Emitenta.
Zabezpieczeniem wierzytelnoœci banku s¹ hipoteka umowna ³¹czna do kwoty najwy¿szej 3.750.000 USD, przelew
wierzytelnoœci z tytu³u umów ubezpieczenia budynków/budowli na nieruchomoœci na kwotê 50% wartoœci z wyceny
nieruchomoœci, zastaw rejestrowy na towarach handlowych w wysokoœci 16.000.000 PLN, przelew wierzytelnoœci
na rzecz banku z tytu³u umowy.

Umowa o dofinansowanie udzia³u w bran¿owym programie promocji

Emitent jest stron¹ umowy o dofinansowanie udzia³u w bran¿owym programie promocji projektu „Udzia³ firmy
Maxcom S.A. w wydarzeniach wspieraj¹cych rozwój eksportu” w ramach poddzia³ania 6.5.2 Wsparcie udzia³u
przedsiêbiorców w programach promocji dzia³ania 6.5 Promocja polskiej gospodarki osi priorytetowej 6 Polska
gospodarka na rynku miêdzynarodowym Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka 2007–2013. Umowa ta
zosta³a zawarta w dniu 25 paŸdziernika 2013 r. pomiêdzy Ministrem Gospodarki (zwany dalej „Instytucj¹ Wdra¿aj¹c¹
Instytucj¹ Poœrednicz¹c¹ II stopnia”) a Emitentem (zwany dalej „Beneficjentem”). Przedmiotem umowy jest
udzielenie przez Instytucjê Wdra¿aj¹c¹/Instytucjê Poœrednicz¹c¹ II stopnia dofinansowania na realizacjê Projektu
„Udzia³ firmy Maxcom S.A. w wydarzeniach wspieraj¹cych rozwój eksportu” ze œrodków publicznych w ramach
poddzia³ania 6.5.2. PO IG oraz okreœlenie wzajemnych praw i obowi¹zków stron umowy, zwi¹zanych z realizacj¹
projektu w zakresie zarz¹dzania, rozliczania, monitorowania, sprawozdawczoœci i kontroli, a tak¿e w zakresie informacji
i promocji. Okres kwalifikowania wydatków dla projektu obejmuje daty od dnia 26 kwietnia 2012 r. do dnia 30 kwietnia
2015 r. W umowie okreœlono koszt realizacji projektu w wysokoœci 963.711,15 PLN brutto, jak równie¿ wysokoœæ
dofinansowania w maksymalnej wysokoœci 587.628,75 PLN. W umowie okreœlono warunki wyp³aty dofinansowania,
kwestiê monitorowania, sprawozdawczoœci i ewaluacji, kontroli, audytu i przechowywania dokumentów. Zgodnie
z zapisami umowy, Beneficjent nie mo¿e dokonywaæ zmian prowadz¹cych do zmiany celów Projektu. Ponadto,
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w umowie okreœlono tryb i warunki jej rozwi¹zania – obowi¹zuje miesiêczny termin wypowiedzenia. Co wiêcej,
Instytucja Wdra¿aj¹ca/Instytucja Poœrednicz¹ca II stopnia mo¿e wypowiedzieæ umowê w sytuacji miêdzy innymi wtedy,
gdy Beneficjent dokona³ zmian prawno-organizacyjnych w swoim statusie zagra¿aj¹cych realizacji umowy, Beneficjent
zaprzesta³ realizacji projektu, przedstawi³ wniosek o p³atnoœæ, w którym podane informacje nie odpowiadaj¹ stanowi
faktycznemu, czy gdy pobra³ dofinansowanie nienale¿nie lub w nadmiernej wysokoœci. Dodatkowo, zgodnie z treœci¹
umowy, dofinansowanie wyp³acane jest po ustanowieniu i wniesieniu przez Beneficjenta zabezpieczenia nale¿ytego
wykonania zobowi¹zañ wynikaj¹cych z umowy. Na Datê Prospektu umowa zosta³a rozliczona.

Umowa z PARP

W dniu 20 wrzeœnia 2016 r. Spó³ka zawar³a z Polsk¹ Agencj¹ Rozwoju Przedsiêbiorczoœci („PARP”) umowê
o dofinansowanie projektu w ramach programu operacyjnego Inteligentny Rozwój, 2014–2020, poddzia³anie 3.1.5
Wsparcie MŒP w dostêpie do rynku kapita³owego – 4 stock. Przedmiotem umowy jest okreœlenie zasad udzielenia przez
PARP dofinansowania realizacji projektu pt. „Zakup us³ug doradczych niezbêdnych w procesie pozyskania kapita³u
i wejœcia MAXCOM S.A. na rynek GPW” oraz praw i obowi¹zków stron zwi¹zanych z realizacj¹ projektu. Ca³kowity
koszt realizacji projektu wynosi 415.740 PLN (s³ownie: czterysta piêtnaœcie tysiêcy siedemset czterdzieœci z³otych),
a ca³kowita kwota kosztów kwalifikowalnych us³ug doradczych – 338.000 PLN (s³ownie: trzysta trzydzieœci
osiem tysiêcy z³otych). Na warunkach okreœlonych w umowie PARP przyzna³ Spó³ce dofinansowanie w kwocie
nieprzekraczaj¹cej 169.000 PLN (s³ownie: sto szeœædziesi¹t dziewiêæ tysiêcy z³otych), przy czym w przypadku
braku pozyskania œrodków z emisji nowej serii akcji i przed wprowadzeniem ich do obrotu maksymalna wysokoœæ
dofinansowania wyniesie 100.000 PLN (s³ownie: sto tysiêcy z³otych). Zgodnie z umow¹, okres kwalifikowalnoœci
kosztów projektu zakoñczy siê w dniu z³o¿enia wniosku o p³atnoœæ koñcow¹, tj. w dniu 31 grudnia 2019 r. Umowa mo¿e
zostaæ rozwi¹zana przez ka¿d¹ ze stron z zachowaniem miesiêcznego okresu wypowiedzenia (wypowiedzenie nastêpuje
na piœmie i musi wskazywaæ przyczyny rozwi¹zania umowy). Ponadto, PARP mo¿e rozwi¹zaæ umowê w przypadkach
w niej wskazanych.

Istotne rzeczowe aktywa trwa³e i wartoœci niematerialne

Poni¿sza tabela zawiera podstawowe informacje na temat wartoœci bilansowej netto w tys. PLN rzeczowych aktywów
trwa³ych Grupy.

Na dzieñ 30 kwietnia Na dzieñ 31 grudnia

2017 2016 2015 2014

Grunty i budynki . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 0

Maszyny i urz¹dzenia . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 43 43 54 0

Œrodki transportu . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 940 906 500 336

Inne œrodki trwa³e . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 78 81 82 73

Œrodki trwa³e w budowie . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 148 148 148 148

Razem . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 209 1 178 784 557

�ród³o: Emitent.

Na Datê Prospektu na powy¿szych aktywach trwa³ych nie zosta³y ustanowione obci¹¿enia.

Na Datê Prospektu Grupa nie posiada istotnych znacz¹cych rzeczowych aktywów trwa³ych. Na potrzeby niniejszego
Prospektu jako kryterium dla okreœlenia znacz¹cych aktywów trwa³ych Spó³ka przyjê³a wartoœæ 1.700.000 PLN,
tj. ok. 10% kapita³ów w³asnych ogó³em w roku obrotowym 2016.

Spó³ka nie jest w³aœcicielem ani u¿ytkownikiem wieczystym ¿adnych nieruchomoœci, Spó³ka u¿ytkuje powierzchniê
biurow¹, halê magazynow¹ oraz plac przylegaj¹cy do nieruchomoœci po³o¿onej w Tychach przy ul. Towarowej 23A
na podstawie: (i) umowy najmu z dnia 7 grudnia 2011 r. (z póŸniejszymi zmianami) zawartej pomiêdzy Arkadiusz Wilusz
Przedsiêbiorstwo Wielobran¿owe „Maxtel” a Emitentem oraz (ii) umowy najmu z dnia 1 marca 2012 r. (z póŸniejszymi
zmianami) pomiêdzy Andrzejem Wiluszem a Emitentem. Opis umów znajduje siê w rozdziale „Transakcje z podmiotami
powi¹zanymi” w podrozdziale „Transakcje Spó³ki z Akcjonariuszami Sprzedaj¹cymi i podmiotami powi¹zanymi
Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych”.

Powy¿sza nieruchomoœæ zosta³a obci¹¿ona przez Spó³kê hipotekami na zabezpieczenie umów kredytowych zawartych
przez Spó³kê. Obci¹¿enie nieruchomoœci zosta³o ustanowione za zgod¹ Arkadiusz Wilusz Przedsiêbiorstwa
Wielobran¿owego „Maxtel” oraz Pana Andrzeja Wilusza (bêd¹cych u¿ytkownikami wieczystymi nieruchomoœci
gruntowej oraz w³aœcicielami nieruchomoœci budynkowej posadowionej na przedmiotowym gruncie). W tabeli poni¿ej
przedstawiono informacje dotycz¹ce istotnych obci¹¿eñ ustanowionych na najmowanej przez Spó³kê nieruchomoœci:
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Lokalizacja
Nr ksiêgi
wieczystej

Wartoœæ
hipoteki Rodzaj hipoteki Wierzyciel hipoteczny Tytu³ prawny

Tychy, ul. Cielmicka

KA1T/00034073/9

3.750.000 USD Hipoteka ³¹czna umowna Bank Zachodni WBK S.A.*

umowa najmu
Tychy, ul. Urbanowicka 3.750.000 USD Hipoteka ³¹czna umowna

Bank Handlowy
w Warszawie S.A.**

Tychy, ul. Towarowa 23A KA1T/00033680/0

3.750.000 USD Hipoteka ³¹czna umowna Bank Zachodni WBK S.A.*

umowa najmu
3.750.000 USD Hipoteka ³¹czna umowna

Bank Handlowy
w Warszawie S.A.**

�ród³o: Spó³ka

* Hipoteka zosta³a ustanowiona na zabezpieczenie wierzytelnoœci wynikaj¹cych z umowy o kredyt w rachunku bie¿¹cym nr M0001747 z dnia 25 lutego
2010 r., umowy o kredyt inwestycyjny nr M0005085 z dnia 15 grudnia 2011 r., umowy kredytu o multiliniê nr K01238/14 z dnia 15 wrzeœnia 2014 r.,
umowy o kredyt na akredytywy nr K01179/16 z dnia 9 grudnia 2016 r.

** Hipoteka zosta³a ustanowiona na zabezpieczenie wierzytelnoœci wynikaj¹cych 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 Datê Prospektu Grupa nie planuje zakupu istotnych jednostkowo rzeczowych aktywów trwa³ych.

Ochrona œrodowiska

Emitenta nie dotycz¹ zagadnienia i wymogi zwi¹zane z ochron¹ œrodowiska, które mog¹ mieæ wp³yw na wykorzystywanie
przez Emitenta rzeczowych aktywów trwa³ych.

Kwestie regulacyjne

Dzia³alnoœæ prowadzona przez Spó³kê nie jest dzia³alnoœci¹ regulowan¹.

Spó³ka przetwarza dane osobowe klientów. W Spó³ce przyjêta zosta³a „Polityka bezpieczeñstwa dotycz¹ca przetwarzania
danych osobowych w MaxCom S.A. z siedzib¹ w Tychach” oraz „Instrukcja okreœlaj¹ca sposób zarz¹dzania systemem
informatycznym w Maxcom S.A. z siedzib¹ w Tychach s³u¿¹cym do przetwarzania danych osobowych, ze szczególnym
uwzglêdnieniem bezpieczeñstwa informacji”.

Spó³ka zarejestrowa³a bazy danych osobowych w rejestrze prowadzonym przez Generalnego Inspektora Ochrony Danych
Osobowych pod nazw¹ „Zbiór danych osobowych klientów Maxcom”.

W³asnoœæ intelektualna

W ocenie Spó³ki, w Dacie Prospektu Grupa nie jest uzale¿niona od jakichkolwiek licencji, patentów, umów przemys³owych,
handlowych lub finansowych albo od nowych procesów produkcyjnych lub innych dóbr niematerialnych.

Emitent jest stron¹ umowy licencyjnej i gwarancyjnej z dnia 8 paŸdziernika 2007 r. (z póŸniejszymi zmianami)
na u¿ytkowanie oprogramowania pakietu Morfeusz, zawartej miêdzy TX System sp. z o.o. a Emitentem. Ponadto, Emitent
jest stron¹ umowy na stosowanie znaku graficznego i nazwy fundacji z dnia 28 lutego 2011 r. (z póŸniejszymi zmianami),
zawartej miêdzy Fundacj¹ Rozwoju Kardiochirurgii im. prof. Zbigniewa Religi a Emitentem. Dodatkowo, Emitent
zawar³ z Mverse sp. z o.o. w dniu 12 wrzeœnia 2016 r. umowê o przeniesienie praw autorskich do logo.

Znaki towarowe i licencje

Poni¿ej przedstawiono informacje na temat znaków towarowych zarejestrowanych w Urzêdzie Patentowym RP przez
Grupê.

Nazwa Rodzaj znaku Data zg³oszenia Numer prawa ochronnego Klasy towarowe Uprawniony

maxcom s³owny 18.04.2000 151364 9, 35, 37, 38 Emitent

s³owno-graficzny 18.04.2004 202101 9 Emitent

s³owno-graficzny 07.10.2004 173803 9, 11 Emitent

Teledoktor24 s³owny 05.12.2011 254097 35, 38, 44 Emitent

MXC s³owny 16.04.2013 270045 9, 35, 38 Emitent

TD24 s³owny 22.04.2013 266834 10, 35, 44 Emitent

�ród³o: Emitent.
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Poni¿ej przedstawiono informacje na temat wspólnotowych znaków towarowych zarejestrowanych przez Grupê.

Nazwa Rodzaj znaku Data zg³oszenia Numer prawa ochronnego Klasy towarowe Uprawniony

s³owno-graficzny 18.04.2000 004193942 9, 35, 37, 38 Emitent

Joy of communication s³owny 17.08.2005 004596367 9, 37, 38 Emitent

MCX s³owny 29.04.2013 011814902 9, 10, 38 Emitent

Teledoktor24 s³owny 18.09.2013 012187481 35, 38 Emitent

fitgo s³owny 08.05.2014 012867727 5, 9, 10, 35, 42, 44 Emitent

MAXCOM s³owny 14.05.2015 014061824 9, 11, 38 Emitent

�ród³o: Emitent.

Poni¿ej przedstawiono informacje na temat miêdzynarodowych znaków towarowych zarejestrowanych przez Grupê.

Nazwa Rodzaj znaku Data rejestracji Numer prawa ochronnego Klasy towarowe Uprawniony

maxcom s³owny 06.07.2004 833852 9, 35 Emitent

s³owno-graficzny 19.10.2006 935458 9, 11 Emitent

MXC s³owny 13.05.2013 1170339 9 Emitent

fitgo s³owny 12.03.2015 1250460 5, 9, 10, 44 Emitent

�ród³o: Emitent.

Domeny internetowe

Na Datê Prospektu Grupa posiada³a 24 zarejestrowane domeny internetowe:

Nazwa domeny Data utworzenia domeny Data, do której op³acono domenê Uprawniony

www.maxcom.pl 19 grudnia 2005 19 grudnia 2017 Emitent

www.teledoktor24.pl 27 czerwca 2011 27 czerwca 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 paŸdziernika 2014 27 paŸdziernika 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 wrzeœnia 2013 9 wrzeœnia 2017 Emitent

www.teledoctor24.com 27 czerwca 2011 27 czerwca 2017 Emitent

www.teledoctor24.eu 27 czerwca 2011 27 czerwca 2017 Emitent

www.teledoctor24.pl 27 czerwca 2011 27 czerwca 2017 Emitent

www.teledoktor.eu 27 lutego 2014 27 lutego 2018 Emitent

www.teledoktor24.com 27 czerwca 2011 27 czerwca 2017 Emitent
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Nazwa domeny Data utworzenia domeny Data, do której op³acono domenê Uprawniony

www.teledoktor24.eu 27 czerwca 2011 27 czerwca 2017 Emitent

www.teledoktor24.pl 27 czerwca 2011 27 czerwca 2017 Emitent

www.teleopieka.pl 19 listopada 2009 19 listopada 2017 Emitent

�ród³o: Emitent.

Za g³ówn¹ domenê wykorzystywan¹ w swojej dzia³alnoœci Grupa uwa¿a www.maxcom.pl.

Systemy informatyczne

Na Datê Prospektu Grupa korzysta ze standardowych systemów informatycznych i oprogramowania. Posiada miêdzy
innymi licencjê na pakiet Microsoft Office. Systemy informatyczne wykorzystywane przez Grupê wspieraj¹
podstawowe obszary jej dzia³alnoœci. Ponadto, Grupa korzysta z (i) oprogramowania Enova365 – modu³ Kadry P³ace,
(ii) oprogramowania handlowo-ksiêgowego Morfeusz (system dotycz¹cy analizy mar¿y).

Na Datê Prospektu Grupa nie jest uzale¿niona od jakichkolwiek licencji na systemy informatyczne i oprogramowanie,
które mo¿na uznaæ za istotne dla jej dzia³alnoœci lub rentownoœci. Oprogramowanie wykorzystywane w dzia³alnoœci
Grupy mo¿e zostaæ zast¹pione dostêpnym na warunkach rynkowych oprogramowaniem alternatywnym o zbli¿onej
funkcjonalnoœci.

Ubezpieczenia

Emitent jest objêty ubezpieczeniem odpowiedzialnoœci cywilnej w PZU S.A. Ubezpieczonym jest Emitent. Przedmiotem
ubezpieczenia jest odpowiedzialnoœæ cywilna za szkody wyrz¹dzone osobie trzeciej w zwi¹zku z prowadzeniem
przez ubezpieczonego dzia³alnoœci okreœlonej w umowie lub posiadanym mieniem, które jest wykorzystywane w takiej
dzia³alnoœci. Suma gwarancyjna wynosi 1.000.000 PLN, zaœ okres ubezpieczenia koñczy siê z dniem 17 kwietnia 2017 r.

Ponadto, Emitent objêty jest ubezpieczeniem mienia od wszystkich ryzyk dla klienta korporacyjnego w PZU S.A.
Przedmiotem ubezpieczenia s¹ œrodki obrotowe (sprzêt elektroniczny) oraz mienie osób trzecich. Suma ubezpieczenia
wynosi 23.000.000 PLN w przypadku œrodków obrotowych oraz 200.000 PLN w przypadku mienia osób trzecich.
Okres ubezpieczenia koñczy siê z dniem 10 lutego 2018 r.

Emitent objêty jest równie¿ polis¹ obrotow¹ w Korporacji Ubezpieczeñ Kredytów Eksportowych S.A. („KUKE”).
Przedmiotem ubezpieczenia s¹ nale¿noœci z tytu³u eksportu krajowych towarów i us³ug, przys³uguj¹ce Emitentowi
jako Ubezpieczaj¹cemu od kontrahentów, dla których KUKE przyzna³a limity kredytowe. Udzia³ w³asny okreœlony
w umowie wynosi 10% kwoty ka¿dego uznanego przez KUKE roszczenia. Umowa zosta³a zawarta na czas nieokreœlony,
pocz¹wszy od dnia 1 lutego 2014 r.

Emitent objêty jest tak¿e polis¹ obrotow¹ w KUKE. Przedmiotem ubezpieczenia s¹ nale¿noœci pieniê¿ne z tytu³u
kontraktów na dostawy sprzêtu telekomunikacyjnego, przys³uguj¹ce Emitentowi jako Ubezpieczaj¹cemu od d³u¿ników
krajowych i zagranicznych, dla których Korporacja przyzna³a limity kredytowe. Umowê zawarto na czas nieokreœlony,
pocz¹tek pierwszego okresu rozliczeniowego to 17 paŸdziernika 2016 r.

Dodatkowo Emitent objêty jest ubezpieczeniem ryzyka kredytu kupieckiego z opcj¹ windykacji nale¿noœci
w Towarzystwie Ubezpieczeñ Euler Hermes S.A. Ubezpieczonym jest Emitent oraz Teledoktor24 sp. z o.o. Okres
ubezpieczenia koñczy siê z dniem 31 maja 2017 r., zaœ próg obowi¹zku zg³oszenia do ubezpieczenia to 100.000 PLN.

Postêpowania s¹dowe, administracyjne i arbitra¿owe

Na Datê Prospektu oraz w ci¹gu ostatnich 12 miesiêcy Emitent nie by³ stron¹ ani uczestnikiem jakichkolwiek postêpowañ
przed organami rz¹dowymi, postêpowañ s¹dowych lub arbitra¿owych, które mog³y mieæ lub mia³y w niedawnej
przesz³oœci istotny wp³yw na sytuacjê finansow¹ lub rentownoœæ Spó³ki lub Grupy.

Wed³ug informacji posiadanych przez Zarz¹d nie istnieje istotne ryzyko wszczêcia wobec Spó³ki ani innych Spó³ek
z Grupy ¿adnego postêpowania administracyjnego, s¹dowego, arbitra¿owego ani karnego, które samodzielnie mog³oby
wywrzeæ istotny negatywny wp³yw na jej dzia³alnoœæ, ocenê jej aktywów i pasywów, sytuacji finansowej oraz rachunków
zysków i strat.

Pracownicy

Na Datê Prospektu Grupa zatrudnia pracowników na podstawie umów o pracê, a tak¿e zleca wykonywanie czynnoœci
na podstawie umów cywilnoprawnych. Na dzieñ 31 grudnia 2016 r. w Grupie zatrudnione by³y 32 osoby na umowê
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o pracê. Dodatkowo na dzieñ 31 grudnia 2016 r. na podstawie innych umów cywilnoprawnych (umów-zleceñ, umów
o dzie³o oraz umów o wspó³pracy z osobami prowadz¹cymi dzia³alnoœæ gospodarcz¹) z Grup¹ wspó³pracowa³y 34 osoby.

Poni¿sza tabela zawiera informacje na temat liczby pracowników Grupy zatrudnionych na podstawie umowy o pracê
na daty w niej wskazane.

Na Datê
Prospektu

Stan na dzieñ 31 grudnia

2016 2015 2014

Spó³ka . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 38 32 24 22

Spó³ki Zale¿ne, w tym: . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . – – –

Teledoktor24 sp. z o.o. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . – – – –

Myekoo sp. z o.o. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . – – – –

Liczba osób stale wspó³pracuj¹cych z Grup¹ na podstawie umów cywilnoprawnych (umów-zleceñ, umów o dzie³o oraz
umów o wspó³pracy z osobami prowadz¹cymi dzia³alnoœæ gospodarcz¹) kszta³towa³a siê nastêpuj¹co w poszczególnych
okresach: na dzieñ 31 grudnia 2016 r. – 9 osób; na dzieñ 31 grudnia 2015 r. – 6 osób; na dzieñ 31 grudnia 2014 r. – 6 osób.
Na Datê Prospektu Grupa nie zatrudnia³a pracowników m³odocianych. Na Datê Prospektu Grupa zatrudnia pracowników
czasowych na umowê-zlecenie.

Na dzieñ 31 grudnia 2016 r. rezerwa na œwiadczenia emerytalne i rentowe dla pracowników Grupy wynios³a ³¹cznie
21.000,00 PLN. W Grupie w latach 2014–2016 mia³o miejsce 0 wypadków przy pracy.

W Grupie nie mia³y miejsca zwolnienia grupowe.

Spó³ki z Grupy nie s¹ obecnie stron¹ ¿adnych istotnych postêpowañ dotycz¹cych roszczeñ pracowniczych oraz
postêpowañ zwi¹zanych z zatrudnieniem osób na podstawie innej ni¿ umowa o pracê.

Uczestnictwo pracowników w kapitale zak³adowym Spó³ki

Na Datê Prospektu w Spó³ce zosta³ ustanowiony Program Motywacyjny. Opis Programu Motywacyjnego znajduje siê
w rozdziale „Ogólne informacje o Grupie” podrozdziale „Kapita³ zak³adowy – Program Motywacyjny”.

Zwi¹zki zawodowe oraz uk³ady zbiorowe

Na Datê Prospektu w Grupie nie dzia³a³y ¿adne zwi¹zki zawodowe oraz nie obowi¹zywa³y uk³ady zbiorowe pracy.

Na Datê Prospektu w Grupie nie podjêto ¿adnych akcji strajkowych.

Ponadto, Emitent jest stron¹ dwóch umów o refundacjê czêœci kosztów poniesionych na wynagrodzenia, nagrody
oraz sk³adki na ubezpieczenia spo³eczne skierowanych do bezrobotnych do 30. roku ¿ycia, zawartych z Powiatowym
Urzêdem Pracy w Tychach. W ramach wspomnianych umów Spó³ka organizuje zatrudnienie przez okres 24 miesiêcy
w pe³nym wymiarze czasu pracy dla dwóch osób bezrobotnych odpowiednio na stanowisku pracownik centrum obs³ugi
telefonicznej oraz pracownik dzia³u logistyki.
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OTOCZENIE RYNKOWE

Informacje zawarte w niniejszym rozdziale pochodz¹ z publicznie dostêpnych dokumentów ze Ÿróde³ zewnêtrznych,
które Spó³ka uznaje za wiarygodne, w tym z oficjalnych informacji publikowanych m.in. przez GUS, UKE, a tak¿e
raportów analitycznych publikowanych przez instytucje badawcze i konsultingowe. �ród³o pochodzenia informacji
zewnêtrznych podawane jest ka¿dorazowo w przypadku wykorzystania takich informacji w niniejszym rozdziale.
Wybór zakresu informacji zawartych w niniejszym rozdziale jest œciœle powi¹zany z zakresem raportów dostêpnych
na rynku oraz wykorzystywanych przez Spó³kê na potrzeby niniejszego rozdzia³u. Zbieraj¹c, opracowuj¹c, analizuj¹c
i przetwarzaj¹c dane makroekonomiczne, rynkowe, bran¿owe lub inne dane zaczerpniête ze Ÿróde³ zewnêtrznych,
ani Spó³ka, ani pozostali doradcy nie przeprowadzali dla potrzeb Oferty niezale¿nej weryfikacji tych danych.

Rynek us³ug telekomunikacyjnych w Polsce

Wed³ug informacji G³ównego Urzêdu Statystycznego (GUS: „Informacja o sytuacji spo³eczno-gospodarczej kraju
w 2016 r.”) na koniec grudnia 2016 r. liczba abonentów (korzystaj¹cych z oferty post-paid) i u¿ytkowników
(korzystaj¹cych z us³ug z przedp³at¹ – pre-paid, tzw. „na kartê”) telefonii komórkowej w Polsce wynios³a 54,7 mln i by³a
o 2,7% ni¿sza ni¿ na koniec 2015 r.

W 2016 r. na 100 mieszkañców przypada³o zatem 142,4 abonentów i u¿ytkowników (wobec 146,4 w roku 2015).
W porównaniu z rokiem 2015 liczba u¿ytkowników zmniejszy³a siê o 17,2% (pok³osie ustawy antyterrorystycznej,
która skomplikowa³a konstrukcjê ofert pre-paid („na kartê”), poprzez dodanie do nich obowi¹zku rejestracji numerów),
natomiast liczba abonentów wzros³a o 10,8%.

Wed³ug danych G³ównego Urzêdu Statystycznego obserwowany jest równie¿ dalszy spadek popularnoœci telefonii
stacjonarnej. W sieci publicznej telefonii przewodowej na koniec grudnia 2016 r. liczba u¿ytkowników tych us³ug
wynios³a ok. 4,6 mln i by³a o ok. 7% ni¿sza w porównaniu z rokiem 2015.

Liczba sprzedanych telefonów komórkowych w Polsce

Wed³ug danych International Data Corporation (IDC – Worldwide Quarterly Mobile Phone Tracker) w Polsce
w 2016 roku sprzedano prawie 8 mln sztuk smartfonów, co stanowi 5-procentowy wzrost w porównaniu z liczb¹
smartfonów sprzedanych w 2015 r. Jak podkreœlali autorzy raportu, tylko w czwartym kwartale 2016 r. nabywców
znalaz³o niemal 2,4 mln urz¹dzeñ.

Dla porównania IDC ocenia, ¿e w ca³ym 2015 r. w Polsce sprzedano 10,3 mln telefonów komórkowych, w tym
7,5 mln smartfonów (co stanowi³o 73% wszystkich sprzedanych telefonów komórkowych) oraz 2,8 mln klasycznych
telefonów komórkowych (co stanowi³o 27% wszystkich sprzedanych telefonów komórkowych). Wed³ug danych IDC,
Polska nadal ma ni¿sz¹ penetracjê smartfonów ni¿ Europa Zachodnia, gdzie sprzeda¿ smartfonów stanowi³a 88% ca³oœci
sprzeda¿y komórek.

Zmienia siê te¿ podejœcie Polaków do zakupów telefonów komórkowych. Konsumenci du¿o chêtniej wybieraj¹
sprzêt sprzedawany w sklepach, co pokazuje, ¿e roœnie konkurencja dla oferty operatorów komórkowych. W roku 2015
a¿ 70% nowych smartfonów zakupionych zosta³o u operatorów. W pierwszym kwartale 2016 r. udzia³ ten wynosi³
ju¿ tylko 56%. Ponadto, wyraŸnie spad³a œrednia cena nabywanych przez Polaków smartfonów. O ile w pierwszym
kwartale 2015 r. konsumenci sk³onni byli zap³aciæ za nowe urz¹dzenie oko³o 225 EUR, tak w pierwszym kwartale 2016
ju¿ tylko œrednio 159 EUR.

Liczba sprzedanych telefonów komórkowych na œwiecie

Wed³ug danych IDC w ca³ym 2016 r. na œwiecie sprzedano ok. 1,88 mld telefonów komórkowych. Ponad 78% tej liczby
stanowi³y smartfony (ok. 1,47 mld sztuk), a nieca³e 22% rynku (ok. 0,40 mld sztuk) przypada natomiast telefonom
klasycznym. Dla porównania liczba sprzedanych smartfonów w 2015 r. wynios³a 1,43 mld sztuk, czyli o 10,1% wiêcej
ni¿ w ca³ym 2014 roku (1,3 miliarda).
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Liczba sprzedanych telefonów klasycznych i smartfonów na œwiecie w latach 2010–2016 (w mln sztuk)

�ród³o: Statista, Inc.

Wed³ug badañ przeprowadzonych przez Strategy Analytics (Global Handset Vendor Market Share by Region in 2016)
globalna sprzeda¿ klasycznych telefonów komórkowych w 2016 r. wynios³a 396 milionów sztuk. Numerem jeden wœród
dostawców klasycznych urz¹dzeñ by³a firma Samsung (13% sprzedanych urz¹dzeñ), na drugim miejscu znalaz³a siê
Nokia z 9-procentowym udzia³em w rynku, a trzecie miejsce na podium zaj¹³ Alcatel z 7-procentowym udzia³em w rynku.

Liczba sprzedanych telefonów klasycznych oraz udzia³ w rynku w 2016 r.

Producent
Liczba sprzedanych telefonów

klasycznych (w mln)
Udzia³ w rynku sprzedanych
telefonów klasycznych (w %)

Samsung . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 52,3 13,2%

Nokia . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 35,3 8,9%

TCL-Alcatel . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 27,9 7,0%

Pozostali . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 280,5 70,8%

Razem . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 396,0 100%

�ród³o: Strategy Analytics.

Telefony klasyczne stanowi³y 21,8% spoœród wszystkich 1,88 mld telefonów komórkowych sprzedanych w 2016 roku.
Jak podkreœlaj¹ autorzy badania, telefony klasyczne wybierane s¹ przez 1 na 5 konsumentów decyduj¹cych siê na kupno
nowego telefonu komórkowego.

Pomimo tego, ¿e sprzeda¿ klasycznych telefonów komórkowych w ostatnich latach systematycznie spada³a, w ocenie
autorów raportu w najbli¿szej przysz³oœci setki milionów klasycznych telefonów komórkowych nadal znajdowa³y
bêd¹ nabywców, w szczególnoœci na rynkach wschodz¹cych. Badaj¹cy zwracaj¹ ponadto uwagê, ¿e ju¿ w 2016 r.
sprzeda¿ klasycznych telefonów komórkowych charakteryzowa³a siê tendencjami wzrostowymi. Szczególnie widoczne
by³y one w regionach rozwijaj¹cych siê. Dla przyk³adu w Afryce w II kwartale 2016 r. sprzeda¿ telefonów klasycznych
wzros³a o 32%, podczas gdy sprzeda¿ smartfonów spad³a o 5,2%. Ponadto wed³ug danych International Data Corporation,
a tak¿e badañ przeprowadzonych przez Paw Research Center, na niektórych rynkach wschodz¹cych, takich jak np. Indie,
sprzeda¿ telefonów klasycznych wyprzedza liczbê sprzedawanych smartfonów.

Analitycy spodziewaj¹ siê kontynuowania tych tendencji z kilku powodów. Dla wielu u¿ytkowników przy wyborze
telefonu decyduj¹ce s¹ wzglêdy praktyczne, takie jak czêstoœæ ³adowania lub rozmiar wykorzystywanego urz¹dzenia.
Konsumenci doceniaj¹ tak¿e niskie ceny oraz prost¹ obs³ugê. Taki stan rzeczy wynika ponadto z faktu, ¿e rozwojowi
podlega równie¿ technologia wykorzystywana w klasycznych telefonach, co pozwala na oferowanie u¿ytkownikom
coraz to nowych us³ug za ich poœrednictwem. Idealnym przyk³adem jest opracowanie mobilnych systemów p³atniczych,
dla których dzia³ania wystarcz¹ wiadomoœci tekstowe i nie jest konieczne po³¹czenie z Internetem. Takie rozwi¹zanie,
zwane jako M-Pesa, dostêpne jest m.in. w Kenii, gdzie codziennie oko³o 19 milionów u¿ytkowników dokonuje transferu
œrodków pieniê¿nych za poœrednictwem wiadomoœci SMS, na ³¹czn¹ kwotê ponad 100 milionów USD. Dla oko³o
2 miliardów ludzi na ca³ym œwiecie, którzy nie maj¹ dostêpu do podstawowych us³ug finansowych, mo¿e stanowiæ to
istotn¹ zmianê standardu ¿ycia.

Wg analityków Bloomberg nie mo¿na zatem wykluczyæ, ¿e kolejny powa¿ny postêp technologii mobilnych nie bêdzie
efektem autorskich pomys³ów projektantów maj¹cych swoje siedziby w Dolinie Krzemowej czy Seulu, ale podyktowany
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zostanie potrzebami konsumentów rynków wschodz¹cych. Wszystko to sprawia, ¿e po wielu latach spadków sprzeda¿y
klasycznych telefonów komórkowych nale¿y przewidywaæ przynajmniej stabilizacjê tego rynku.

U¿ytkownicy smartfonów i klasycznych telefonów komórkowych na œwiecie (w %)

�ród³o: Paw Research Center.

Powy¿sza tabela wskazuje, ¿e penetracja smartfonów jest zdecydowanie wiêksza w krajach rozwiniêtych w stosunku
do krajów o ni¿szym poziomie rozwoju. Pomimo tego, ¿e wielu u¿ytkowników nie wyobra¿a sobie dzisiaj telefonu
komórkowego bez dostêpu do Internetu i kilkucalowego ekranu, w krajach rozwijaj¹cych siê, a tak¿e i w wielu krajach
rozwiniêtych, istnieje szerokie grono konsumentów, dla których wystarczaj¹ce s¹ funkcjonalnoœci klasycznego telefonu,
lub którzy decyduj¹ siê na posiadanie obydwu rodzajów urz¹dzeñ.

Liczba sprzedanych klasycznych telefonów komórkowych w USA

Wed³ug danych IDC w 2015 roku w USA nabywców znalaz³o 24,2 mln klasycznych telefonów komórkowych, a wiêc
o 2 mln wiêcej ni¿ w roku 2014. Oznacza to, ¿e ich rynek w USA nie tylko siê nie kurczy, ale roœnie.

Financial Times (The return of the ‘dumb phone’, luty 2016) sugeruje, ¿e jedna na 7 osób w USA zwyczajnie nie chce
korzystaæ ze smartfonów. W przeprowadzonej ankiecie ponad 35% respondentów przyzna³o, ¿e korzysta³o z telefonu
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klasycznego bez dostêpu do Internetu, kolejnych 32,5% przyzna³o, ¿e posiada, ale nienawidzi swojego smartfona,
a tylko 13% stwierdzi³o, ¿e nie wyobra¿a sobie ¿ycie bez smartfona z dostêpem do Internetu.

Okres u¿ytkowania telefonów komórkowych

Badania przeprowadzone przez Gartner Inc. wskazuj¹, ¿e œredni wiek wymiany telefonu gwa³townie spada. Œredni okres
u¿ytkowania dla obydwu kategorii telefonów (tj. zarówno klasycznych, jak i smartfonów) wynosi 17 miesiêcy. Podczas
gdy klasyczne telefony komórkowe u¿ytkownicy wymieniaj¹ œrednio co 2–2,5 roku, to ju¿ du¿a czêœæ w³aœcicieli
smartfonów decyduje siê na zmianê swojego urz¹dzenia po zaledwie 11 miesi¹cach. W ocenie autorów raportu g³ówn¹
przyczyn¹ podjêcia decyzji o wymianie urz¹dzenia jest postêp technologiczny.

Po kryzysie w 2009, kiedy nieco przystopowany zosta³ wzrost czêstotliwoœci zmiany telefonów komórkowych (œrednia
wynios³a 18 miesiêcy), z roku na rok obserwujemy niemal równoleg³y ze wzrostem popularnoœci smartfonów (które
u¿ytkownicy zmieniaj¹ o wiele czêœciej ni¿ ich klasyczne telefony) wzrost tego parametru. W ocenie autorów raportu
tendencja ta zostanie utrzymana.

U¿ytkownicy telefonów komórkowych w Polsce

Wed³ug badañ przeprowadzonych przez CBOS 91% doros³ych Polaków korzysta z telefonów komórkowych, z czego
41% z telefonów klasycznych, 35% ze smartfonów, a 15% wykorzystuje oba urz¹dzenia. Natomiast 9% spo³eczeñstwa
nie korzysta z telefonu komórkowego w ogóle. Z badañ CBOS wynika ponadto, ¿e posiadacze smartfonów s¹ m³odsi
i lepiej wykszta³ceni od w³aœcicieli tradycyjnych komórek.

Korzystaj¹cy z telefonów komórkowych (wg rodzaju aparatu)

�ród³o: CBOS, Korzystanie z telefonów komórkowych, wrzesieñ 2015.

Wed³ug sonda¿u wœród u¿ytkowników smartfonów przewa¿aj¹ m.in. osoby od 18. do 44. roku ¿ycia, maj¹cy
wykszta³cenie wy¿sze, œrednie lub gimnazjalne, mieszkañcy najwiêkszych miast, dobrze sytuowani oraz cz³onkowie
takich grup zawodowych, jak kadra kierownicza i specjaliœci z wy¿szym wykszta³ceniem, technicy i personel œredniego
szczebla, a tak¿e pracownicy us³ug. Nieznacznie czêœciej ze smartfonów korzystaj¹ te¿ kobiety ni¿ mê¿czyŸni.

Pos³ugiwanie siê dwoma telefonami mo¿e byæ w pewnym stopniu zwi¹zane z rodzajem wykonywanej pracy. Zarówno
klasycznego telefonu komórkowego, jak i smartfona u¿ywaj¹ prywatni przedsiêbiorcy, pracownicy administracyjno-
-biurowi, technicy, kadra kierownicza, a tak¿e specjaliœci z wy¿szym wykszta³ceniem.

Posiadaczami wy³¹cznie klasycznych telefonów komórkowych czêœciej ni¿ inni s¹ ankietowani maj¹cy 45 lat i wiêcej,
mieszkañcy wsi i du¿ych miast (licz¹cych od 100 tys. do 500 tys.), maj¹cy wykszta³cenie podstawowe lub zasadnicze
zawodowe, rolnicy i robotnicy niewykwalifikowani, jak równie¿ ludzie znajduj¹cy siê w z³ej sytuacji materialnej.

Najwiêcej niekorzystaj¹cych z komórek jest wœród najstarszych ankietowanych, najs³abiej wykszta³conych, a tak¿e
osób Ÿle sytuowanych.

U¿ytkowników telefonów komórkowych mo¿na podzieliæ pod wzglêdem sposobu korzystania z nich na trzy grupy,
które ze zrozumia³ych wzglêdów s¹ doœæ silnie powi¹zane z typem u¿ywanego telefonu. Pierwsza grupa (46%)
to u¿ywaj¹cy komórek do telefonowania, ewentualnie te¿ wysy³ania i odbierania wiadomoœci SMS. Druga kategoria
u¿ytkowników (32%) poza podstawowymi zastosowaniami korzysta równie¿ z takich funkcji, jak aparat fotograficzny,
zegar czy kalendarz. Ponad jedna pi¹ta (22%) to osoby wykorzystuj¹ce w du¿ym stopniu tak¿e multimedialne
i internetowe funkcje telefonów – w tym przypadku przede wszystkim smartfonów.

Z punktu widzenia wieku respondentów podzia³ ten wygl¹da nastêpuj¹co. Wœród respondentów maj¹cych 45 i wiêcej lat,
a zw³aszcza wœród najstarszych (65+), przewa¿aj¹ osoby, które wykorzystuj¹ telefon komórkowy wy³¹cznie do rozmów.
Najm³odsi u¿ytkownicy w najwiêkszym stopniu siêgaj¹ po pozosta³e mo¿liwoœci telefonów, co jest równie¿ zwi¹zane
z faktem, i¿ wiêkszoœæ z nich posiada smartfony, które – w przeciwieñstwie do telefonów tradycyjnych – oferuj¹
wszystkie funkcje zwi¹zane z dostêpem do Internetu i multimediów.
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Korzystaj¹cy z telefonów komórkowych (wg charakterystyki u¿ytkowników)

Korzystaj¹cy
z klasycznego

telefonu
komórkowego

i smartfona

Korzystaj¹cy
tylko

ze smartfona

Korzystaj¹cy
tylko

z klasycznego
telefonu

komórkowego

Niekorzystaj¹cy
z telefonu

komórkowego

(w %)

Ogó³em 15 35 41 9

P³eæ
Mê¿czyŸni . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15 33 42 10

Kobiety . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15 37 39 9

Wiek

18–24 lata . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 16 73 11 1

25–34 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 23 54 22 0

35–44 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 25 44 31 1

45–54 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12 33 51 5

55–64 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13 16 59 12

65 lat i wiêcej . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 3 62 32

Miejsce
zamieszkania

Wieœ . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17 23 46 14

Miasto do 19 999 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12 42 36 10

20 000 – 99 999 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17 42 35 7

100 000 – 499 999 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13 38 46 3

500 000 i wiêcej mieszk. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13 53 29 5

Wykszta³cenie

Podstawowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7 16 46 31

Gimnazjalne . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13 67 18 2

Zasadnicze zawodowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11 18 63 8

Œrednie . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 19 4 34 3

Wy¿sze . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22 56 22 1

Grupa
zawodowa

Kadra kierownicza, specjaliœci z wy¿szym wykszta³ceniem . . 21 60 19 0

Œredni personel, technicy . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 23 55 22 0

Pracownicy adm.-biurowi . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 24 57 17 2

Pracownicy us³ug . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14 52 35 0

Robotnicy wykwalifikowani . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 20 36 40 3

Robotnicy niewykwalifikowani . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10 28 55 8

Rolnicy . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13 17 63 8

Pracuj¹cy na w³asny rachunek . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 25 36 39 0

Ocena
w³asnych war.
materialnych

Z³e . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12 17 53 18

Œrednie . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13 29 45 13

Dobre . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17 44 34 4

�ród³o: CBOS, Korzystanie z telefonów komórkowych, wrzesieñ 2015.

Penetracja smartfonów w Polsce

W Polsce telefon komórkowy ma a¿ 9 na 10 obywateli. Jednak smartfony s¹ w Polsce mniej popularne ni¿ w krajach
Europy Zachodniej.
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Odsetek u¿ytkowników telefonów komórkowych i smartfonów (w %)

�ród³o: McKinsey & Company, Cyfrowi Polacy – konsumenci w czasach e-rewolucji, Polska 2016.

Dla u¿ytkowników, którzy korzystaj¹ z prostszych telefonów, smartfony wydaj¹ siê niepraktyczne – po³owa z nich
nie widzi potrzeby wykorzystania funkcji takiego urz¹dzenia, a co czwarty uwa¿a, ¿e s¹ za drogie.

Przyczyny braku posiadania smartfona (w %)

�ród³o: McKinsey & Company, Cyfrowi Polacy – konsumenci w czasach e-rewolucji, Polska 2016.

Wed³ug danych TSN w maju 2015 r. smartfonizacja w Polsce wynosi 58%. Ta wartoœæ jest równoznaczna z tym,
¿e w posiadaniu Polaków w wieku powy¿ej 15. roku ¿ycia znajdowa³o siê niemal 19 milionów smartfonów.
Autorzy raportu podkreœlaj¹ ponadto, ¿e wyposa¿enie w smartfony niezmiennie jest bardzo silnie zwi¹zane z wiekiem
u¿ytkownika.
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Penetracja smartfonów w podziale na grupy wiekowe (w %)

�ród³o: Badania w³asne TNS Polska, maj 2015.

Przy ogólnej penetracji smartfonów w Polsce wynosz¹cej w maju 2015 roku 58%, smartfony posiada³o 61% kobiet
i 55% mê¿czyzn.

W poszczególnych grupach wiekowych nie ma istotnych ró¿nic w podziale na p³ci – w ka¿dej grupie wiekowej wystêpuje
niewielka przewaga kobiet nad mê¿czyznami.

Ró¿nica pomiêdzy wyposa¿eniem w smartfony kobiet i mê¿czyzn balansuje na skraju istotnoœci statystycznej.
O ile wœród internautów to mê¿czyŸni czêœciej s¹ wyposa¿eni w smartfona, o tyle wœród ogó³u Polaków (internautów
i nieinternautów) nieco wiêkszy udzia³ smartfonów obserwujemy wœród kobiet. Taka tendencja mo¿e œwiadczyæ o tym,
¿e wiêkszy udzia³ smartfonów wœród kobiet zawdziêczamy nieinternautkom.

Rynek amerykañski: Telefony komórkowe wœród osób powy¿ej 65. roku ¿ycia

Wed³ug raportu Pew Research Center, Adults and Technology Use, opublikowanego w 2014 r., spoœród wszystkich
mieszkañców Stanów Zjednoczonych w wieku powy¿ej 65 lat, 77% jest w³aœcicielem telefonu komórkowego, stanowi to
znaczny wzrost w stosunku do roku 2012, kiedy odsetek ten wynosi³ 69%. Dla porównania 91% wszystkich Amerykanów
posiada w³asny telefon komórkowy.

Telefony komórkowe w posiadaniu seniorów w USA

Telefon komórkowy Smartfon

(w %)

Ogó³em dla grupy wiekowej 65+ . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 77 18

Przedzia³ wieku

65–69 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 84 29

70–74 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 84 21

75–79 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 72 10

80+ . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 61 5

Wykszta³cenie

Podstawowe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 70 10

Œrednie . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 80 19

Wy¿sze . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 87 35

Dochody gospodarstwa domowego

<$30 000 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 67 8

$30 000–$49 999 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 83 15

$50 000–$74 999 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 88 28

$75 000 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 92 42

�ród³o: Pew Research Center, Adults and Technology Use, kwiecieñ 2014.
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Jak podkreœlaj¹ autorzy raportu, wœród seniorów w USA ca³y czas przewa¿aj¹ u¿ytkownicy klasycznych telefonów
komórkowych. Tylko 18% starszych osób korzysta ze smartfonów, a tempo przyrostu u¿ytkowników w wieku powy¿ej
65. roku ¿ycia jest stosunkowo niewielkie. W porównaniu z raportem z roku 2011 odsetek u¿ytkowników smartfonów
wœród populacji Amerykanów ogó³em wzrós³ o 20 p.p. (z 35% do 55%), natomiast wœród seniorów wzrost wynosi³ 7 p.p.
(z 11% do 18%).

Wœród seniorów widoczny jest równie¿ zmniejszaj¹cy siê odsetek u¿ytkowników smartfonów wraz ze wzrostem wieku.
29% seniorów w wieku 65–69 lat posiada smartfon, w grupie wiekowej 70–74 lata odsetek ten wynosi 21%, w grupie
wiekowej 75–79 latków tylko 10% jest w³aœcicielem smartfona. Wœród najstarszych obywateli, powy¿ej 80. roku ¿ycia,
odsetek ten wynosi tylko 5%.

Nie bez wp³ywu na posiadanie smartfona wœród seniorów jest dochód gospodarstw domowych. Oko³o 42% osób
starszych, których dochód przekracza 75 tys. USD, jest w³aœcicielem smartfonów. To ponaddwukrotnie wiêcej ni¿
wskaŸnik wœród seniorów jako ca³oœci.

Struktura wiekowa spo³eczeñstwa w Polsce

Z opracowanej w 2014 r. prognozy G³ównego Urzêdu Statystycznego (GUS) wynika, ¿e do 2050 r. ubêdzie ponad
4,5 mln Polaków, natomiast wzroœnie zarówno liczba, jak i odsetek osób w wieku ponad 60 lat. G³ówny Urz¹d Statystyczny
szacuje, ¿e w 2025 r. po szeœædziesi¹tce bêdzie ponad 10 mln Polaków, czyli prawie 28% ca³ego spo³eczeñstwa. W roku
2035 liczba ta wynosiæ ma 11,4 mln (32%), a w 2050 r. ich udzia³ w spo³eczeñstwie wzroœnie do ponad 40% (13,7 mln).

Proces tzw. starzenia siê spo³eczeñstwa wymaga³ bêdzie zmian w wielu obszarach, zarówno spo³ecznych, jak
i gospodarczych. Jak wskazuj¹ badania, w œlad za zmianami demograficznymi zmienia siê tak¿e kondycja seniorów,
a tak¿e rosn¹ ich oczekiwania oraz œwiadomoœæ. Zarówno w Polsce, jak i w pozosta³ych krajach europejskich rynek
us³ug i produktów dedykowanych dla osób starszych staje siê coraz bardziej istotn¹ ga³êzi¹ gospodarki, która zyskiwa³a
bêdzie na znaczeniu w kolejnych latach.

Od 1989 r. udzia³ osób w wieku co najmniej 60 lat w ogólnej populacji wzrós³ w Polsce o 7,5 punktu procentowego
(z 14,7% w 1989 r. do 22,2% w 2014 r.). W tym samym czasie odsetek dzieci i m³odzie¿y zmniejszy³ siê o ponad 12 p.p.
(z prawie 30% do 18%).

Na koniec 2014 r. osoby w wieku 60 lat i starsze stanowi³y prawie jedn¹ czwart¹ mieszkañców miast, na wsiach by³o
ich zdecydowanie mniej, niespe³na 20% mieszkañców.

Wed³ug raportu GUS liczba ludzi po 60. roku ¿ycia w najbli¿szej dekadzie bêdzie dynamicznie rosn¹æ, a to dlatego,
¿e wiek ten osi¹gn¹ osoby urodzone w drugiej po³owie lat 50. ub. wieku, czyli najliczniejsze roczniki w ca³ym okresie
powojennym (obecnie ok. 580 tys. Polaków). Równie licznymi rocznikami s¹ urodzeni w latach 60. ub. wieku
(obecnie roczniki te licz¹ po ok. 530–480 tys. osób). Dla porównania, jak podaje GUS, w ostatnich latach rodzi siê
mniej ni¿ 400 tys. dzieci rocznie.

Udzia³ ludnoœci w wieku 60 lat i wiêcej w ogólnej liczbie ludnoœci (w %)

�ród³o: Prognoza ludnoœci na lata 2014–2050, G³ówny Urz¹d Statystyczny, Warszawa 2014.
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Zgodnie z przyjêtymi za³o¿eniami w okresie objêtym prognoz¹ przeciêtne trwanie ¿ycia bêdzie nadal wyd³u¿a³o siê,
osi¹gaj¹c w 2050 r. wartoœci wiêksze od obecnie notowanych o 9 lat dla mê¿czyzn i 6 lat dla kobiet. W miastach
mê¿czyŸni bêd¹ do¿ywali wieku 82,5 lat, kobiety 87,5 lat, natomiast na wsi odpowiednio 81,6 i 87,4 lat. Podobnie jak
obecnie – mê¿czyŸni w miastach bêd¹ ¿yli o blisko rok d³u¿ej ni¿ na wsi; zaœ dla kobiet przeciêtne trwanie ¿ycia ulegnie
zrównaniu – z niewielk¹ tylko przewag¹ dla mieszkanek miast. Jednoczeœnie w sposób istotny zmniejszy siê ró¿nica
w przeciêtnym trwaniu ¿ycia mê¿czyzn i kobiet do ok. 5,4 lat – mê¿czyŸni bêd¹ ¿yli przeciêtnie 82,1 lat, zaœ kobiety
87,5 lat, co oznacza mniejsz¹ nadumieralnoœæ mê¿czyzn.

Przeciêtne trwanie ¿ycia w latach 1990–2050

�ród³o: Prognoza ludnoœci na lata 2014–2050, G³ówny Urz¹d Statystyczny, Warszawa 2014.

Przysz³oœæ demograficzna Polski na tle innych krajów europejskich

Poni¿ej przedstawiono kilka wykresów obrazuj¹cych sytuacjê demograficzn¹ w Polsce na tle innych krajów europejskich
na podstawie wyników Eurostatu (prognoza EuroPop2013 dla 2013 r. oraz 2050 r.) oraz danych GUS.

Struktura ludnoœci Europy i Polski wed³ug grup wiekowych

�ród³o: Wyzwania polityki ludnoœciowej wobec prognoz demograficznych dla Polski i Europy, G³ówny Urz¹d Statystyczny, Warszawa 2015.

Analizuj¹c dane dotycz¹ce struktury wiekowej mieszkañców Europy, wyraŸnie widaæ tendencje zmian demograficznych
wskazuj¹cych na tzw. starzenie siê spo³eczeñstwa. Pomimo coraz bardziej aktywnej polityki prorodzinnej zarówno
na szczeblach pojedynczych pañstw, jak i ca³ej Unii Europejskiej, prognozy w tym zakresie nie s¹ szczególnie
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optymistyczne i wskazuj¹ na ponaddwukrotny wzrost udzia³u ludnoœci powy¿ej 65. roku ¿ycia w ca³ej Europie (z ok. 16%
w 2015 r. do ok. 28% w 2050 r.).

WskaŸniki starzenia, jak mediana czy udzia³ ludnoœci w wieku 65+ w populacji ogó³em, pokazuj¹, ¿e proces deformacji
struktur wynikaj¹cy ze starzenia populacji jest w wiêkszoœci krajów Europy Zachodniej bardziej zaawansowany ni¿
w Polsce. Sytuacja zmieni siê diametralnie ju¿ w ci¹gu najbli¿szej dekady, zaœ w 2050 r. Polska stanie siê jednym
z krajów w Europie o najbardziej zaawansowanym procesie starzenia populacji. Wed³ug prognozy Eurostatu liczba
ludnoœci Unii do 2050 r. wzroœnie o 3,6%, jednak w Polsce – zmaleje o ok. 10%.

Udzia³ osób w wieku 65 lat i wiêcej w populacji ogó³em w latach 2013 i 2050

�ród³o: Prognoza ludnoœci na lata 2014–2050, G³ówny Urz¹d Statystyczny, Warszawa 2014.

Wed³ug badañ przeprowadzonych przez GUS tendencje dotycz¹ce starzenia siê spo³eczeñstwa postêpuj¹ zdecydowanie
szybciej w Europie ni¿ w skali ca³ego œwiata. W 2015 r. wœród ponad 7 mld ludzi zamieszkuj¹cych kulê ziemsk¹ zaledwie
12,6% stanowili ludzie w wieku ponad 64 lata. WskaŸnik ten by³ o ponad po³owê ni¿szy w porównaniu ze statystykami
dla Europy, gdzie jego wartoœæ wynosi³a 26,4%. Tendencje te niew¹tpliwie zwi¹zane s¹ z poziomem rozwoju
gospodarczego ró¿nych czêœci œwiata. Prognozowane utrzymanie siê opisanych dysproporcji struktury demograficznej
ró¿nych czêœci œwiata oraz globalnego starzenia siê spo³eczeñstwa bêdzie mia³o wp³yw na szereg zmian
spo³eczno-gospodarczych. Poza ruchami imigracyjnymi, zmianami w systemach emarytalnych, w obszarze
spo³eczno-gospodarczym coraz bardziej na znaczeniu zyskiwa³o bêdzie podejœcie skoncentrowane na potrzebach
starszego pokolenia w kontekœcie jego potrzeb i popytu.

Wspó³czynnik obci¹¿enia demograficznego ludnoœci¹ w wieku 65+

�ród³o: Wyzwania polityki ludnoœciowej wobec prognoz demograficznych dla Polski i Europy, G³ówny Urz¹d Statystyczny, Warszawa 2015.
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OTOCZENIE PRAWNE

Dzia³alnoœæ Grupy podlega regulacjom prawnym. Poni¿ej wskazane zosta³y kluczowe dla dzia³alnoœci Grupy akty
prawne i ich przepisy.

Ustawa o Zu¿ytym Sprzêcie Elektrycznym i Elektronicznym

Ustawa o Zu¿ytym Sprzêcie Elektrycznym i Elektronicznym, która znajduje zastosowanie do Emitenta, okreœla œrodki
s³u¿¹ce ochronie œrodowiska i zdrowia ludzi przez zapobieganie niekorzystnym skutkom wytwarzania zu¿ytego sprzêtu.
Wprowadzenie sprzêtu do obrotu, w œwietle ustawy, nastêpuje w dniu wydania sprzêtu z magazynu albo przekazania go
osobie trzeciej w przypadku sprzêtu wytworzonego na terenie kraju, w dniu wystawienia faktury potwierdzaj¹cej
przywóz sprzêtu na terytorium kraju z terytorium innego ni¿ Rzeczpospolita Polska Pañstwa Cz³onkowskiego albo
dokumentu celnego potwierdzaj¹cego przywóz sprzêtu na terytorium kraju z terytorium pañstwa niebêd¹cego
pañstwem cz³onkowskim Unii Europejskiej lub te¿ w dniu przywozu sprzêtu na terytorium kraju w celu wprowadzenia
do obrotu. Zgodnie z treœci¹ ustawy, organy administracji publicznej wspieraj¹, w zakresie swojej w³aœciwoœci,
wspó³pracê pomiêdzy wprowadzaj¹cymi sprzêt a podmiotami prowadz¹cymi dzia³alnoœæ w zakresie recyklingu,
a ponadto podejmuj¹ dzia³ania na rzecz promowania projektowania i produkcji sprzêtu w taki sposób, by u³atwiæ
ponowne u¿ycie, demonta¿, a tak¿e odzysk zu¿ytego sprzêtu, jego czêœci sk³adowych i materia³ów. Na wprowadzaj¹cego,
czyli Emitenta, zosta³ na³o¿ony szereg obowi¹zków. Wprowadzaj¹cy mo¿e te obowi¹zki wykonywaæ b¹dŸ to
samodzielnie, b¹dŸ za poœrednictwem organizacji odzysku sprzêtu elektronicznego i elektrycznego (jednak wykonywanie
obowi¹zków za poœrednictwem podmiotu trzeciego nie znajduje zastosowania do wszystkich obowi¹zków na³o¿onych
na wprowadzaj¹cego). Wprowadzaj¹cy sprzêt jest obowi¹zany do umieszczania numeru rejestrowego na fakturach
i innych dokumentach sporz¹dzanych w zwi¹zku z wprowadzaniem do obrotu sprzêtu. Co wiêcej, wprowadzaj¹cy sprzêt
jest obowi¹zany do oznakowania sprzêtu symbolem selektywnego zbierania. Kolejnym obowi¹zkiem, któremu
podlega Emitent, jest obowi¹zek prowadzenia publicznych kampanii edukacyjnych w stosunku do sprzêtu, który zosta³
przez niego wprowadzony do obrotu. Dodatkowo, wprowadzaj¹cy sprzêt obowi¹zany jest do opracowania informacji
dotycz¹cej ponownego u¿ycia i przetwarzania zu¿ytego sprzêtu, w szczególnoœci informacji o poszczególnych
czêœciach sk³adowych, materia³ach zawartych w sprzêcie, jak równie¿ umiejscowienia w sprzêcie niebezpiecznych
substancji, mieszanin i czêœci sk³adowych. Ka¿dy podmiot, który wprowadza sprzêt, musi równie¿ osi¹gn¹æ minimalne
roczne poziomy zbierania zu¿ytego sprzêtu, które zosta³y okreœlone w ustawie. Emitent nale¿y do grupy podmiotów
podlegaj¹cych wpisowi do rejestru podmiotów wprowadzaj¹cych produkty, produkty w opakowaniach i gospodaruj¹cych
odpadami, okreœlonych w ustawie z dnia 14 grudnia 2012 r. (Dz.U. z 2016 r., poz. 1987 ze zm.) o odpadach („Ustawa
o Odpadach”). Dodatkowo, podmioty prowadz¹ce dzia³alnoœæ podobn¹ do dzia³alnoœci Emitenta obowi¹zane s¹
do sporz¹dzania rocznego sprawozdania wspomnianego w Ustawie o Odpadach.

Kodeks Cywilny

Dzia³alnoœæ Grupy podlega tak¿e przepisom Kodeksu Cywilnego. Zastosowanie znajduj¹ przepisy dotycz¹ce umowy
sprzeda¿y, w tym zasady dotycz¹ce rêkojmi za wady i odpowiedzialnoœci z tytu³u rêkojmi. Istotne s¹ równie¿ regulacje
w zakresie gwarancji przy sprzeda¿y. Istotnym z punktu widzenia Emitenta zagadnieniem jest równie¿ zagadnienie
produktu niebezpiecznego, tak¿e uregulowane przez ustawodawcê w Kodeksie Cywilnym. W ustawie przedstawione
zosta³y zasady odpowiedzialnoœci za szkodê wyrz¹dzon¹ przez produkt niebezpieczny, odpowiedzialnoœæ producenta
za szkodê na mieniu, jak równie¿ wymieniono przypadki, w których wystêpuje wy³¹czenie odpowiedzialnoœci
producenta.

Ustawa o Ochronie Baz Danych

Spó³ki z Grupy nale¿¹ do kategorii podmiotów tworz¹cych bazy danych we w³asnym zakresie, jak równie¿
korzystaj¹cych z baz danych stworzonych przez osoby trzecie. W zwi¹zku z tym Emitent podlega przepisom Ustawy
o Ochronie Baz Danych. Regulacja ta okreœla zakres ochrony dla baz danych, jak równie¿ warunki korzystania z baz
danych (zarówno istotnych, jak i nieistotnych ich czêœci) przez u¿ytkowników. Ponadto w ustawie okreœlono uprawnienia
przys³uguj¹ce producentom baz danych, w tym tak¿e na wypadek nieuprawnionego korzystania z baz danych przez
osoby trzecie.
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OGÓLNE INFORMACJE O GRUPIE

Podstawowe informacje o Spó³ce

Nazwa i forma prawna: . . . . . . . . Maxcom Spó³ka Akcyjna

Siedziba i adres: . . . . . . . . . . . . ul. Towarowa 23A, 43-100 Tychy

Numer telefonu: . . . . . . . . . . . . (+48) 323 277 089

Numer faksu: . . . . . . . . . . . . . (+48) 323 277 860

Strona internetowa: . . . . . . . . . . http://www.maxcom.pl

Adres poczty elektronicznej: . . . . . office@maxcom.pl

KRS: . . . . . . . . . . . . . . . . . 0000410197

REGON: . . . . . . . . . . . . . . . 277703221

NIP: . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6462537364

Spó³ka powsta³a z przekszta³cenia Maxcom spó³ka z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹ na mocy uchwa³y Nadzwyczajnego
Zgromadzenia Wspólników Maxcom sp. z o.o. z dnia 19 grudnia 2011 r. W dniu 3 lutego 2012 r. Spó³ka zosta³a
zarejestrowana w Krajowym Rejestrze S¹dowym prowadzonym przez S¹d Rejonowy Katowice-Wschód w Katowicach,
Wydzia³ VIII Gospodarczy Krajowego Rejestru pod numerem KRS 0000410197.

Spó³ka zosta³a utworzona na czas nieoznaczony.

Spó³ka dzia³a na podstawie i zgodnie z przepisami Kodeksu Spó³ek Handlowych, jak równie¿ innymi przepisami
dotycz¹cymi spó³ek handlowych oraz postanowieniami Statutu i innych regulacji wewnêtrznych. Po dopuszczeniu
i wprowadzeniu akcji Spó³ki do obrotu na rynku regulowanym Spó³ka bêdzie podlega³a przepisom reguluj¹cym
funkcjonowanie spó³ek publicznych, w szczególnoœci Ustawy o Ofercie Publicznej, Ustawy o Obrocie Instrumentami
Finansowymi i aktom wykonawczym do tych ustaw.

Przedmiot dzia³alnoœci

Emitent prowadzi dzia³alnoœæ w zakresie produkcji (pod w³asn¹ mark¹) oraz dystrybucji w³asnej konstrukcji telefonów
komórkowych i stacjonarnych, jak równie¿ elektroniki u¿ytkowej.

Przedmiot dzia³alnoœci Spó³ki jest okreœlony w § 4 Statutu. G³ównym przedmiotem dzia³alnoœci Emitenta jest produkcja
sprzêtu (tele)komunikacyjnego. Przedmiotem pozosta³ej dzia³alnoœci jest produkcja elementów elektronicznych,
produkcja elektronicznego sprzêtu powszechnego u¿ytku, produkcja instrumentów i przyrz¹dów pomiarowych,
kontrolnych i nawigacyjnych, produkcja pozosta³ego sprzêtu elektrycznego, sprzeda¿ hurtowa sprzêtu elektronicznego
i telekomunikacyjnego oraz czêœci do niego, sprzeda¿ detaliczna sprzêtu telekomunikacyjnego prowadzona
w wyspecjalizowanych sklepach, dzia³alnoœæ w zakresie telekomunikacji przewodowej, dzia³alnoœæ w zakresie
telekomunikacji bezprzewodowej, z wy³¹czeniem telekomunikacji satelitarnej, dzia³alnoœæ w zakresie telekomunikacji
satelitarnej oraz inne dzia³ania okreœlone w Statucie.

Kapita³ zak³adowy

Na dzieñ 31 grudnia 2016 r. kapita³ zak³adowy Spó³ki wynosi³ 102.000,00 PLN i dzieli³ siê na 1.020.000 akcji zwyk³ych
na okaziciela serii A o wartoœci nominalnej 0,10 PLN ka¿da akcja.

Na Datê Prospektu kapita³ zak³adowy Spó³ki wynosi wynosi³ 102.000,00 PLN i dzieli³ siê na 2.040.000 akcji zwyk³ych
na okaziciela serii A o wartoœci nominalnej 0,05 PLN ka¿da akcja.

Akcje s¹ akcjami zwyk³ymi na okaziciela. Na ka¿d¹ Akcjê przypada jeden g³os na Walnym Zgromadzeniu.

W dniu 14 marca 2017 r. zwyczajne Walne Zgromadzenie podjê³o uchwa³ê w sprawie podzia³u akcji spó³ki, w wyniku
której zwiêkszono liczbê Akcji z 1.020.000 do 2.040.000.

Na Datê Prospektu:

• nie istniej¹ Akcje, które nie reprezentuj¹ kapita³u zak³adowego Spó³ki (nie stanowi¹ udzia³u w kapitale zak³adowym
Spó³ki);

• Spó³ka nie posiada Akcji w³asnych, Akcji nie posiada równie¿ osoba trzecia dzia³aj¹ca w imieniu lub na rzecz Spó³ki;

• kapita³ Spó³ki nie jest przedmiotem opcji, nie zosta³o równie¿ uzgodnione warunkowo ani bezwarunkowo, ¿e kapita³
stanie siê przedmiotem opcji; oraz
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• nie istniej¹ papiery wartoœciowe zamienne lub wymienne na papiery wartoœciowe (w tym akcje) Spó³ki, ani wyemitowane
przez Spó³kê papiery wartoœciowe z warrantami;

• nie istniej¹ inne prawa nabycia lub zobowi¹zania w odniesieniu do kapita³u autoryzowanego (docelowego),
ale niewyemitowanego lub zobowi¹zania do podwy¿szenia kapita³u Spó³ki.

Zmiany kapita³u zak³adowego

Z zastrze¿eniem opisanych poni¿ej, w okresie objêtym Sprawozdaniami Finansowymi oraz do Daty Prospektu nie mia³y
miejsca inne zmiany kapita³u zak³adowego.

W dniu 14 marca 2017 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie podjê³o uchwa³ê w sprawie podzia³u wszystkich Akcji
Istniej¹cych Spó³ki poprzez obni¿enie wartoœci nominalnej ka¿dej Akcji Istniej¹cej z kwoty 0,10 PLN do kwoty
0,05 PLN. Podzia³ zosta³ dokonany przy proporcjonalnym zwiêkszeniu ogólnej liczby Akcji Istniej¹cych z liczby
1.020.000 do liczby 2.040.000, czyli przez podzia³ jednej Akcji Istniej¹cej o dotychczasowej wartoœci nominalnej
0,10 PLN w dwie akcje o nowej wartoœci nominalnej 0,05 PLN. Podzia³ zosta³ przeprowadzony przy zachowaniu
niezmienionej wysokoœci kapita³u zak³adowego w wysokoœci 102.000 PLN.

W dniu 18 maja 2017 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjê³o uchwa³ê nr 2 w sprawie warunkowego
podwy¿szenia kapita³u zak³adowego Spó³ki z wy³¹czeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy oraz zmiany
statutu Spó³ki. Na mocy powy¿szej uchwa³y kapita³ zak³adowy Spó³ki zosta³ warunkowo podwy¿szony o kwotê
nie wiêksz¹ ni¿ 2.700 PLN poprzez emisjê nie wiêcej ni¿ 54.000 akcji zwyk³ych na okaziciela nowej serii C,
o wartoœci nominalnej 0,05 PLN ka¿da. Akcje zwyk³e na okaziciela serii C zostan¹ objête przez posiadaczy warrantów
subskrypcyjnych w drodze subskrypcji prywatnej w ramach Programu Motywacyjnego (zob. podrozdzia³ „Program
Motywacyjny” poni¿ej).

Program Motywacyjny

Na Datê Prospektu Spó³ka przyjê³a program motywacyjny, którego podstawowe zasady okreœla uchwa³a nr 3
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 18 maja 2017 r. w sprawie emisji warrantów subskrypcyjnych serii A
z wy³¹czeniem prawa poboru oraz wyra¿enia zgody na przeprowadzenie w Spó³ce Programu Motywacyjnego („Program
Motywacyjny”). Na mocy powy¿szej uchwa³y kapita³ zak³adowy Spó³ki zosta³ warunkowo podwy¿szony o kwotê
nie wiêksz¹ ni¿ 2.700 PLN poprzez emisjê nie wiêcej ni¿ 54.000 akcji zwyk³ych na okaziciela nowej serii C, o wartoœci
nominalnej 0,05 PLN ka¿da. Program Motywacyjny zak³ada przyznanie wybranym, wskazanym przez Zarz¹d cz³onkom
kadry mened¿erskiej, pracownikom i wspó³pracownikom Spó³ki oraz innym osobom kluczowym dla realizacji strategii
Spó³ki prawa do objêcia nie wiêcej ni¿ 54.000 akcji Serii C w trzech transzach. Liczba warrantów subskrypcyjnych
serii A przyznawanych w kolejnych transzach w ramach Programu Motywacyjnego uzale¿niona bêdzie od spe³nienia
kryteriów biznesowych zgodnych z planem strategicznym Spó³ki, w tym w szczególnoœci od wzrostu EBITDA. Program
Motywacyjny nie obejmuje osób bêd¹cych akcjonariuszami Spó³ki w dacie podjêcia uchwa³y Walnego Zgromadzenia.
Emisja warrantów subskrypcyjnych zosta³a uwarunkowana dopuszczeniem i wprowadzeniem akcji Spó³ki do obrotu
na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW.

Zgodnie z postanowieniami uchwa³y, warranty subskrypcyjne bêd¹ emitowane nieodp³atnie, natomiast cena emisyjna
akcji serii C bêdzie równa 90% ceny emisyjnej Nowych Akcji. Akcje serii C bêd¹ wydawane wy³¹cznie za wk³ady
pieniê¿ne posiadaczom warrantów subskrypcyjnych serii A.

Akcje serii C, które zosta³y po raz pierwszy zarejestrowane na rachunku papierów wartoœciowych najpóŸniej w dniu
dywidendy, bêd¹ uczestniczyæ w zysku za rok obrotowy poprzedzaj¹cy bezpoœrednio rok, w którym te akcje zosta³y
wydane. Akcje Serii C zarejestrowane na rachunku papierów wartoœciowych po dniu dywidendy bêd¹ uczestniczyæ
w zysku za rok obrotowy, w którym zosta³y wydane.

Osoby uprawnione z warrantów subskrypcyjnych serii A bêd¹ mia³y prawo wykonaæ przys³uguj¹ce im prawa z tytu³u
warrantów subskrypcyjnych serii A nie póŸniej ni¿ do dnia 31 grudnia 2021 r.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie upowa¿ni³o Zarz¹d do przyjêcia, po uprzednim pozytywnym zaopiniowaniu przez
Radê Nadzorcz¹, regulaminu Programu Motywacyjnego.

Grupa

Na Datê Prospektu Grupê tworzy Spó³ka oraz dwie Spó³ki Zale¿ne. Na Datê Prospektu podmiotem dominuj¹cym Grupy
jest Spó³ka.
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Spó³ki Zale¿ne

Poni¿ej przedstawiono podstawowe informacje na temat Spó³ek Zale¿nych, czyli podmiotów bezpoœrednio zale¿nych
od Spó³ki.

Teledoktor24 spó³ka z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹

Spó³ka posiada 82 udzia³y w kapitale zak³adowym spó³ki Teledoktor24 spó³ka z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹,
co uprawnia do wykonywania 82% g³osów na zgromadzeniu wspólników spó³ki.

Nazwa i forma prawna: . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . Teledoktor24 spó³ka z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹

Siedziba i adres: . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ul. Towarowa 23A, 43-100 Tychy

Kapita³ zak³adowy: . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5.000,00 PLN

G³ówny przedmiot dzia³alnoœci: . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . Pozosta³a dzia³alnoœæ w zakresie opieki zdrowotnej

�ród³o: Emitent

Spó³kaTeledoktor24 sp. z o.o. nie prowadzi obecnie aktywnej dzia³alnoœci. Celem spó³ki jest prowadzenie dzia³alnoœci
na pograniczu us³ug medycznych i telekomunikacyjnych.

Spó³ka Teledoktor24 sp. z o.o. podlega konsolidacji.

Myekoo Europe spó³ka z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹ w likwidacji

Spó³ka posiada 255 udzia³ów w kapitale zak³adowym spó³ki Myekoo Europe spó³ka z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹
w likwidacji*, co uprawnia do wykonywania 51% g³osów na zgromadzeniu wspólników spó³ki.

Nazwa i forma prawna: . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . Myekoo spó³ka z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹

Siedziba i adres: . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . ul. Towarowa 23A, 43-100 Tychy

Kapita³ zak³adowy: . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 50.000,00 PLN

G³ówny przedmiot dzia³alnoœci: . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . Doradztwo zwi¹zane z zarz¹dzaniem

�ród³o: Emitent.

* Uchwa³a z dnia 9 maja 2016 r. (Repertorium A nr 2140/2016).

Spó³ka Myekoo Europe sp. z o.o. w likwidacji zajmowa³a siê eksportem polskich produktów do Chin. W zwi¹zku
z wycofaniem siê z tej dzia³alnoœci chiñskiego partnera, tj. Myekoo Group Limited, który posiada³ 49% udzia³ów
w spó³ce, spó³ka zosta³a postawiona w stan likwidacji. Z powodu braku kontaktu z by³ym chiñskim partnerem
i zwi¹zanymi z tym implikacjami prawnymi proces likwidacji tej spó³ki nie zosta³ jeszcze zakoñczony.

Spó³ka Myekoo Europe sp. z o.o. w likwidacji nie podlega konsolidacji – nast¹pi³a trwa³a utrata wartoœci aktywów,
posiadane aktywa w sprawozdaniu zosta³y objête odpisem aktualizuj¹cym.
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ZARZ¥DZANIE I £AD KORPORACYJNY

Zgodnie z Kodeksem Spó³ek Handlowych, organami zarz¹dzaj¹cymi i nadzoruj¹cymi w Spó³ce s¹ Zarz¹d i Rada
Nadzorcza. Opis Zarz¹du oraz Rady Nadzorczej zosta³ przygotowany w oparciu o Kodeks Spó³ek Handlowych, Statut
oraz Regulaminy Zarz¹du i Rady Nadzorczej obowi¹zuj¹ce na Datê Prospektu.

Zarz¹d

Organem zarz¹dzaj¹cym Spó³ki jest Zarz¹d.

Zarz¹d jest powo³ywany na okres wspólnej trzyletniej kadencji.

Sk³ad Zarz¹du

Zgodnie ze Statutem, Zarz¹d sk³ada siê z jednego albo wiêkszej liczby cz³onków Zarz¹du, powo³ywanych
i odwo³ywanych przez Radê Nadzorcz¹.

Ponadto, Rada Nadzorcza mo¿e odwo³aæ poszczególnych lub wszystkich cz³onków Zarz¹du przed up³ywem kadencji.
Do kompetencji Rady Nadzorczej nale¿y równie¿ delegowanie cz³onków Rady Nadzorczej, na okres nie d³u¿szy ni¿ trzy
miesi¹ce, do czasowego wykonywania czynnoœci cz³onków Zarz¹du, którzy zostali odwo³ani, z³o¿yli rezygnacjê
lub z innych przyczyn nie mog¹ sprawowaæ swoich czynnoœci.

Kompetencje Zarz¹du

Zarz¹d prowadzi sprawy Spó³ki i reprezentuje Spó³kê we wszystkich czynnoœciach s¹dowych i pozas¹dowych. Do zakresu
dzia³ania Zarz¹du nale¿y prowadzenie i podejmowanie decyzji we wszystkich sprawach Spó³ki niezastrze¿onych Kodeksem
Spó³ek Handlowych lub Statutem dla pozosta³ych organów Spó³ki.

Sposób funkcjonowania Zarz¹du

Zgodnie ze Statutem, Zarz¹d dzia³a na podstawie Statutu i Regulaminu Zarz¹du zatwierdzonego przez Radê Nadzorcz¹.

Uchwa³y zapadaj¹ bezwzglêdn¹ wiêkszoœci¹ g³osów, chyba ¿e przepisy prawa przewiduj¹ surowsze wymagania. Ka¿dy
cz³onek Zarz¹du posiada jeden g³os. W razie równowagi g³osów decyduje g³os Prezesa Zarz¹du.

Zgodnie ze Statutem i Regulaminem Zarz¹du, w przypadku powo³ania Prezesa Zarz¹du, kieruje on pracami Zarz¹du,
zwo³uje, przewodniczy posiedzeniom Zarz¹du. Ponadto, Prezes Zarz¹du mo¿e upowa¿niæ innego cz³onka Zarz¹du
do zwo³ywania i przewodniczenia posiedzeniom Zarz¹du. W przypadku braku powo³ania Prezesa Zarz¹du pracami
Zarz¹du kieruje cz³onek Zarz¹du wybrany przez pozosta³ych cz³onków Zarz¹du spoœród swojego grona.

Ka¿dy cz³onek Zarz¹du mo¿e samodzielnie zaci¹gaæ zobowi¹zania lub rozporz¹dzaæ prawem do wartoœci
nieprzekraczaj¹cej 400.000 PLN. Do zaci¹gania zobowi¹zañ lub rozporz¹dzania prawem powy¿ej wskazanej
w zdaniu poprzednim wartoœci wymagana jest zgoda dwóch cz³onków Zarz¹du albo jednego cz³onka Zarz¹du ³¹cznie
z prokurentem.

Do sk³adania oœwiadczeñ w imieniu Spó³ki upowa¿nieni s¹ dwaj cz³onkowie Zarz¹du dzia³aj¹cy ³¹cznie lub jeden cz³onek
Zarz¹du z prokurentem.

Umowy z cz³onkami Zarz¹du zawiera w imieniu Spó³ki i reprezentuje Spó³kê w sporach z cz³onkami Zarz¹du Rada
Nadzorcza albo pe³nomocnik powo³any uchwa³¹ Walnego Zgromadzenia.

Cz³onkowie Zarz¹du

Na Datê Prospektu Zarz¹d Spó³ki sk³ada siê z 2 (dwóch) cz³onków. Poni¿ej przedstawiono informacje na temat cz³onków
Zarz¹du sporz¹dzone na podstawie z³o¿onych przez nich oœwiadczeñ.

Imiê i nazwisko Wiek Stanowisko
Data rozpoczêcia
obecnej kadencji

Data up³ywu
obecnej kadencji Adres miejsca pracy

Arkadiusz Wilusz 50 Prezes Zarz¹du 13 lipca 2016 r. 13 lipca 2019 r.
ul. Towarowa 23A
43-100 Tychy

Andrzej Wilusz 41 Wiceprezes Zarz¹du 13 lipca 2016 r. 13 lipca 2019 r.
ul. Towarowa 23A
43-100 Tychy

�ród³o: Spó³ka, oœwiadczenia cz³onków Zarz¹du.

Mandaty Cz³onków Zarz¹du wygasaj¹ nie póŸniej ni¿ z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzaj¹cego
sprawozdanie finansowe za ostatni pe³ny rok obrotowy sprawowania funkcji przez cz³onka Zarz¹du, tj. za rok 2018.
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Opis kwalifikacji i doœwiadczenia zawodowego cz³onków Zarz¹du

Poni¿ej przedstawiono krótkie opisy kwalifikacji i doœwiadczenia zawodowego obecnych cz³onków Zarz¹du.

Arkadiusz Wilusz

Pan Arkadiusz Wilusz pe³ni funkcjê Prezesa Zarz¹du Spó³ki.

Pan Arkadiusz Wilusz ukoñczy³ w 1986 r. piêcioletnie technikum elektroniczne w Tychach ze specjalizacj¹ elektronika
oraz automatyka. Ponadto, Pan Arkadiusz Wilusz jest absolwentem Wydzia³u Ekonomii Akademii Ekonomicznej
w Katowicach. W 2000 r. Pan Arkadiusz Wilusz ukoñczy³ kurs oraz zda³ egzamin dla cz³onków rad nadzorczych spó³ek
z udzia³em Skarbu Pañstwa. W Spó³ce jest odpowiedzialny za jej zarz¹dzanie, organizacjê oraz reprezentacjê w postaci
kontaktów z najwa¿niejszymi klientami, operatorami telekomunikacyjnymi i najwiêkszymi dostawcami. Pan Arkadiusz
Wilusz posiada wiedzê i doœwiadczenie w obszarze ekonomii i zarz¹dzania, jak równie¿ w zakresie elektroniki.

Ze Spó³k¹ zwi¹zany jest od 2001 r.

Andrzej Wilusz

Pan Andrzej Wilusz pe³ni funkcjê Wiceprezesa Zarz¹du Spó³ki.

Pan Andrzej Wilusz jest absolwentem Górnoœl¹skiej Wy¿szej Szko³y Handlowej i magistrem zarz¹dzania.

W Spó³ce jest odpowiedzialny za zarz¹dzanie sprzeda¿¹, wspó³zarz¹dzanie zakupami/produkcj¹ i reprezentacjê firmy
na zewn¹trz wraz z Arkadiuszem Wiluszem.

Pan Andrzej Wilusz posiada wiedzê i doœwiadczenie w obszarze ekonomii, zarz¹dzania, marketingu oraz rynku elektroniki
u¿ytkowej.

Ze Spó³k¹ zwi¹zany jest od 2001 r.

Funkcje pe³nione przez cz³onków Zarz¹du w innych spó³kach

W okresie ostatnich piêciu lat ¿aden z cz³onków Zarz¹du nie pe³ni³ funkcji w organach zarz¹dzaj¹cych lub nadzorczych
ani nie wystêpowa³ w charakterze wspólnika, akcjonariusza, partnera w podmiotach innych ni¿ Spó³ki z Grupy.

Rada Nadzorcza

Rada Nadzorcza sprawuje sta³y nadzór nad dzia³alnoœci¹ Spó³ki we wszystkich dziedzinach jej dzia³alnoœci.

Rada Nadzorcza jest powo³ywana na wspóln¹, trzyletni¹ kadencjê.

Sk³ad Rady Nadzorczej

Zgodnie ze Statutem Spó³ki, Rada Nadzorcza sk³ada siê z od 5 (piêciu) do 7 (siedmiu) cz³onków, powo³ywanych
i odwo³ywanych przez Walne Zgromadzenie.

Cz³onkowie Rady Nadzorczej spe³niaj¹cy kryterium niezale¿noœci

Pocz¹wszy od chwili dopuszczenia akcji Spó³ki do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gie³dê Papierów
Wartoœciowych w Warszawie S.A., przynajmniej dwóch cz³onków Rady Nadzorczej powinno spe³niaæ kryteria
niezale¿noœci od Spó³ki i podmiotów maj¹cych znacz¹ce powi¹zania ze Spó³k¹ przewidziane w Za³¹czniku II
do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 r. dotycz¹cego roli dyrektorów niewykonawczych lub bêd¹cych
cz³onkami rady nadzorczej spó³ek gie³dowych i komisji rady (nadzorczej) (2005/162/WE) z uwzglêdnieniem
Dobrych Praktyk Spó³ek Notowanych na Gie³dzie Papierów Wartoœciowych w Warszawie S.A. Kandydat na cz³onka
rady nadzorczej, o którym mowa jest powy¿ej, powinien z³o¿yæ Spó³ce, przed jego powo³aniem do sk³adu Rady
Nadzorczej, pisemne oœwiadczenie o spe³nieniu kryteriów niezale¿noœci. W przypadku zaistnienia sytuacji, która
powodowaæ bêdzie niespe³nienie przes³anek niezale¿noœci, cz³onek Rady Nadzorczej powinien niezw³ocznie
poinformowaæ o tym fakcie Spó³kê. W sytuacji, gdy powy¿szy wymóg co do liczby niezale¿nych cz³onków Rady
Nadzorczej nie jest spe³niony, wówczas Zarz¹d zobowi¹zany jest niezw³ocznie zwo³aæ Walne Zgromadzenie i umieœciæ
w porz¹dku obrad tego Zgromadzenia punkt dotycz¹cy zmian w sk³adzie Rady Nadzorczej. Do czasu dokonania zmian
w sk³adzie Rady Nadzorczej polegaj¹cych na dostosowaniu liczby niezale¿nych cz³onków do wymagañ statutowych
Rada Nadzorcza dzia³a w sk³adzie dotychczasowym.

Na Datê Prospektu, w ocenie Spó³ki, cz³onkami Rady Nadzorczej spe³niaj¹cymi kryterium niezale¿noœci s¹ Pan Mariusz
Cieœla oraz Pani Agnieszka Jab³eka.
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Kompetencje

Rada Nadzorcza sprawuje sta³y nadzór nad dzia³alnoœci¹ Spó³ki we wszystkich dziedzinach jej dzia³alnoœci. Zgodnie
z § 19 ust. 2 Statutu, oprócz spraw wskazanych w przepisach Kodeksu Spó³ek Handlowych oraz w innych
postanowieniach Statutu, do kompetencji Rady Nadzorczej nale¿y w szczególnoœci:

• ocena sprawozdania finansowego Spó³ki za ubieg³y rok obrotowy;

• ocena sprawozdania Zarz¹du z dzia³alnoœci Spó³ki w ubieg³ym roku obrotowym oraz wniosków Zarz¹du co do podzia³u
zysku lub pokrycia straty;

• sk³adanie Walnemu Zgromadzeniu dorocznych sprawozdañ z wyników powy¿szych ocen;

• zatwierdzenia Regulaminu Zarz¹du oraz zmiany tego Regulaminu;

• reprezentowanie Spó³ki w umowach i sporach z cz³onkami Zarz¹du;

• powo³ywanie i odwo³ywanie cz³onków Zarz¹du Spó³ki;

• zawieszanie w czynnoœciach cz³onków Zarz¹du Spó³ki;

• wyra¿anie zgody na zajmowanie stanowisk przez cz³onków Zarz¹du w organach innych spó³ek oraz pobieranie
z tego tytu³u wynagrodzenia;

• ustalanie lub zmiana zasad i wysokoœci wynagrodzenia Prezesa Zarz¹du oraz pozosta³ych cz³onków Zarz¹du.

Rada Nadzorcza mo¿e na czas oznaczony delegowaæ swoich cz³onków do indywidualnego wykonywania poszczególnych
czynnoœci nadzorczych.

Do kompetencji Rady Nadzorczej nale¿y równie¿ delegowanie cz³onków Rady Nadzorczej, na okres nie d³u¿szy ni¿
trzy miesi¹ce, do czasowego wykonywania czynnoœci cz³onków Zarz¹du, którzy zostali odwo³ani, z³o¿yli rezygnacjê
albo z innych przyczyn nie mog¹ sprawowaæ swoich czynnoœci.

Sposób funkcjonowania Rady Nadzorczej

Posiedzenia Rady Nadzorczej odbywaj¹ siê nie rzadziej ni¿ cztery razy w roku obrotowym.

Przewodnicz¹cy Rady Nadzorczej zwo³uje posiedzenia Rady i przewodniczy im. Dla wa¿noœci uchwa³ Rady Nadzorczej
wymagana jest obecnoœæ na posiedzeniu wszystkich cz³onków Rady Nadzorczej lub pisemne zaproszenie wszystkich
cz³onków, dorêczone co najmniej na siedem dni przed wyznaczon¹ dat¹ posiedzenia. Bez odbycia posiedzenia mog¹ byæ
podjête uchwa³y, je¿eli wszyscy cz³onkowie Rady wyra¿¹ na piœmie zgodê na postanowienie, które ma byæ powziête,
albo na pisemne g³osowanie.

Uchwa³y Rady Nadzorczej zapadaj¹ bezwzglêdn¹ wiêkszoœci¹ g³osów, w przypadku równoœci g³osów rozstrzyga g³os
Przewodnicz¹cego.

Cz³onkowie Rady Nadzorczej mog¹ braæ udzia³ w podejmowaniu uchwa³, oddaj¹c swój g³os na piœmie za poœrednictwem
innego cz³onka Rady Nadzorczej. Oddanie g³osu na piœmie nie mo¿e dotyczyæ spraw wprowadzonych do porz¹dku
obrad na posiedzeniu Rady Nadzorczej. Cz³onkowie Rady Nadzorczej mog¹ braæ udzia³ w podejmowaniu uchwa³,
oddaj¹c swój g³os w trybie pisemnym lub przy podejmowaniu uchwa³, oddaj¹c swój g³os w trybie pisemnym lub przy
wykorzystaniu œrodków bezpoœredniego porozumiewania siê na odleg³oœæ, pod warunkiem powiadomienia wszystkich
cz³onków Rady Nadzorczej o treœci projektu.

Tryb dzia³ania Rady Nadzorczej szczegó³owo okreœla ustalony przez Radê Nadzorcz¹ i zatwierdzony przez Walne
Zgromadzenie Regulamin Rady Nadzorczej.

Komitety Rady Nadzorczej

Komitet Audytu

Zgodnie ze Statutem, Rada Nadzorcza mo¿e powo³aæ komitet audytu, w którego sk³ad wchodzi co najmniej trzech jej
cz³onków, przy czym przynajmniej jeden cz³onek powinien spe³niaæ warunki niezale¿noœci w rozumieniu art. 86 ust. 5
Ustawy o bieg³ych rewidentach oraz posiadaæ kwalifikacje w dziedzinie rachunkowoœci lub rewizji finansowej.

Rada Nadzorcza, która liczy piêciu cz³onków, mo¿e wykonywaæ zadania komitetu audytu.

Zgodnie z Ustaw¹ o bieg³ych rewidentach, do zadañ komitetu audytu nale¿y w szczególnoœci: (i) monitorowanie
procesu sprawozdawczoœci finansowej; (ii) monitorowanie skutecznoœci systemów kontroli wewnêtrznej, audytu
wewnêtrznego oraz zarz¹dzania ryzykiem; (iii) monitorowanie wykonywania czynnoœci rewizji finansowej; (iv) nadzór
nad komórk¹ organizacyjn¹ zajmuj¹c¹ siê audytem wewnêtrznym. Ponadto, zgodnie z Rozporz¹dzeniem Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) Nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie szczegó³owych wymogów dotycz¹cych
ustawowych badañ sprawozdañ finansowych jednostek interesu publicznego, do zadañ komitetu audytu nale¿y m.in.:
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(i) monitorowanie poziomu wynagrodzenia za badanie, (ii) ocena i rekomendacja w zakresie wyboru bieg³ego rewidenta,
(iii) monitorowanie niezale¿noœci bieg³ego rewidenta.

Rada Nadzorcza mo¿e powo³aæ równie¿ inne komitety, w szczególnoœci komitet do spraw wynagrodzeñ. Szczegó³owe
zadania oraz zasady powo³ywania i funkcjonowania komitetów Rady Nadzorczej okreœla Regulamin Rady Nadzorczej.

Na Datê Prospektu, z uwagi na nieprzekroczenie progów dotycz¹cych sumy aktywów bilansu na koniec roku obrotowego,
przychodów netto ze sprzeda¿y towarów i produktów za rok obrotowy oraz progu 50 osób w przypadku œredniorocznego
zatrudnienia w przeliczeniu na pe³ne etaty, sprawowanie funkcji komitetu audytu w Spó³ce zosta³o powierzone Radzie
Nadzorczej.

W ocenie Emitenta, na Datê Prospektu Pan Mariusz Cieœla spe³nia wymogi niezale¿noœci wskazane w art. 86 ust. 4
Ustawy o Bieg³ych Rewidentach i posiada kwalifikacje w dziedzinie rachunkowoœci i rewizji finansowej.

Rada Nadzorcza nie powo³a³a komitetu do spraw wynagrodzeñ.

Cz³onkowie Rady Nadzorczej

Na Datê Prospektu Rada Nadzorcza Spó³ki sk³ada siê z 5 (piêciu) cz³onków. Poni¿ej przedstawiono informacje na temat
cz³onków Rady Nadzorczej sporz¹dzone na podstawie z³o¿onych przez nich oœwiadczeñ.

Imiê i nazwisko Wiek Stanowisko
Data rozpoczêcia
obecnej kadencji

Data wygaœniêcia
obecnej kadencji Adres miejsca pracy

Aleksander Wilusz 25 Cz³onek Rady Nadzorczej 14 marca 2017 r. 13 lipca 2019 r.
ul. Towarowa 23A
43-100 Tychy

Edyta Wilusz 40
Zastêpca Przewodnicz¹cego
Rady Nadzorczej

13 lipca 2016 r. 13 lipca 2019 r.
ul. Towarowa 23A
43-100 Tychy

Mariusz Cieœla 49 Cz³onek Rady Nadzorczej 13 lipca 2016 r. 13 lipca 2019 r.
ul. Towarowa 23A
43-100 Tychy

Adam Grzyœ 45 Cz³onek Rady Nadzorczej 13 lipca 2016 r. 13 lipca 2019 r.
ul. Towarowa 23A
43-100 Tychy

Agnieszka Jab³eka 39 Cz³onek Rady Nadzorczej 13 lipca 2016 r. 13 lipca 2019 r.
ul. Towarowa 23A
43-100 Tychy

�ród³o: Spó³ka, oœwiadczenia cz³onków Rady Nadzorczej.

Mandaty cz³onków Rady Nadzorczej wygasaj¹ nie póŸniej ni¿ z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzaj¹cego
sprawozdanie finansowe za ostatni pe³ny rok obrotowy sprawowania funkcji przez cz³onka Rady Nadzorczej, tj. za rok
2018.

Intencj¹ Emitenta jest wybór Przewodnicz¹cego Rady Nadzorczej spoœród cz³onków Rady Nadzorczej na najbli¿szym
posiedzeniu Rady Nadzorczej.

Opis kwalifikacji i doœwiadczenia zawodowego cz³onków Rady Nadzorczej

Poni¿ej przedstawiono krótkie opisy kwalifikacji i doœwiadczenia zawodowego obecnych cz³onków Rady Nadzorczej.

Dr Mariusz Cieœla

Pan Mariusz Cieœla pe³ni obecnie funkcjê Cz³onka Rady Nadzorczej.

Pan Mariusz Cieœla jest absolwentem Wydzia³u Ekonomii Akademii Ekonomicznej w Katowicach oraz Wydzia³u Prawa
na Uniwersytecie Œl¹skim w Katowicach na studiach Prawa Gospodarczego i Handlowego. Posiada tytu³ naukowy
doktora Uniwersytetu Ekonomicznego w Katowicach z dziedziny makroekonomii. W 2002 roku pe³ni³ rolê eksperta
portalu onet.pl zajmuj¹cego siê podatkiem VAT. W latach 2004–2010 by³ doradc¹ podatkowym obs³uguj¹cym
portal pit.pl oraz vat.pl. Od 2000 r. Pan Mariusz Cieœla jest aktywnym wyk³adowc¹ z dziedziny prawa podatkowego
– wyk³ada³ m.in. w Krajowej Izbie Doradztwa Podatkowego, Izbie Energetyki Przemys³owej, Krajowej Izbie Turystyki
czy na Uniwersytecie Ekonomicznym w Katowicach.

Ponadto, Pan Mariusz Cieœla jest doradc¹ podatkowy nr 3490 z w³asn¹ kancelari¹ od 1995 roku.

Od 2005 roku jest zatrudniony w spó³ce doradztwa podatkowego Afrotax sp. z o.o. w Warszawie, gdzie obecnie
pe³ni funkcjê wiceprezesa. Ponadto, jest prezesem zarz¹du i wspólnikiem spó³ek Fiskal sp. z o.o., AW Integro sp. z o.o.,
AW Corp sp. z o.o., Afro-tax sp. z o.o. oraz pe³ni funkcjê cz³onka rady nadzorczej spó³ki MSDS Tax sp. z o.o.
Posiada uprawnienia cz³onka rad nadzorczych nr 119/2001 wydane przez Ministra Skarbu Pañstwa.

Ze Spó³k¹ zwi¹zany jest od 2012 roku.
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Edyta Wilusz

Pani Edyta Wilusz pe³ni funkcjê Zastêpcy Przewodnicz¹cego Rady Nadzorczej.

W 2001 r. Pani Edyta Wilusz ukoñczy³a studia na Wydziale Nauk Spo³ecznych Uniwerstytetu Œl¹skiego na kierunku
politologia. Od ukoñczenia studiów zwi¹zana zawodowo z Emitentem. W Spó³ce Pani Edyta Wilusz zajmuje stanowisko
starszego ksiêgowego i wykonuje zadania w zakresie ksiêgowania i dekretowania dokumentów, uzgadniania sald
z partnerami biznesowymi, rozliczania podatków, dotacji, jak równie¿ wystawiania i ksiêgowania faktur.

Ze Spó³k¹ zwi¹zana jest od 2003 r.

Adam Grzyœ

Adam Grzyœ pe³ni funkcjê cz³onka Rady Nadzorczej Emitenta. Ponadto, jest dyrektorem ds. rozwoju w Spó³ce.

Pan Adam Grzyœ posiada dziesiêcioletnie doœwiadczenie zarz¹dzania projektami w Spó³ce. Pracowa³ nad projektami
dotycz¹cymi zarówno wy³¹cznie produktów (w tym telefonów komórkowych, stacjonarnych, walkie-talkie), jak równie¿
przy bardziej z³o¿onych systemach, jak np. Teledoktor24.pl, czyli projektem ³¹cz¹cym produkty medyczne, aplikacje
na telefon, aplikacje web dla pacjentów, lekarzy i administratorów. Dodatkowo, Pan Adam Grzyœ jest administratorem
jednego z systemów oprogramowania, którymi pos³uguje siê Emitent – systemu Morfeusz. Posiada równie¿
doœwiadczenie w kierowaniu realizacj¹ projektu ERF Morfeusz, w zakresie definiowania potrzeb, kontroli kosztów,
czasu i zakresu zrealizowanych etapów. W Spó³ce zajmuje siê równie¿ nadzorowaniem procesu certyfikacji urz¹dzeñ
zgodnie z aktualnie obowi¹zuj¹cymi przepisami.

Ze Spó³k¹ zwi¹zany jest od 2005 r.

Dr Agnieszka Jab³eka

Pani Agnieszka Jab³eka pe³ni funkcjê Cz³onka Rady Nadzorczej.

Pani Agnieszka Jab³eka posiada wykszta³cenie wy¿sze – ukoñczy³a studia na Wydziale Zdrowia Publicznego CMUJ
w Krakowie. Ponadto, w roku 2008 ukoñczy³a Studia Doktoranckie przy Wydziale Lekarskim w Zabrzu ŒUM
w Katowicach. Dodatkowo, w 2006 r. Pani Agnieszka Jab³eka ukoñczy³a dwuletnie studia podyplomowe, Zarz¹dzanie
szpitalem i administracja zdrowiem publicznym na Wydziale Zdrowia Publicznego CMUJ w Krakowie – obroni³a pracê
podyplomow¹ „Bariery rozwoju medycyny i opieki geriatrycznej w Polsce”. Ze Spó³k¹ zwi¹zana jest od 2012 roku.

Aleksander Wilusz

Pan Aleksander Wilusz pe³ni funkcjê Cz³onka Rady Nadzorczej. Pan Aleksander Wilusz posiada wiedzê techniczn¹
wynikaj¹c¹ z wykszta³cenia wy¿szego z robotyki. Dysponuje umiejêtnoœciami technicznymi z zakresu programowania,
mechaniki, elektroniki, jak i szeregiem umiejêtnoœci w zakresie zarz¹dzania, w tym zarz¹dzania projektami, planowania
wydatków, analizy danych biznesowych. Poprzednio w Spó³ce zajmowa³ stanowisko Managera Dzia³u Rozwoju.
Pan Aleksander Wilusz ukoñczy³ studia in¿ynierskie na kierunku Robotyka i Automatyka na Wydziale Mechatroniki
Politechniki Warszawskiej w 2015 roku. Studia magisterskie kontynuowa³ na University of Bristol na kierunku
Robotics, uzyskuj¹c tytu³ Master of Science with Distinction w roku 2016. Pan Aleksander Wilusz jest zwi¹zany
ze spó³k¹ od 2009 roku. Od paŸdziernika 2016 roku na sta³e zatrudniony w Maxcom na stanowisku Manager Rozwoju.
Do jego obowi¹zków nale¿y poszukiwanie nowych kierunków rozwoju firmy, wsparcie techniczne z zakresu nowych
technologii i koordynacja ró¿norodnych projektów. Pan Aleksander posiada umiejêtnoœci techniczne z zakresu
wytwarzania produktów, programowania, integracji sprzêtowo-programowej, obs³ugi programów MATLAB, MS Office,
LabVIEW, AutoCAD, Maya, Premiere Pro, LaTeX i Eagle.

Funkcje pe³nione przez cz³onków Rady Nadzorczej w innych spó³kach

Poni¿ej przedstawiono informacje na temat innych spó³ek kapita³owych i osobowych, w których w okresie ostatnich piêciu
lat cz³onkowie Rady Nadzorczej: (i) pe³nili funkcje w organach zarz¹dzaj¹cych lub nadzorczych, lub (ii) posiadali akcje
lub udzia³y lub byli wspólnikiem.

Imiê i nazwisko Spó³ka Pe³niona funkcja
Czy funkcja jest pe³niona

na Datê Prospektu?

Mariusz Cieœla Fiskal sp. z o.o. Prezes Zarz¹du, Wspólnik Tak

MSDS Tax sp. z o.o. Cz³onek Rady Nadzorczej Tak

AW Integro sp. z o.o. Prezes Zarz¹du, Wspólnik Tak

AW Corp sp. z o.o. Prezes Zarz¹du, Wspólnik Tak

Afro-tax sp. z o.o. Prezes Zarz¹du, Wspólnik Tak

�ród³o: Oœwiadczenia cz³onków Rady Nadzorczej.
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Poza informacjami wskazanymi w powy¿szej tabeli, ¿aden z cz³onków Rady Nadzorczej Emitenta, w okresie ostatnich
5 lat, (i) nie wystêpowa³ w charakterze wspólnika, akcjonariusza, partnera ani (ii) nie pe³ni³ ¿adnych funkcji zarz¹dczych
ani nadzorczych w podmiotach innych ni¿ Emitent.

Powy¿sze nie stanowi dzia³alnoœci konkurencyjnej.

Pozosta³e informacje na temat cz³onków Zarz¹du oraz cz³onków Rady Nadzorczej

Zgodnie z oœwiadczeniami z³o¿onymi przez cz³onków Zarz¹du oraz Rady Nadzorczej, poza wyj¹tkami opisanymi
w niniejszym rozdziale (zob. „– Rada Nadzorcza – Funkcje pe³nione przez cz³onków Rady Nadzorczej w innych spó³kach”),
w okresie ostatnich piêciu lat przed dniem Prospektu ¿aden z cz³onków Zarz¹du i Rady Nadzorczej:

• nie by³ udzia³owcem ani akcjonariuszem ¿adnej spó³ki kapita³owej ani wspólnikiem w spó³ce osobowej;

• nie by³ akcjonariuszem spó³ki publicznej posiadaj¹cym akcje reprezentuj¹ce wiêcej ni¿ 1% g³osów na walnym
zgromadzeniu takiej spó³ki;

• nie prowadzi³ dzia³alnoœci poza Spó³k¹, która mia³aby istotne znaczenie dla Spó³ki;

• nie zosta³ skazany za przestêpstwo oszustwa;

• nie by³ podmiotem oficjalnych oskar¿eñ publicznych ze strony jakichkolwiek organów ustawowych lub regulacyjnych
(w tym uznanych organizacji zawodowych), ¿aden organ pañstwowy ani inny organ nadzoru (w tym uznana organizacja
zawodowa) nie na³o¿y³ na nich sankcji;

• ¿aden s¹d nie wyda³ wobec niego zakazu pe³nienia funkcji w organach administracyjnych, zarz¹dzaj¹cych
lub nadzorczych spó³ek b¹dŸ zakazu zajmowania stanowisk kierowniczych lub prowadzenia spraw jakiejkolwiek
spó³ki;

• z wyj¹tkiem Myekoo Europe sp. z o.o. w likwidacji, nie by³ cz³onkiem organu administracyjnego, zarz¹dzaj¹cego
lub nadzorczego ani cz³onkiem wy¿szego kierownictwa w podmiotach, wzglêdem których w okresie ich kadencji,
przed jej up³ywem lub po jej up³ywie ustanowiono zarz¹d komisaryczny, prowadzono postêpowanie upad³oœciowe,
likwidacyjne lub inne postêpowanie podobnego rodzaju.

Powi¹zania rodzinne

Na Datê Prospektu istnia³y nastêpuj¹ce powi¹zania rodzinne miêdzy cz³onkami Zarz¹du oraz Rady Nadzorczej Emitenta:

• Pan Arkadiusz Wilusz, Prezes Zarz¹du, jest bratem Pana Andrzeja Wilusza, Wiceprezesa Zarz¹du;

• Pan Aleksander Wilusz pe³ni¹cy funkcjê Cz³onka Rady Nadzorczej jest synem Pana Arkadiusza Wilusza, Prezesa
Zarz¹du;

• Pani Edyta Wilusz, bêd¹ca Zastêpc¹ Przewodnicz¹cego Rady Nadzorczej, jest ¿on¹ Pana Andrzeja Wilusza.

Poza wyj¹tkami wskazanymi powy¿ej, na Datê Prospektu nie istniej¹ ¿adne inne powi¹zania rodzinne miêdzy cz³onkami
Zarz¹du oraz Rady Nadzorczej.

Sprawowanie funkcji administracyjnych, zarz¹dzaj¹cych i nadzoruj¹cych w innych spó³kach

Poza wyj¹tkami opisanymi powy¿ej (zob. „– Zarz¹d – Funkcje pe³nione przez cz³onków Zarz¹du w innych spó³kach”
oraz „– Rada Nadzorcza – Funkcje pe³nione przez cz³onków Rady Nadzorczej w innych spó³kach”), ¿aden cz³onek
Zarz¹du ani cz³onek Rady Nadzorczej nie sprawowa³ na Datê Prospektu funkcji administracyjnych, nadzorczych
czy zarz¹dzaj¹cych w innych spó³kach ani nie pe³ni poza Spó³k¹ ¿adnych wa¿nych funkcji, które mog³yby byæ istotne
dla Spó³ki.

Konflikt interesów

Zgodnie z informacjami wskazanymi w punkcie „Powi¹zania rodzinne”, Pan Arkadiusz Wilusz, pe³ni¹cy funkcjê Prezesa
Zarz¹du, jest bratem Pana Andrzeja Wilusza, Wiceprezesa Zarz¹du. Ponadto, Pan Aleksander Wilusz, cz³onek
Rady Nadzorczej, jest synem Pana Arkadiusza Wilusza, Prezesa Zarz¹du Spó³ki, zaœ Pani Edyta Wilusz, bêd¹ca
Zastêpc¹ Przewodnicz¹cego Rady Nadzorczej, jest ¿on¹ Pana Andrzeja Wilusza, Wiceprezesa Zarz¹du. W zwi¹zku
z istnieniem wy¿ej wskazanych powi¹zañ rodzinnych istnieje ryzyko wyst¹pienia potencjalnych konfliktów interesów,
w szczególnoœci w zakresie zwi¹zanym z prawid³owym sprawowaniem nadzoru Rady Nadzorczej nad Zarz¹dem.

Poza wyj¹tkami wskazanymi powy¿ej, pomiêdzy cz³onkami Zarz¹du i Rady Nadzorczej nie wystêpuj¹ faktyczne ani
potencjalne konflikty interesów pomiêdzy ich interesem osobistym a obowi¹zkami lub zobowi¹zaniami wobec Spó³ki.
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Umowy i porozumienia z cz³onkami Zarz¹du oraz cz³onkami Rady Nadzorczej

W okresie objêtym Sprawozdaniami Finansowymi, jak równie¿ na Datê Prospektu, z wyj¹tkiem transakcji opisanych
w rozdziale „Transakcje z podmiotami powi¹zanymi”, Spó³ka nie dokonywa³a transakcji z cz³onkami Zarz¹du
lub cz³onkami Rady Nadzorczej ani nie wyp³aca³a œwiadczeñ cz³onkom Zarz¹du lub cz³onkom Rady Nadzorczej,
poza œwiadczeniami z tytu³u wynagrodzeñ za pe³nienie funkcji w organach Spó³ki, umow¹ o pracê lub œwiadczeniem
us³ug na rzecz Spó³ki, opisanymi w niniejszym rozdziale.

Umowy i porozumienia ze znacznymi akcjonariuszami, klientami, dostawcami lub innymi osobami, na mocy których
powo³ano cz³onków Zarz¹du lub cz³onków Rady Nadzorczej

Na Datê Prospektu nie istnia³y ¿adne umowy ani porozumienia ze znacznymi akcjonariuszami Spó³ki, klientami,
dostawcami ani innymi podmiotami, na podstawie których jakikolwiek cz³onek Zarz¹du lub cz³onek Rady Nadzorczej
zosta³by powo³any w sk³ad Zarz¹du lub Rady Nadzorczej.

Udzia³ cz³onka Zarz¹du lub cz³onków Rady Nadzorczej w Ofercie

Zgodnie ze z³o¿onymi oœwiadczeniami cz³onkowie Zarz¹du oraz Pani Agnieszka Jab³eka, Pan Aleksander Wilusz,
Pani Edyta Wilusz bêd¹cymi cz³onkami Rady Nadzorczej niezamierzaj¹cymi nabywaæ Akcji Oferowanych w ramach
Oferty. Natomiast cz³onkami Rady Nadzorczej zamierzaj¹cymi nabyæ Akcje Oferowane w ramach Oferty s¹: Pan Mariusz
Cieœla oraz Pan Adam Grzyœ.

¯aden spoœród cz³onków Rady Nadzorczej, którzy maj¹ zamiar uczestniczyæ w Ofercie, nie zamierza z³o¿yæ zapisu
na co najmniej 5% Akcji Oferowanych.

Z uwagi na pe³nienie przez powy¿sze osoby funkcji w organach Spó³ki, w razie podjêcia decyzji o udziale w Ofercie,
informacje na temat dokonanych przez nie transakcji dotycz¹cych Akcji bêd¹ przekazywane do publicznej wiadomoœci
na zasadach okreœlonych w obowi¹zuj¹cych przepisach prawa.

Akcje lub prawa do Akcji bêd¹ce w posiadaniu cz³onków Zarz¹du lub cz³onków Rady Nadzorczej

Zgodnie ze z³o¿onymi Spó³ce oœwiadczeniami, na Datê Prospektu, spoœród cz³onków Zarz¹du oraz Rady Nadzorczej
Akcje Istniej¹ce posiadaj¹:

Imiê i nazwisko Liczba akcji

% kapita³u zak³adowego/
% ogólnej liczby g³osów

na Walnym Zgromadzeniu
Wartoœæ nominalna

Akcji (w PLN)

Arkadiusz Wilusz 918.000 90 91.800

Andrzej Wilusz 102.000 10 10.200

W ci¹gu ostatniego roku przed Dat¹ Prospektu cz³onkowie Zarz¹du Spó³ki ani cz³onkowie Rady Nadzorczej Spó³ki,
ani osoby z nimi powi¹zane nie nabywa³y Akcji Spó³ki.

Ponadto, posiadaczom Akcji Spó³ki nie przys³uguje prawo pierwokupu.

Na Datê Prospektu ani cz³onek Zarz¹du, ani ¿aden cz³onek Rady Nadzorczej nie posiada ¿adnych praw do akcji Emitenta.

Sprawowanie funkcji administracyjnych, zarz¹dzaj¹cych i nadzoruj¹cych w spó³kach w stanie likwidacji

Z wyj¹tkiem Myekoo Europe sp. z o.o. w likwidacji ¿aden cz³onek Zarz¹du lub cz³onek Rady Nadzorczej nie sprawowa³
ani nie sprawuje funkcji administracyjnych, nadzorczych czy zarz¹dzaj¹cych w spó³ce, która zosta³a postawiona w stan
likwidacji.

Nadzwyczajne zgromadzenie wspólników spó³ki Myekoo Europe sp. z o.o. z siedzib¹ w Tychach podjê³o w dniu 9 maja
2016 r. uchwa³ê o rozwi¹zaniu Spó³ki i og³oszeniu otwarcia jej likwidacji z dniem 1 czerwca 2016 r. Cz³onkami Zarz¹du
Myekoo Europe sp. z o.o. w likwidacji byli Pan Arkadiusz Wilusz – Prezes Zarz¹du, Pan Andrzej Wilusz – Wiceprezes
Zarz¹du oraz Pan Guo Jianwu – Wiceprezes Zarz¹du.

Wynagrodzenie i warunki umów o pracê cz³onków Zarz¹du oraz cz³onków Rady Nadzorczej

W Spó³ce obowi¹zuje polityka wynagrodzeñ przyjêta w dniu 18 maja 2017 r. Polityka wynagrodzeñ zawiera ogólne
zasady wynagradzania cz³onków Zarz¹du i cz³onków Rady Nadzorczej oraz okreœla zasady ustalania, wyp³acania
i monitorowania sta³ych i zmiennych sk³adników wynagrodzenia.
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Zasady ustalania wynagrodzenia cz³onków Zarz¹du

Zgodnie ze Statutem, zasady ustalania wynagrodzenia cz³onków Zarz¹du Emitenta ustala Rada Nadzorcza.

Wysokoœæ wynagrodzenia oraz wartoœæ œwiadczeñ niepieniê¿nych cz³onków Zarz¹du w 2016 roku

£¹czna wysokoœæ wynagrodzeñ wyp³aconych i nale¿nych cz³onkom Zarz¹du przez Spó³kê za ostatni rok obrotowy,
tj. za rok obrotowy 2016, z tytu³u umów o pracê wynios³a155 tys. PLN.

Cz³onkowie Zarz¹du otrzymuj¹ wynagrodzenie od Spó³ki z tytu³u umów o pracê. Nie istniej¹ œwiadczenia wyp³acane
cz³onkom Zarz¹du w chwili rozwi¹zania stosunku pracy.

Na Datê Prospektu w Spó³ce oraz Spó³kach Zale¿nych nie wystêpuj¹ œwiadczenia warunkowe lub odroczone
przys³uguj¹ce cz³onkom Zarz¹du.

Spó³ka i Grupa nie przyzna³y cz³onkom Zarz¹du œwiadczeñ w naturze za us³ugi œwiadczone przez cz³onków Zarz¹du
na rzecz Spó³ki i Grupy za ostatni pe³ny rok obrotowy.

Cz³onkowie Zarz¹du nie otrzymali w ostatnim roku obrotowym, tj. roku obrotowym 2016, ¿adnego wynagrodzenia
od Spó³ek Zale¿nych.

Wartoœæ wynagrodzeñ wyp³aconych cz³onkom Zarz¹du w 2016 r. przedstawia siê nastêpuj¹co:

Wynagrodzenie otrzymane od Spó³ki*

Wynagrodzenie
zasadnicze

Dodatkowe œwiadczenia
pracownicze Premia uznaniowa

Imiê i nazwisko (tys. PLN brutto) (tys. PLN brutto) (tys. PLN brutto)

Arkadiusz Wilusz . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 26,4 5,5 55,8

Andrzej Wilusz . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 44,6 0,6 21,7

Razem . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 71,0 6,1 77,5

�ród³o: Emitent.

* Wynagrodzenie cz³onków Zarz¹du z tytu³u umów o pracê nie obejmuje wynagrodzenia z tytu³u umów najmu opisanych w rozdziale „Transakcje z podmiotami
powi¹zanymi”.

Zasady ustalania wynagrodzenia cz³onków Rady Nadzorczej

Zgodnie z postanowieniami Statutu, cz³onkowie Rady Nadzorczej mog¹ otrzymaæ za wykonanie swoich czynnoœci
wynagrodzenie okreœlone przez Walne Zgromadzenie. Ponadto, w przypadku delegowania cz³onka Rady Nadzorczej do
wykonywania funkcji cz³onka Zarz¹du zawieszeniu ulega jego mandat w Radzie Nadzorczej i prawo do wynagrodzenia
za okres wykonywania funkcji cz³onka Zarz¹du. Za wykonywanie funkcji cz³onka Zarz¹du delegowanemu cz³onkowi
Rady Nadzorczej nale¿ne jest wynagrodzenie przys³uguj¹ce cz³onkowi Zarz¹du zastêpowanemu przez cz³onka Rady
Nadzorczej.

Wysokoœæ wynagrodzenia oraz wartoœæ œwiadczeñ niepieniê¿nych cz³onków Rady Nadzorczej w 2016 roku

£¹czna wysokoœæ wynagrodzeñ z tytu³u pe³nienia funkcji w Radzie Nadzorczej wyp³aconych i nale¿nych cz³onkom Rady
Nadzorczej przez Spó³kê za ostatni rok obrotowy, tj. za rok obrotowy 2016, wynios³a 0 (zero) PLN.

Cz³onkowie Rady Nadzorczej nie otrzymuj¹ wynagrodzenia z tytu³u pe³nienia funkcji w Radzie Nadzorczej.

Cz³onkowie Rady Nadzorczej – Pani Edyta Wilusz, Pan Adam Grzyœ oraz Pan Aleksander Wilusz – otrzymuj¹
wynagrodzenie od Spó³ki z tytu³u umów o pracê. Pani Edyta Wilusz jest zatrudniona w Spó³ce na stanowisku starszego
ksiêgowego, Pan Adam Grzyœ na stanowisku dyrektora ds. rozwoju, natomiast Pan Aleksander Wilusz na stanowisku
dyrektora ds. rozwoju. Nie istniej¹ œwiadczenia wyp³acane cz³onkom Rady Nadzorczej – Pani Edycie Wilusz,
Panu Adamowi Grzysiowi oraz Panu Aleksandrowi Wiluszowi – w chwili rozwi¹zania stosunku pracy.

Pani Edyta Wilusz zatrudniona w Spó³ce na stanowisku starszego ksiêgowego, Pan Adam Grzyœ zatrudniony w Spó³ce
na stanowisku dyrektora ds. rozwoju oraz Pan Aleksander Wilusz zatrudniony w Spó³ce na stanowisku dyrektora
ds. rozwoju nie podlegaj¹ bezpoœrednio Zarz¹dowi, w zwi¹zku z czym nie dochodzi do naruszenia art. 387 KSH.
Pani Edyta Wilusz podlega bezpoœrednio g³ównej ksiêgowej, natomiast Pan Adam Grzyœ oraz Pan Aleksander Wilusz
podlegaj¹ bezpoœrednio Dyrektorowi Dzia³u Badañ, Rozwoju i Wdro¿eñ.

Poza œwiadczeniami opisanymi poni¿ej, na Datê Prospektu w Spó³ce oraz Spó³kach Zale¿nych nie wystêpuj¹ œwiadczenia
warunkowe lub odroczone przys³uguj¹ce cz³onkom Rady Nadzorczej.
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Spó³ka i Grupa nie przyzna³y cz³onkom Rady Nadzorczej œwiadczeñ w naturze za us³ugi œwiadczone przez cz³onków
Rady Nadzorczej na rzecz Spó³ki i Grupy za ostatni pe³ny rok obrotowy.

Cz³onkowie Rady Nadzorczej nie otrzymali w ostatnim roku obrotowym, tj. roku obrotowym 2016, ¿adnego
wynagrodzenia od Spó³ek Zale¿nych.

Wartoœæ wynagrodzeñ wyp³aconych cz³onkom Rady Nadzorczej w 2016 r. przedstawia siê nastêpuj¹co:

Wynagrodzenie otrzymane
od Spó³ki

Imiê i nazwisko (tys PLN netto)

Agnieszka Wilusz . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0

Edyta Wilusz . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 41*

Mariusz Cieœla . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0

Adam Grzyœ . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 103*

Agnieszka Jab³eka . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0

Razem . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 144

�ród³o: Emitent.

* Wynagrodzenie cz³onków Rady Nadzorczej z tytu³u umowy o pracê. Cz³onkowie Rady Nadzorczej nie otrzymywali w roku obrotowym 2016 wynagrodzenia
z tytu³u pe³nionej funkcji cz³onka Rady Nadzorczej.

£ad korporacyjny i Dobre Praktyki Spó³ek Notowanych na GPW

Dobre Praktyki Spó³ek Notowanych na GPW

Zgodnie z Regulaminem GPW spó³ki notowane na rynku podstawowym GPW powinny przestrzegaæ zasad ³adu
korporacyjnego okreœlonych w Dobrych Praktykach Spó³ek Notowanych na GPW. Dobre Praktyki Spó³ek Notowanych
na GPW to zbiór rekomendacji i zasad postêpowania odnosz¹cych siê w szczególnoœci do organów spó³ek gie³dowych
i ich akcjonariuszy. Regulamin GPW oraz uchwa³y zarz¹du i rady GPW okreœlaj¹ sposób przekazywania przez spó³ki
gie³dowe informacji o stosowaniu zasad ³adu korporacyjnego oraz zakres przekazywanych informacji. Je¿eli okreœlona
zasada szczegó³owa nie jest stosowana przez spó³kê gie³dow¹ w sposób trwa³y lub zosta³a naruszona incydentalnie,
spó³ka gie³dowa ma obowi¹zek przekazania informacji o tym fakcie w formie raportu bie¿¹cego. Ponadto spó³ka gie³dowa
jest zobowi¹zana do³¹czyæ do raportu rocznego raport zawieraj¹cy informacje o zakresie stosowania przez ni¹ Dobrych
Praktyk Spó³ek Notowanych na GPW w danym roku obrotowym.

Spó³ka d¹¿y do zapewnienia jak najwiêkszej transparentnoœci swoich dzia³añ, nale¿ytej jakoœci komunikacji
z inwestorami oraz ochrony praw akcjonariuszy, tak¿e w kwestiach nieregulowanych przez prawo. W zwi¹zku z tym
Spó³ka podjê³a lub podejmie niezbêdne dzia³ania w celu najpe³niejszego przestrzegania zasad zawartych w Dobrych
Praktykach Spó³ek Notowanych na GPW.

Na Datê Prospektu Spó³ka, nie bêd¹c spó³k¹ notowan¹ na GPW, nie stosuje zasad ³adu korporacyjnego dotycz¹cego
spó³ek publicznych notowanych na GPW. Od dnia pierwszego notowania Akcji na rynku regulowanym prowadzonym
przez GPW Zarz¹d bêdzie stosowaæ wszystkie zasady ³adu korporacyjnego zgodnie z dokumentem Dobre Praktyki
Spó³ek Notowanych na GPW z zastrze¿eniem nastêpuj¹cych:

• Szczegó³owa zasada I.Z.1.3. – schemat podzia³u zadañ i odpowiedzialnoœci pomiêdzy cz³onków zarz¹du,
sporz¹dzony zgodnie z zasad¹ II.Z.1.

Spó³ka nie jest zobowi¹zana do stosowania zasady I.Z.1.3 w zwi¹zku z niestosowaniem przez Spó³kê szczegó³owej
zasady II.Z.1.

• Szczegó³owa zasada I.Z.1.8. – zestawienia wybranych danych finansowych spó³ki za ostatnie 5 lat dzia³alnoœci,
w formacie umo¿liwiaj¹cym przetwarzanie tych danych przez ich odbiorców.

Spó³ka wskazuje, ¿e zamierza prezentowaæ dane za ostatnie 5 lat dzia³alnoœci, w formacie umo¿liwiaj¹cym
przetwarzanie tych danych przez ich odbiorców. Spó³ka wskazuje jednak, ¿e w zwi¹zku z przekszta³ceniem
w 2016 r. sprawozdañ finansowych na zgodne z MSSF i zaprzestaniem sporz¹dzania przez Spó³kê sprawozdañ
finansowych zgodnych z PSR, w pierwszym roku notowania Akcji na GPW, na stronie internetowej Spó³ki
dostêpne bêd¹ jedynie dane finansowe za ostatnie 3 lata dzia³alnoœci, zgodnie ze Skonsolidowanym Sprawozdaniem
Finansowym.
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• Zasada I.Z.1.20 – zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio lub wideo.

Spó³ka nie przewiduje mo¿liwoœci rejestrowania przebiegu obrad Walnego Zgromadzenia w formie zapisu wideo
ani zamieszczania takiego zapisu przebiegu obrad Walnego Zgromadzenia na stronie internetowej Spó³ki.
Spó³ka bêdzie jednak rejestrowaæ przebieg obrad Walnego Zgromadzenia w formie zapisu audio oraz udostêpniaæ,
po odbyciu Walnego Zgromadzenia, na swojej stronie internetowej taki zapis przebiegu obrad Walnego
Zgromadzenia. Niezale¿nie od udostêpnienia na stronie internetowej Spó³ki zapisu przebiegu obrad Walnego
Zgromadzenia w formie audio, treœæ podejmowanych przez Walne Zgromadzenie uchwa³ bêdzie przekazywana
do publicznej wiadomoœci w formie raportów bie¿¹cych oraz opublikowana na stronie internetowej Spó³ki. W ocenie
Spó³ki dotychczasowy sposób, jak równie¿ forma dokumentowania obrad Walnych Zgromadzeñ zapewniaj¹
wysoki stopieñ transparentnoœci oraz ochrony praw wszystkich akcjonariuszy Spó³ki.

• Rekomendacja II.R.2 – Osoby podejmuj¹ce decyzjê w sprawie wyboru cz³onków zarz¹du lub rady nadzorczej
spó³ki powinny d¹¿yæ do zapewnienia wszechstronnoœci i ró¿norodnoœci tych organów, miêdzy innymi
pod wzglêdem p³ci, kierunku wykszta³cenia, wieku i doœwiadczenia zawodowego.

Spó³ka na Datê Prospektu nie zapewnia zrównowa¿onego udzia³u kobiet i mê¿czyzn w Zarz¹dzie i Radzie
Nadzorczej. Spó³ka wyra¿a poparcie dla powy¿szej rekomendacji, prowadz¹c jednoczeœnie politykê, zgodnie z któr¹
w Spó³ce zatrudniane s¹ osoby kompetentne, kreatywne oraz posiadaj¹ce odpowiednie doœwiadczenie zawodowe
i wykszta³cenie. Jednoczeœnie Spó³ka nie ma wp³ywu na sk³ad organów.

• Szczegó³owa zasada II.Z.1. – Wewnêtrzny podzia³ odpowiedzialnoœci za poszczególne obszary dzia³alnoœci
spó³ki pomiêdzy cz³onków zarz¹du powinien byæ sformu³owany w sposób jednoznaczny i przejrzysty,
a schemat podzia³u dostêpny na stronie internetowej spó³ki.

W Spó³ce nie funkcjonuje formalny podzia³ zadañ i odpowiedzialnoœci pomiêdzy cz³onków Zarz¹du. W ocenie
Spó³ki takie rozwi¹zanie jest stosowne i adekwatne do obecnego etapu rozwoju i skali dzia³alnoœci Spó³ki oraz
zapewnia efektywne zarz¹dzanie.

• Zasada III.Z.2 – Z zastrze¿eniem zasady III.Z.3, osoby odpowiedzialne za zarz¹dzanie ryzykiem, audyt
wewnêtrzny i compliance podlegaj¹ bezpoœrednio prezesowi lub innemu cz³onkowi zarz¹du, a tak¿e maj¹
zapewnion¹ mo¿liwoœæ raportowania bezpoœrednio do rady nadzorczej lub komitetu audytu.

Na Datê Prospektu w Spó³ce nie jest powo³ana taka osoba. W przypadku powo³ania takiej osoby Emitent zamierza
przestrzegaæ powy¿szej zasady.

• Zasada III.Z.3 – W odniesieniu do osoby kieruj¹cej funkcj¹ audytu wewnêtrznego i innych osób
odpowiedzialnych za realizacjê jej zadañ zastosowanie maj¹ zasady niezale¿noœci okreœlone w powszechnie
uznanych, miêdzynarodowych standardach praktyki zawodowej audytu wewnêtrznego.

Na Datê Prospektu w Spó³ce nie jest powo³ana taka osoba. W przypadku powo³ania takiej osoby Emitent zamierza
przestrzegaæ powy¿szej zasady.

• Zasada III.Z.4 – Co najmniej raz w roku osoba odpowiedzialna za audyt wewnêtrzny (w przypadku
wyodrêbnienia w spó³ce takiej funkcji) i zarz¹d przedstawiaj¹ radzie nadzorczej w³asn¹ ocenê skutecznoœci
funkcjonowania systemów i funkcji, o których mowa w zasadzie III.Z.1, wraz z odpowiednim
sprawozdaniem.

Na Datê Prospektu w Spó³ce nie jest powo³ana taka osoba. W przypadku powo³ania takiej osoby Emitent zamierza
przestrzegaæ powy¿szej zasady.

• Rekomendacja IV.R.2. – Je¿eli jest to uzasadnione z uwagi na strukturê akcjonariatu lub zg³aszane spó³ce
oczekiwania akcjonariuszy, o ile spó³ka jest w stanie zapewniæ infrastrukturê techniczn¹ niezbêdn¹
dla sprawnego przeprowadzenia walnego zgromadzenia przy wykorzystaniu œrodków komunikacji
elektronicznej, powinna umo¿liwiæ akcjonariuszom udzia³ w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu
takich œrodków.

Spó³ka wskazuje, ¿e zapewnienie niezbêdnej infrastruktury technicznej bêdzie poci¹gaæ niewspó³mierne
do potencjalnego zainteresowania akcjonariuszy tak¹ mo¿liwoœci¹ koszty oraz inne zasoby Spó³ki. W zwi¹zku z tym
Spó³ka nie planuje przeprowadzania walnego zgromadzenia przy wykorzystaniu œrodków komunikacji
elektronicznej.

• Zasada IV.Z.2 – Je¿eli jest to uzasadnione z uwagi na strukturê akcjonariatu spó³ki, spó³ka zapewnia
powszechnie dostêpn¹ transmisjê obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym.

Spó³ka nie przewiduje mo¿liwoœci wykorzystania œrodków komunikacji elektronicznej podczas obrad Walnego
Zgromadzenia, w tym w szczególnoœci transmisji obrad Walnego Zgromadzenia oraz dwustronnej komunikacji
w czasie rzeczywistym. Zdaniem Spó³ki powy¿sze wi¹¿e siê z zagro¿eniami prawid³owego i sprawnego
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przeprowadzania Walnego Zgromadzenia o naturze prawnej i technicznej. W ocenie Spó³ki istnieje wysokie ryzyko
zagro¿enia bezpieczeñstwa takiego rodzaju komunikacji, jak równie¿ wyst¹pienia zak³óceñ technicznych.
Ponadto, Spó³ka nie dysponuje stosownym zapleczem organizacyjno-technicznym umo¿liwiaj¹cym wdro¿enie
powy¿szej zasady. Co wiêcej, wdro¿enie tej zasady obci¹¿y³oby Spó³kê dodatkowymi, wysokimi kosztami. Z uwagi
na powy¿sze, Spó³ka nie bêdzie stosowaæ powy¿szej rekomendacji.

• Zasada IV.Z.3 – Przedstawicielom mediów umo¿liwia siê obecnoœæ na walnych zgromadzeniach.

Spó³ka nie przewiduje mo¿liwoœci obecnoœci przedstawicieli mediów podczas obrad Walnego Zgromadzenia.
W ocenie Emitenta powszechnie obowi¹zuj¹ce przepisy prawa, w tym w szczególnoœci Rozporz¹dzenie o Raportach,
w sposób wystarczaj¹cy reguluj¹ realizowanie przez spó³ki publiczne obowi¹zków informacyjnych dotycz¹cych
jawnoœci i transparentnoœci obrad Walnego Zgromadzenia, jak równie¿ spraw stanowi¹cych jego przedmiot.
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AKCJONARIUSZE SPRZEDAJ¥CY

Akcjonariusze Spó³ki

Na Datê Prospektu akcjonariuszami Spó³ki s¹:

• Arkadiusz Wilusz posiadaj¹cy 1.836.000 akcji stanowi¹cych 90% w kapitale zak³adowym Spó³ki i uprawniaj¹cych
do wykonywania 90% ogólnej liczby g³osów na Walnym Zgromadzeniu;

• Andrzej Wilusz posiadaj¹cy 204.000 akcji stanowi¹cych 10% w kapitale zak³adowym Spó³ki i uprawniaj¹cych
do wykonywania 10% ogólnej liczby g³osów na Walnym Zgromadzeniu.

Wszystkie Akcje s¹ akcjami zwyk³ymi na okaziciela, z których ka¿da uprawnia do wykonywania jednego g³osu
na Walnym Zgromadzeniu. Akcjonariusze nie posiadaj¹ innych praw g³osu ni¿ zwi¹zane z akcjami okreœlonymi powy¿ej.
Ponadto, z akcjami nie s¹ zwi¹zane ¿adne szczególne uprawnienia i obowi¹zki, poza wynikaj¹cymi z przepisów
Kodeksu Spó³ek Handlowych. Na Datê Prospektu ¿adnemu z akcjonariuszy Spó³ki nie zosta³y przyznane ¿adne
przywileje osobiste.

Kontrola nad Spó³k¹

Na Datê Prospektu Spó³ka jest podmiotem bezpoœrednio kontrolowanym przez Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych.

Kodeks Spó³ek Handlowych przewiduje szereg instytucji, których celem jest zapobieganie nadu¿ywaniu pozycji
dominuj¹cej w spó³ce akcyjnej. Do katalogu tych instytucji nale¿y m.in. prawo do zaskar¿ania uchwa³ Walnego
Zgromadzenia, zwo³ywania Walnego Zgromadzenia i sk³adania wniosków o umieszczenie okreœlonych spraw w porz¹dku
obrad Walnego Zgromadzenia, prawo do ¿¹dania wyboru cz³onków Rady Nadzorczej w g³osowaniu oddzielnymi
grupami czy zakaz wydawania wi¹¿¹cych poleceñ cz³onkom Zarz¹du. Tak¿e Ustawa o Ofercie Publicznej zawiera pewne
mechanizmy, które chroni¹ akcjonariuszy mniejszoœciowych, w tym w szczególnoœci prawo do ¿¹dania zbadania przez
rewidenta do spraw szczególnych okreœlonej sprawy, jak równie¿ obowi¹zki ujawniania stanu posiadania akcji spó³ki
publicznej czy szczególne obowi¹zki podmiotów przekraczaj¹cych okreœlone progi liczby g³osów na walnym
zgromadzeniu spó³ki publicznej, w tym obowi¹zki zwi¹zane z og³aszaniem wezwañ do zapisywania siê na sprzeda¿
lub zamianê akcji (zob. „Prawa i obowi¹zki zwi¹zane z Akcjami oraz Walne Zgromadzenie”).

Statut nie zawiera szczególnych postanowieñ dotycz¹cych nadu¿ywania kontroli przez znacznych akcjonariuszy Spó³ki.

Akcjonariusze Sprzedaj¹cy

Podmiotami oferuj¹cymi akcje do sprzeda¿y w Ofercie na podstawie niniejszego Prospektu s¹: Pan Arkadiusz Wilusz
oraz Pan Andrzej Wilusz („Akcjonariusze Sprzedaj¹cy”).

Pan Arkadiusz Wilusz, w ramach Oferty, oferuje do sprzeda¿y 183.600 Akcji Oferowanych, stanowi¹cych 9% istniej¹cego
kapita³u zak³adowego oraz uprawniaj¹cych do wykonywania 9% ogólnej liczby g³osów na Walnym Zgromadzeniu.

Pan Andrzej Wilusz, w ramach Oferty, oferuje do sprzeda¿y 20.400 Akcji Oferowanych, stanowi¹cych 1% istniej¹cego
kapita³u zak³adowego oraz uprawniaj¹cych do wykonywania 1% ogólnej liczby g³osów na Walnym Zgromadzeniu.

Informacje odnosz¹ce siê do liczby i rodzaju Akcji Oferowanych przez Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych w ramach Oferty
umieszczono w rozdziale „Warunki Oferty” (podrozdzia³ „Oferta”).

Struktura akcjonariatu po przeprowadzeniu Oferty

Poni¿sza tabela przedstawia strukturê akcjonariatu Spó³ki na Datê Prospektu oraz spodziewan¹ strukturê akcjonariatu
po przeprowadzeniu Oferty.

Stan na Datê Prospektu
Stan po przeprowadzeniu

Oferty*
Stan po przeprowadzeniu

Oferty**

Liczba Akcji
% g³osów

na WZ Liczba Akcji
% g³osów

na WZ Liczba Akcji
% g³osów

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

�ród³o: Emitent.

* Przy za³o¿eniu sprzeda¿y i objêcia w Ofercie wszystkich Akcji Oferowanych.

** Przy za³o¿eniu objêcia i op³acenia w Ofercie wy³¹cznie wszystkich Nowych Akcji.
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TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWI¥ZANYMI

Spó³ka zawiera³a w przesz³oœci i zamierza zawieraæ w przysz³oœci transakcje z podmiotami powi¹zanymi w rozumieniu
MSR 24 „Ujawnianie informacji na temat podmiotów powi¹zanych” („MSR 24”) (Za³¹cznik do Rozporz¹dzenia Komisji
(WE) nr 1126/2008 z dnia 3 listopada 2008 r. przyjmuj¹cego okreœlone miêdzynarodowe standardy rachunkowoœci
zgodnie z rozporz¹dzeniem (WE) nr 1606/2002 Parlamentu Europejskiego i Rady zmienionym Rozporz¹dzeniem Komisji
(WE) Nr 1274/2008 z dnia 17 grudnia 2008 r. zmieniaj¹cym Rozporz¹dzenie (WE) nr 1126/2008 przyjmuj¹ce okreœlone
miêdzynarodowe standardy rachunkowoœci zgodnie z Rozporz¹dzeniem (WE) nr 1606/2002 Parlamentu Europejskiego
i Rady w odniesieniu do MSR 1).

Spó³ka zawiera nastêpuj¹ce transakcje z podmiotami powi¹zanymi:

• transakcje pomiêdzy Spó³k¹ a Spó³kami Zale¿nymi;

• transakcje pomiêdzy Spó³k¹ a cz³onkami organów Spó³ek Zale¿nych;

• transakcje z Akcjonariuszami Sprzedaj¹cymi;

• transakcje z cz³onkami Zarz¹du oraz cz³onkami Rady Nadzorczej.

W okresie objêtym historycznymi informacjami finansowymi podmiotami powi¹zanymi z Emitentem by³y: Teledoktor24
sp. z o.o., Myekoo Europe sp. z o.o. w likwidacji, Pan Arkadiusz Wilusz, Pan Andrzej Wilusz, PW Maxtel Arkadiusz
Wilusz oraz Pan Janusz Wietecha oraz cz³onkowie organów Spó³ki.

W ocenie Spó³ki, warunki, na jakich zawierane s¹ transakcje z podmiotami powi¹zanymi, nie odbiegaj¹ od warunków
rynkowych, a transakcje zawierane s¹ na podstawie wycen przygotowywanych przez uprawnione podmioty.

W niniejszym rozdziale opisano dane na dzieñ i za okres zakoñczony 30 kwietnia 2017 r. jako mo¿liwe do uzyskania
i najbli¿sze danym na Datê Prospektu.

W okresie przedstawionym w niniejszym rozdziale Spó³ka nie zawiera³a transakcji nieodp³atnych z podmiotami
powi¹zanymi.

Transakcje pomiêdzy Spó³k¹ a spó³kami zale¿nymi

Jednostki wskazane poni¿ej podlega³y kontroli Spó³ki i w zwi¹zku z tym w rozumieniu MSR 24 s¹ podmiotami zale¿nymi
Spó³ki.

W tabeli poni¿ej przedstawiono informacje na temat przychodów i nale¿noœci z transakcji pomiêdzy Spó³k¹ a Spó³kami
Zale¿nymi we wskazanych okresach oraz na wskazane daty.

W tabeli poni¿ej przedstawiono informacje na temat transakcji Spó³ki ze Spó³kami Zale¿nymi we wskazanych okresach
(dane w tys. PLN).

Podmiot powi¹zany

Rok finansowy
zakoñczony 31 grudnia Na dzieñ

2014 r. 2015 r. 2016 r.
30 kwietnia

2017 r.

Teledoktor24 spó³ka z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹

Sprzeda¿ na rzecz podmiotów powi¹zanych . . . . . . . . . . . . . . 12 10 4 –

Zakupy od podmiotów powi¹zanych . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . – – – –

Nale¿noœci od podmiotów powi¹zanych . . . . . . . . . . . . . . . . . 229 304 357 350

Zobowi¹zania wobec podmiotów powi¹zanych . . . . . . . . . . . . – – – –

Myekoo Europe spó³ka z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹
w likwidacji

Sprzeda¿ na rzecz podmiotów powi¹zanych . . . . . . . . . . . . . . – – – –

Zakupy od podmiotów powi¹zanych . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . – – – –

Nale¿noœci od podmiotów powi¹zanych . . . . . . . . . . . . . . . . . – – – –

Zobowi¹zania wobec podmiotów powi¹zanych . . . . . . . . . . . . – – – –

�ród³o: Spó³ka.
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Transakcje ze spó³k¹ Teledoktor24 spó³ka z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹

Transakcje ze spó³k¹ Teledoktor24 spó³ka z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹ dotyczy³y transakcji zakupu towarów,
najmu powierzchni biurowych i po¿yczek.

Umowa po¿yczki

Umowa zawarta w dniu 5 stycznia 2015 r. (z póŸniejszymi zmianami) pomiêdzy Emitentem jako po¿yczkodawc¹
a Teledoktor24 sp. z o.o. jako po¿yczkobiorc¹. Przedmiotem umowy jest po¿yczka w wysokoœci 80.000 PLN z odsetkami
w wysokoœci 5% w skali rocznej, udzielana na okres do dnia 31 maja 2017 r.

Transakcje ze spó³k¹ Myekoo Europe spó³ka z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹ w likwidacji

Emitent nie zawiera³ transakcji ze spó³k¹ Myekoo Europe spó³ka z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹ w likwidacji.

Transakcje pomiêdzy Spó³k¹ a cz³onkami organów Spó³ek Zale¿nych

W tabeli poni¿ej przedstawiono informacje na temat przychodów i nale¿noœci z transakcji pomiêdzy Spó³k¹ a cz³onkami
organów Spó³ek Zale¿nych we wskazanych okresach oraz na wskazane daty.

W tabeli poni¿ej przedstawiono informacje na temat transakcji Spó³ki z cz³onkami organów Spó³ek Zale¿nych
we wskazanych okresach (dane w tys. PLN).

Podmiot powi¹zany

Rok finansowy
zakoñczony 31 grudnia Na dzieñ

2014 r. 2015 r. 2016 r.
30 kwietnia

2017 r.

Janusz Wietecha

Sprzeda¿ na rzecz podmiotów powi¹zanych . . . . . . . . . . . . . . – – – –

Zakupy od podmiotów powi¹zanych . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . – – – –

Nale¿noœci od podmiotów powi¹zanych . . . . . . . . . . . . . . . . . 20 36 36 36

Zobowi¹zania wobec podmiotów powi¹zanych . . . . . . . . . . . . – – – –

�ród³o: Spó³ka.

Transakcje z Panem Januszem Wietech¹ dotyczy³y udzielonych po¿yczek w ³¹cznej wysokoœci 36 tys. PLN na podstawie
umów z dnia 25 lipca 2014 r., 16 wrzeœnia 2014 r., 5 lutego 2015 r. oraz 24 marca 2015 r. (ze zm.). Oprocentowanie
po¿yczek wynosi 12% w skali roku. Zabezpieczenie po¿yczek stanowi¹ weksle in blanco. Termin sp³aty po¿yczki zosta³
ustalony na dzieñ 31 grudnia 2017 r.

Transakcje Spó³ki z Akcjonariuszami Sprzedaj¹cymi i podmiotami powi¹zanymi Akcjonariuszy
Sprzedaj¹cych

W tabeli poni¿ej przedstawiono informacje na temat transakcji Spó³ki z Akcjonariuszami Sprzedaj¹cymi we wskazanych
okresach (dane w tys. PLN).

Podmiot powi¹zany

Rok finansowy
zakoñczony 31 grudnia Na dzieñ

2014 r. 2015 r. 2016 r. 31 marca 2017 r.

PW Maxtel Arkadiusz Wilusz

Sprzeda¿ na rzecz podmiotów powi¹zanych . . . . . . . . . . . . . . 120 82 93 18

Zakupy od podmiotów powi¹zanych . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 717 718 719 239

Nale¿noœci od podmiotów powi¹zanych . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 661 1 408 757 703

Zobowi¹zania wobec podmiotów powi¹zanych . . . . . . . . . . . . – – – –

– w tym odsetki . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . – – – –

Arkadiusz Wilusz

Sprzeda¿ na rzecz podmiotów powi¹zanych . . . . . . . . . . . . . . – – – –

Zakupy od podmiotów powi¹zanych . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . – – – –

Nale¿noœci od podmiotów powi¹zanych . . . . . . . . . . . . . . . . . 432 432 – –

Zobowi¹zania wobec podmiotów powi¹zanych . . . . . . . . . . . . – – – –

– w tym odsetki . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . – – – –
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Podmiot powi¹zany

Rok finansowy
zakoñczony 31 grudnia Na dzieñ

2014 r. 2015 r. 2016 r. 31 marca 2017 r.

Andrzej Wilusz

Sprzeda¿ na rzecz podmiotów powi¹zanych . . . . . . . . . . . . . . – – – –

Zakupy od podmiotów powi¹zanych . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 77 77 77 26

Nale¿noœci od podmiotów powi¹zanych . . . . . . . . . . . . . . . . . 39 39 – –

Zobowi¹zania wobec podmiotów powi¹zanych . . . . . . . . . . . . – – –

– w tym odsetki . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . – – –

�ród³o: Spó³ka.

Transakcje z PW Maxtel Arkadiusz Wilusz

Umowa u¿yczenia oprogramowania komputerowego

Umowa zawarta w dniu 31 grudnia 2007 r. pomiêdzy Arkadiusz Wilusz Przedsiêbiorstwo Wielobran¿owe „Maxtel”
jako u¿yczaj¹cym a Maxcom sp. z o.o. jako bior¹cym w u¿yczenie. Przedmiotem umowy jest oprogramowanie
handlowo-ksiêgowe Morfeusz. W umowie okreœlono wynagrodzenie w wysokoœci 1.500 PLN netto miesiêcznie.
Umowa zosta³a zawarta na czas nieoznaczony i obowi¹zuje od dnia 1 stycznia 2008 r., zaœ ka¿da ze stron ma prawo
rozwi¹zania umowy z zachowaniem trzymiesiêcznego terminu wypowiedzenia ze skutkiem na koniec miesi¹ca
kalendarzowego. W dniu 17 maja 2010 r. podpisano aneks do wspomnianej umowy u¿yczenia. W aneksie zmieniono
miesiêczne wynagrodzenie – od dnia 1 czerwca 2010 r. wynosi ono 2.100 PLN netto miesiêcznie.

Umowa wynajmu

Umowa wynajmu zawarta w dniu 7 grudnia 2011 r. (z póŸniejszymi zmianami) pomiêdzy Arkadiusz Wilusz
Przedsiêbiorstwo Wielobran¿owe „Maxtel” a Emitentem. Przedmiotem umowy jest najem na cele u¿ytkowe wraz z mediami
powierzchni biurowej 768 m2 w biurowcu przy ul. Towarowej 23A i po³¹czonej z biurowcem hali magazynowej wysokiego
sk³adowania wraz z ³¹cznikiem o ³¹cznej powierzchni 782 m2 oraz placu przylegaj¹cego do nieruchomoœci sk³adaj¹cego siê
z dzia³ek o powierzchni ³¹cznej 5.910 m2. W umowie okreœlono miesiêczny czynsz w wysokoœci 57.600,00 PLN oraz kaucjê
w wysokoœci szeœciomiesiêcznego czynszu netto + VAT. Zgodnie z postanowieniami umowy, wynajmuj¹cy ma prawo
podnieœæ czynsz do wysokoœci nieprzekraczaj¹cej w danym roku kalendarzowym œredniorocznego wskaŸnika wzrostu cen
towarów i us³ug konsumpcyjnych ogó³em w poprzednim roku kalendarzowym podawanym przez GUS, a zmiany wysokoœci
czynszu zostan¹ wprowadzone na podstawie stosownego aneksu do umowy. Umowa zosta³a zawarta na czas nieokreœlony
z szeœciomiesiêcznym terminem wypowiedzenia.

Transakcje z Panem Arkadiuszem Wiluszem

Transakcja z Panem Arkadiuszem Wiluszem dotyczy³a po¿yczki w wysokoœci 350.000 PLN udzielonej przez Spó³kê
na podstawie umowy z dnia 20 kwietnia 2012 r. Oprocentowanie po¿yczki wynosi³o 9% w skali roku. Po¿yczka zosta³a
sp³acona w 2016 r., a odsetki zosta³y umorzone.

Transakcje z Panem Andrzejem Wiluszem

Umowa wynajmu

Umowa wynajmu zawarta w dniu 1 marca 2012 r. (z póŸniejszymi zmianami) pomiêdzy Andrzejem Wiluszem
a Emitentem. Przedmiotem umowy jest najem na cele u¿ytkowe wraz z mediami 1/10 powierzchni biurowej wynosz¹cej
920 m2 w biurowcu mieszcz¹cym siê w Tychach przy ulicy Towarowej 23A oraz 1/10 hali wysokiego sk³adowania
wraz z ³¹cznikiem o powierzchni 880 m2 i 1/10 placu przylegaj¹cego do nieruchomoœci sk³adaj¹cego siê z dzia³ek
o powierzchni 5.910 m2. W umowie okreœlono miesiêczny czynsz w wysokoœci 6.380,00 PLN oraz kaucjê w wysokoœci
szeœciomiesiêcznego czynszu netto + VAT. Zgodnie z postanowieniami umowy, wynajmuj¹cy ma prawo podnieœæ
czynsz do wysokoœci nieprzekraczaj¹cej w danym roku kalendarzowym œredniorocznego wskaŸnika wzrostu cen towarów
i us³ug konsumpcyjnych ogó³em w poprzednim roku kalendarzowym podawanym przez GUS, a zmiany wysokoœci
czynszu zostan¹ wprowadzone na podstawie stosownego aneksu do umowy. Umowa zosta³a zawarta na czas nieokreœlony
z szeœciomiesiêcznym terminem wypowiedzenia.

Umowa po¿yczki

Na podstawie umowy po¿yczki z dnia 7 marca 2011 r. Spó³ka udzieli³a Panu Andrzejowi Wiluszowi po¿yczki
w wysokoœci 30.000 PLN. Oprocentowanie po¿yczki wynosi³o 8% w skali roku. Po¿yczka zosta³a sp³acona w 2016 r.,
a odsetki zosta³y umorzone.
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Transakcje z pozosta³ymi cz³onkami Zarz¹du oraz cz³onkami Rady Nadzorczej

Cz³onkowie Zarz¹du i Rady Nadzorczej s¹ cz³onkami kluczowego personelu kierowniczego Spó³ki w rozumieniu
MSR 24.

Poni¿sza tabela przedstawia wynagrodzenie wyp³acone lub nale¿ne cz³onkom Zarz¹du oraz cz³onkom Rady Nadzorczej
Spó³ki we wskazanych okresach (dane w tys. PLN).

Rok zakoñczony 31 grudnia Na dzieñ

2014 r. 2015 r. 2016 r.
30 kwietnia

2017 r.

Wynagrodzenie cz³onków Zarz¹du . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 107 149 155 163

Wynagrodzenie cz³onków Rady Nadzorczej . . . . . . . . . . . . . . 101 114 144 87

Razem . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 208 263 299 250

�ród³o: Spó³ka.
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PRAWA I OBOWI¥ZKI ZWI¥ZANE Z AKCJAMI ORAZ WALNYM ZGROMADZENIEM

Prawa i obowi¹zki zwi¹zane z Akcjami

Zawarte w niniejszym rozdziale informacje maj¹ charakter ogólny i zosta³y sporz¹dzone zgodnie z obowi¹zuj¹cymi
w Dacie Prospektu w³aœciwymi przepisami prawa i regulacjami oraz Statutem. Przedstawione informacje nie stanowi¹
porady prawnej w zakresie wykonywania praw i obowi¹zków ani ograniczeñ zwi¹zanych z Akcjami. Wobec powy¿szego
inwestorzy powinni dokonaæ szczegó³owej analizy Statutu, jak równie¿ zasiêgn¹æ opinii swoich doradców prawnych
celem uzyskania szczegó³owych informacji na temat praw i obowi¹zków zwi¹zanych z Akcjami oraz Walnym
Zgromadzeniem.

Prawa i obowi¹zki zwi¹zane z Akcjami zosta³y okreœlone w szczególnoœci w Kodeksie Spó³ek Handlowych, Ustawie
o Obrocie Instrumentami Finansowymi, Ustawie o Ofercie oraz Statucie. Niektóre z zawartych w poni¿szym opisie
prawa, obowi¹zki oraz ograniczenia zwi¹zane z posiadaniem, nabywaniem, zbywaniem Akcji i wykonywaniem praw
w nich inkorporowanych znajd¹ zastosowanie z chwil¹ uzyskania przez Spó³kê statusu spó³ki publicznej. W zwi¹zku
z powy¿szym w okresie poprzedzaj¹cym uzyskanie przez Spó³kê statusu spó³ki publicznej informacje w tym zakresie
wymagaj¹ odrêbnej oceny w œwietle postanowieñ dokumentów korporacyjnych Spó³ki oraz w³aœciwych przepisów prawa.

Prawo do rozporz¹dzania Akcjami

Akcjonariuszom Spó³ki przys³uguje prawo do rozporz¹dzania Akcjami. Na rozporz¹dzanie Akcjami sk³ada siê ich zbycie
(przeniesienie w³asnoœci) oraz inne formy rozporz¹dzenia, w tym zastawienie, ustanowienie na Akcjach prawa
u¿ytkowania i ich wydzier¿awienie.

Zgodnie z art. 337 Kodeksu Spó³ek Handlowych, Akcje s¹ zbywalne.

Opis obowi¹zków zwi¹zanych z nabywaniem i zbywaniem akcji polskich spó³ek notowanych na GPW znajduje siê
w rozdziale „Rynek kapita³owy w Polsce oraz obowi¹zki zwi¹zane z nabywaniem i zbywaniem akcji”.

Dywidenda

Prawo do dywidendy

Akcjonariusze Spó³ki maj¹ prawo do udzia³u w zysku wykazanym w rocznym, zbadanym przez bieg³ego rewidenta,
jednostkowym sprawozdaniu finansowym, który uchwa³¹ Walnego Zgromadzenia zosta³ przeznaczony do wyp³aty
na rzecz akcjonariuszy Spó³ki (prawo do dywidendy).

Zwyczajne Walne Zgromadzenie jest organem uprawnionym do podejmowania decyzji o podziale zysku Spó³ki
i wyp³acie dywidendy. Zwyczajne Walne Zgromadzenie w drodze uchwa³y decyduje o tym, czy i jak¹ czêœæ zysku
Spó³ki wykazanego w sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez bieg³ego rewidenta, przeznaczyæ na wyp³atê
dywidendy. Zwyczajne Walne Zgromadzenie powinno odbyæ siê w ci¹gu 6 miesiêcy po up³ywie roku obrotowego,
tj. do koñca czerwca (w przypadku Spó³ki odpowiada on rokowi kalendarzowemu).

Zysk przeznaczony przez Walne Zgromadzenie do wyp³aty akcjonariuszom rozdziela siê w stosunku do liczby Akcji.

Do kompetencji Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia nale¿y równie¿ ustalenie dnia dywidendy oraz terminu wyp³aty
dywidendy. Dzieñ dywidendy mo¿e zostaæ wyznaczony na dzieñ powziêcia uchwa³y albo w okresie kolejnych 3 miesiêcy,
licz¹c od tego dnia.

Kwota, która ma zostaæ przeznaczona do podzia³u miêdzy akcjonariuszy Spó³ki, nie mo¿e przekroczyæ zysku za ostatni
rok obrotowy, powiêkszonego o niepodzielone zyski z lat ubieg³ych oraz o kwoty przeniesione z utworzonych z zysku
kapita³ów zapasowego i rezerwowych, które mog¹ byæ przeznaczone na wyp³atê dywidendy. Jednak kwotê tê nale¿y
pomniejszyæ o niepokryte straty, akcje w³asne oraz o kwoty, które zgodnie z Kodeksem Spó³ek Handlowych lub Statutem,
powinny byæ przeznaczone z zysku za ostatni rok obrotowy na kapita³ zapasowy lub rezerwowy. Przepisy prawa
nie zawieraj¹ innych postanowieñ w przedmiocie stopy dywidendy lub sposobu jej wyliczenia, czêstotliwoœci oraz
akumulowanego lub nieakumulowanego charakteru wyp³at.

Zarz¹d Spó³ki jest upowa¿niony do wyp³aty akcjonariuszom zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy na zasadach
okreœlonych w obowi¹zuj¹cych przepisach Kodeksu Spó³ek Handlowych. Wyp³ata zaliczki na poczet dywidendy wymaga
zgody Rady Nadzorczej. Zarz¹d jest uprawniony do wyp³aty akcjonariuszom zaliczki na poczet przewidywanej
dywidendy na koniec roku obrotowego, o ile Spó³ka posiada œrodki wystarczaj¹ce na jej wyp³atê. Spó³ka mo¿e wyp³aciæ
zaliczkê, je¿eli jej zatwierdzone sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy wykazuje zysk. Zaliczka mo¿e
stanowiæ najwy¿ej po³owê zysku osi¹gniêtego od koñca poprzedniego roku obrotowego, wykazanego w sprawozdaniu
finansowym, zbadanym przez bieg³ego rewidenta, powiêkszonego o kapita³y rezerwowe utworzone z zysku, którymi
w celu wyp³aty zaliczek mo¿e dysponowaæ Zarz¹d, oraz pomniejszonego o niepokryte straty i akcje w³asne.
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Osobami, którym przys³uguje prawo do dywidendy, s¹ osoby, na rachunkach których bêd¹ zapisane zdematerializowane
Akcje (na okaziciela) w dniu dywidendy.

Akcjonariusz mo¿e wyst¹piæ wobec Spó³ki z roszczeniem o wyp³atê dywidendy w terminie 10 lat, pocz¹wszy od dnia
podjêcia przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie uchwa³y o przeznaczeniu ca³oœci lub czêœci zysku Spó³ki do wyp³aty
akcjonariuszom. Dopiero po up³ywie wskazanego powy¿ej terminu Spó³ka mo¿e uchyliæ siê od wyp³aty dywidendy,
poprzez podniesienie zarzutu przedawnienia. Przepisy prawa nie okreœlaj¹ terminu, po którym wygasa prawo
do dywidendy.

Poza opisanymi poni¿ej, nie istniej¹ inne ograniczenia ani szczególne procedury zwi¹zane z dywidend¹ w przypadku
akcjonariuszy bêd¹cych nierezydentami. W przypadku dochodów z dywidend wyp³acanych nierezydentom w rozumieniu
odpowiednich przepisów podatkowych, zastosowanie preferencyjnych stawek albo zwolnienie z podatku zgodnie
z postanowieniami zawartych przez Polskê umów w sprawie unikania podwójnego opodatkowania, jest mo¿liwe
wy³¹cznie po przedstawieniu podmiotowi zobowi¹zanemu do potr¹cenia zrycza³towanego podatku dochodowego
tzw. certyfikatu rezydencji, wydanego przez w³aœciwy organ administracji podatkowej. Podmiotem zobowi¹zanym
do dostarczenia takiego certyfikatu jest podmiot zagraniczny, który uzyskuje z polskich Ÿróde³ odpowiednie dochody.
Certyfikat rezydencji s³u¿y przede wszystkim ustaleniu, czy p³atnik powinien zastosowaæ stawkê b¹dŸ zwolnienie
ustalone w umowie miêdzynarodowej, czy te¿ potr¹ciæ podatek w wysokoœci okreœlonej w ustawie. Je¿eli nierezydent
udowodni, ¿e w stosunku do niego mia³y zastosowanie postanowienia umowy miêdzynarodowej, które przewidywa³y
redukcjê krajowej stawki podatkowej (w³¹cznie z ca³kowitym zwolnieniem), bêdzie móg³ ¿¹daæ stwierdzenia nadp³aty
i zwrotu nienale¿nie pobranego podatku, bezpoœrednio od urzêdu skarbowego.

Warunki wyp³aty dywidendy

Warunki wyp³aty dywidendy przez Akcjonariuszy Spó³ki odpowiadaj¹ zasadom przyjêtym dla spó³ek publicznych.
Uchwa³a o wyp³acie dywidendy powinna wskazywaæ datê ustalenia prawa do dywidendy (dzieñ dywidendy) oraz
termin wyp³aty dywidendy. Z zastrze¿eniem postanowieñ zawartych w Regulaminie KDPW, dzieñ dywidendy
mo¿e byæ wyznaczony na dzieñ powziêcia uchwa³y o wyp³acie dywidendy albo w okresie kolejnych 3 miesiêcy, licz¹c
od tego dnia. Dywidenda jest wyp³acana w dniu okreœlonym w uchwale Walnego Zgromadzenia, a je¿eli uchwa³a
Walnego Zgromadzenia takiego dnia nie okreœla, dywidendê wyp³aca siê w dniu okreœlonym przez Radê Nadzorcz¹.

O planowanej wyp³acie zaliczki na poczet dywidendy Zarz¹d og³asza co najmniej na 4 tygodnie przed rozpoczêciem
wyp³at, podaj¹c dzieñ, na który zosta³o sporz¹dzone sprawozdanie finansowe, wysokoœæ kwoty przeznaczonej
do wyp³aty, a tak¿e dzieñ, wed³ug którego ustala siê uprawnionych do zaliczek. Dzieñ ten powinien przypadaæ w okresie
7 dni przed dniem rozpoczêcia wyp³at.

Stosownie do § 127 Oddzia³u 4 Rozdzia³u 13 Dzia³u IV Szczegó³owych Zasad Obrotu Gie³dowego w Systemie UTP,
Spó³ka ma obowi¹zek niezw³ocznie przekazaæ GPW informacjê o podjêciu uchwa³y o przeznaczeniu zysku na wyp³atê
dywidendy dla akcjonariuszy Spó³ki, wysokoœci dywidendy, liczbie akcji, z których przys³uguje prawo do dywidendy,
wartoœci dywidendy przypadaj¹cej na jedn¹ Akcjê, dniu ustalenia prawa do dywidendy oraz dniu wyp³aty
dywidendy. Ponadto § 106 Szczegó³owych Zasad Dzia³ania KDPW nak³ada na Spó³kê obowi¹zek poinformowania
KDPW o wysokoœci dywidendy przypadaj¹cej na jedn¹ akcjê oraz o dniu ustalenia prawa do dywidendy i dniu wyp³aty
dywidendy nie póŸniej ni¿ 5 dni przed dniem ustalenia prawa do dywidendy. Stosownie do § 106 ust. 2 Szczegó³owych
Zasad Dzia³ania KDPW, Dzieñ wyp³aty dywidendy mo¿e przypadaæ najwczeœniej dziesi¹tego dnia po dniu ustalenia
prawa do dywidendy. Powy¿sze regulacje znajduj¹ odpowiednie zastosowanie do zaliczki na poczet przewidywanej
dywidendy.

Wyp³ata zarówno dywidendy, jak i zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy posiadaczom zdematerializowanych
Akcji Spó³ki nastêpuje za poœrednictwem systemu depozytowego KDPW. W takim przypadku œrodki z tytu³u dywidendy
i zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy s¹ przekazywane przez KDPW na odpowiednie rachunki uczestników
KDPW, którzy nastêpnie otrzymane œrodki pieniê¿ne przekazuj¹ na rachunki gotówkowe akcjonariuszy Spó³ki
prowadzone przez w³aœciwe domy maklerskie.

Prawa i obowi¹zki zwi¹zane z Walnym Zgromadzeniem

Prawo do udzia³u w Walnym Zgromadzeniu oraz prawo g³osu

Prawo g³osu

Akcjonariusze wykonuj¹ prawo g³osu na Walnych Zgromadzeniach. Walne Zgromadzenie obraduje jako zwyczajne lub
nadzwyczajne. Jako organ Spó³ki dzia³a w trybie i na zasadach okreœlonych w przepisach Kodeksu Spó³ek Handlowych,
Statucie, przyjêtych przez Spó³kê zasadach ³adu korporacyjnego.
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Sposób udzia³u w Walnym Zgromadzeniu oraz sposób wykonywania prawa g³osu

Akcjonariusze Spó³ki mog¹ uczestniczyæ w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywaæ prawo g³osu osobiœcie lub przez
pe³nomocnika. Pe³nomocnictwo do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu i wykonywania prawa g³osu musi byæ
udzielone na piœmie lub w postaci elektronicznej. Udzielenie pe³nomocnictwa w postaci elektronicznej nie wymaga
opatrzenia bezpiecznym podpisem elektronicznym weryfikowanym przy pomocy wa¿nego kwalifikowanego certyfikatu.
Spó³ka podejmuje odpowiednie dzia³ania s³u¿¹ce identyfikacji akcjonariusza Spó³ki i pe³nomocnika w celu weryfikacji
wa¿noœci pe³nomocnictwa udzielonego w postaci elektronicznej.

Akcjonariusz Spó³ki, który posiada Akcje zapisane na wiêcej ni¿ jednym rachunku papierów wartoœciowych,
mo¿e ustanowiæ oddzielnych pe³nomocników do wykonywania praw z Akcji zapisanych na ka¿dym z tych rachunków.

Cz³onek Zarz¹du i pracownik Spó³ki mog¹ byæ pe³nomocnikami na Walnym Zgromadzeniu. Je¿eli pe³nomocnikiem
na Walnym Zgromadzeniu jest cz³onek Zarz¹du, cz³onek Rady Nadzorczej, likwidator, pracownik Spó³ki lub cz³onek
organów lub pracownik spó³ki zale¿nej od Spó³ki, pe³nomocnictwo mo¿e upowa¿niaæ do reprezentacji wy³¹cznie
na jednym Walnym Zgromadzeniu. W takim przypadku udzielenie dalszego pe³nomocnictwa jest wy³¹czone.

Z zastrze¿eniem przypadków okreœlonych w Kodeksie Spó³ek Handlowych oraz Statucie, uchwa³y zapadaj¹ bezwzglêdn¹
wiêkszoœci¹ g³osów oddanych.

Akcjonariusze mog¹ g³osowaæ odmiennie z ka¿dej z posiadanych Akcji. Na Walnym Zgromadzeniu pe³nomocnik mo¿e
reprezentowaæ wiêcej ni¿ jednego akcjonariusza Spó³ki i g³osowaæ odmiennie z Akcji ka¿dego akcjonariusza Spó³ki.

¯aden z akcjonariuszy Spó³ki nie mo¿e ani osobiœcie, ani przez pe³nomocnika g³osowaæ przy powziêciu uchwa³ dotycz¹cych
jego odpowiedzialnoœci wobec Spó³ki z jakiegokolwiek tytu³u, w tym w przedmiocie udzielenia absolutorium, zwolnienia
z zobowi¹zania wobec Spó³ki oraz sporu pomiêdzy nim a Spó³k¹.

Statut nie przewiduje mo¿liwoœci oddania przez akcjonariusza Spó³ki g³osu na Walnym Zgromadzeniu drog¹
korespondencyjn¹.

Osoby uprawnione do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu i wykonywania prawa g³osu

W Walnym Zgromadzeniu maj¹ prawo uczestniczyæ wy³¹cznie osoby bêd¹ce akcjonariuszami Spó³ki na 16 dni przed
dat¹ Walnego Zgromadzenia („Dzieñ Rejestracji”), pod warunkiem ¿e przedstawi¹ podmiotowi prowadz¹cemu
ich rachunek papierów wartoœciowych, ¿¹danie wystawienia imiennego zaœwiadczenia o prawie uczestnictwa
w Walnym Zgromadzeniu w okresie od og³oszenia o zwo³aniu Walnego Zgromadzenia do pierwszego dnia powszedniego
po Dniu Rejestracji, a tak¿e akcjonariusze, których akcje maj¹ce postaæ dokumentu zostan¹ z³o¿one w siedzibie Spó³ki
nie póŸniej ni¿ w dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu i nie zostan¹ odebrane przed zakoñczeniem
tego dnia. Cz³onkowie Zarz¹du i Rady Nadzorczej Spó³ki niebêd¹cy akcjonariuszami maj¹ prawo uczestniczenia
w Walnym Zgromadzeniu bez prawa zabierania g³osu. Na zaproszenie Zarz¹du Spó³ki lub Rady Nadzorczej mog¹ braæ
udzia³ w obradach tak¿e inne osoby.

Wykaz akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu, sporz¹dzony na podstawie wykazu
udostêpnionego przez podmiot prowadz¹cy depozyt papierów wartoœciowych (KDPW) oraz na podstawie akcji maj¹cych
postaæ dokumentu i z³o¿onych w siedzibie Spó³ki, okreœla lista podpisana przez Zarz¹d Spó³ki, zawieraj¹ca nazwiska
i imiona albo firmy (nazwy) uprawnionych, ich miejsce zamieszkania (siedzibê), liczbê i rodzaj akcji oraz liczbê
przys³uguj¹cych im g³osów, wy³o¿ona w lokalu Zarz¹du Spó³ki przez trzy dni powszednie przed odbyciem Walnego
Zgromadzenia.

Akcje Spó³ki mog¹ byæ przenoszone przez akcjonariuszy Spó³ki w okresie miêdzy Dniem Rejestracji uczestnictwa
w Walnym Zgromadzeniu a dniem zakoñczenia Walnego Zgromadzenia.

Zwo³anie Walnego Zgromadzenia

Podmioty uprawnione do zwo³ania Walnego Zgromadzenia

Zwyczajne Walne Zgromadzenie odbywa siê w siedzibie Spó³ki i zwo³ywane jest przez Zarz¹d nie póŸniej ni¿ szeœæ
miesiêcy po up³ywie ka¿dego roku obrotowego lub przez Radê Nadzorcz¹ Spó³ki, gdy Zarz¹d nie zwo³uje zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia w powy¿szym terminie. Zgodnie z KSH, przedmiotem obrad Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia jest:

• rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarz¹du z dzia³alnoœci Spó³ki oraz sprawozdania finansowego za ubieg³y
rok obrotowy;

• powziêcie uchwa³y o podziale zysku albo o pokryciu straty;

• udzielenie cz³onkom organów spó³ki absolutorium z wykonania przez nich obowi¹zków.
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Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spó³ki zwo³uje, w miarê potrzeby, Zarz¹d z w³asnej inicjatywy. Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie mo¿e równie¿ zwo³aæ: Rada Nadzorcza, je¿eli zwo³anie go uzna za wskazane, oraz akcjonariusze
reprezentuj¹cy co najmniej dziesiêæ procent kapita³u zak³adowego.

Akcjonariusz lub akcjonariusze Spó³ki, którzy reprezentuj¹ co najmniej jedn¹ dwudziest¹ kapita³u zak³adowego Spó³ki,
mog¹ ¿¹daæ zwo³ania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i umieszczenia okreœlonych spraw w porz¹dku obrad
tego Walnego Zgromadzenia. ¯¹danie zwo³ania nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia nale¿y przed³o¿yæ Zarz¹dowi
na piœmie b¹dŸ w postaci elektronicznej. Je¿eli w terminie 2 tygodni od dnia przedstawienia ¿¹dania Zarz¹dowi
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie nie zostanie zwo³ane, s¹d rejestrowy mo¿e upowa¿niæ do zwo³ania Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spó³ki wystêpuj¹cych z tym ¿¹daniem. S¹d wyznacza przewodnicz¹cego
tego Walnego Zgromadzenia.

Prawo umieszczenia okreœlonych spraw w porz¹dku obrad Walnego Zgromadzenia

Akcjonariusz lub akcjonariusze Spó³ki, którzy reprezentuj¹ co najmniej jedn¹ dwudziest¹ kapita³u zak³adowego Spó³ki,
mog¹ ¿¹daæ umieszczenia okreœlonych spraw w porz¹dku obrad najbli¿szego Walnego Zgromadzenia. ¯¹danie powinno
zostaæ zg³oszone Zarz¹dowi nie póŸniej ni¿ na 21 dni przed wyznaczonym terminem Walnego Zgromadzenia. ¯¹danie
mo¿e równie¿ zostaæ z³o¿one w postaci elektronicznej. Wówczas Zarz¹d ma obowi¹zek niezw³ocznie, jednak nie póŸniej
ni¿ na 18 dni przed wyznaczonym terminem Walnego Zgromadzenia, og³osiæ zmiany w porz¹dku obrad, wprowadzone
na ¿¹danie akcjonariuszy Spó³ki. Og³oszenie dokonywane jest w sposób w³aœciwy dla zwo³ania Walnego Zgromadzenia.

Sposób zwo³ania Walnego Zgromadzenia

Walne Zgromadzenie zwo³ywane jest przez og³oszenie dokonywane na stronie internetowej Spó³ki, a tak¿e w sposób
w³aœciwy dla przekazywania informacji bie¿¹cych zgodnie z Ustaw¹ o Ofercie Publicznej. Og³oszenie powinno zostaæ
dokonane co najmniej na 26 dni przed terminem Walnego Zgromadzenia i powinno zawieraæ w szczególnoœci:

• datê, godzinê i miejsce Walnego Zgromadzenia oraz szczegó³owy porz¹dek obrad;

• precyzyjny opis procedur dotycz¹cych uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu i wykonywania prawa g³osu;

• Dzieñ Rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu;

• informacjê, ¿e prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu maj¹ tylko osoby bêd¹ce akcjonariuszami Spó³ki
w Dniu Rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu;

• wskazanie, gdzie i w jaki sposób osoba uprawniona do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu mo¿e uzyskaæ pe³ny
tekst dokumentacji, która ma byæ przedstawiona Walnemu Zgromadzeniu, oraz projekty uchwa³ lub, je¿eli
nie przewiduje siê podejmowania uchwa³, uwagi Zarz¹du lub Rady Nadzorczej, dotycz¹ce spraw wprowadzonych
do porz¹dku obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw, które maj¹ zostaæ wprowadzone do porz¹dku obrad
przed terminem Walnego Zgromadzenia; oraz

• wskazanie adresu strony internetowej, na której bêd¹ udostêpnione informacje dotycz¹ce Walnego Zgromadzenia.

Stosownie do przepisów Rozporz¹dzenia o Raportach, Spó³ka zobowi¹zana jest do przekazania w formie raportu
bie¿¹cego informacji zawartych w og³oszeniu o Walnym Zgromadzeniu. W przypadku zamierzonej zmiany Statutu
og³oszenie w formie raportu bie¿¹cego powinno zawieraæ dotychczas obowi¹zuj¹ce postanowienia Statutu, treœæ
proponowanych zmian, a w przypadku, gdy w zwi¹zku ze znacznym zakresem zamierzonych zmian Spó³ka podejmuje
decyzjê o sporz¹dzeniu nowego tekstu jednolitego, równie¿ treœæ nowego tekstu jednolitego Statutu wraz z wyliczeniem
jego nowych postanowieñ. Spó³ka powinna równie¿ og³osiæ w formie raportu bie¿¹cego treœæ projektów uchwa³ oraz
za³¹czników do projektów, które maj¹ byæ przedmiotem obrad Walnego Zgromadzenia, istotnych dla podejmowanych
uchwa³.

Prawo zg³aszania Spó³ce projektów uchwa³

Akcjonariusz lub akcjonariusze Spó³ki, którzy reprezentuj¹ co najmniej jedn¹ dwudziest¹ kapita³u zak³adowego,
mog¹ przed terminem Walnego Zgromadzenia zg³aszaæ Spó³ce, na piœmie lub przy wykorzystaniu œrodków komunikacji
elektronicznej, projekty uchwa³ dotycz¹ce spraw wprowadzonych do porz¹dku obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw,
które maj¹ zostaæ wprowadzone do porz¹dku obrad. W takim przypadku Spó³ka niezw³ocznie og³asza projekty uchwa³
na swojej stronie internetowej.

Prawo ¿¹dania wydania odpisów wniosków

Ka¿dy akcjonariusz Spó³ki ma prawo ¿¹daæ wydania odpisu wniosków w sprawach objêtych porz¹dkiem obrad
najbli¿szego Walnego Zgromadzenia w terminie tygodnia przed dat¹ Walnego Zgromadzenia.
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Prawo ¿¹dania wydania odpisów rocznego sprawozdania finansowego

Akcjonariusze Spó³ki maj¹ prawo ¿¹daæ wydania odpisów sprawozdania Zarz¹du z dzia³alnoœci Spó³ki i sprawozdania
finansowego wraz z odpisem sprawozdania Rady Nadzorczej oraz opinii bieg³ego rewidenta, najpóŸniej na 15 dni
przed Walnym Zgromadzeniem.

Prawo do uzyskania informacji

Podczas obrad Walnego Zgromadzenia Zarz¹d jest zobowi¹zany do udzielenia akcjonariuszowi Spó³ki na jego ¿¹danie
informacji dotycz¹cych Spó³ki, je¿eli jest to uzasadnione dla oceny sprawy objêtej porz¹dkiem obrad Walnego
Zgromadzenia.

Zarz¹d odmawia udzielenia informacji, je¿eli mog³oby to wyrz¹dziæ szkodê Spó³ce, jej spó³ce powi¹zanej albo spó³ce
lub spó³dzielni zale¿nej Spó³ki, w szczególnoœci przez ujawnienie tajemnic technicznych, handlowych lub organizacyjnych
przedsiêbiorstwa. Cz³onek Zarz¹du mo¿e odmówiæ udzielenia informacji, je¿eli udzielenie informacji mog³oby stanowiæ
podstawê jego odpowiedzialnoœci karnej, cywilnoprawnej b¹dŸ administracyjnej.

Zarz¹d mo¿e udzieliæ informacji na piœmie poza Walnym Zgromadzeniem, je¿eli przemawiaj¹ za tym wa¿ne powody.
W takim przypadku Zarz¹d jest obowi¹zany udzieliæ informacji nie póŸniej ni¿ w terminie 2 tygodni od dnia zg³oszenia
przez akcjonariusza Spó³ki ¿¹dania, podczas Walnego Zgromadzenia.

Informacje, które zosta³y przekazane akcjonariuszowi Spó³ki, powinny zostaæ przekazane do publicznej wiadomoœci
w formie raportu bie¿¹cego.

Kompetencje Walnego Zgromadzenia

Zgodnie z przepisami Kodeksu Spó³ek Handlowych, do kompetencji Walnego Zgromadzenia nale¿y m.in.:

• rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania zarz¹du z dzia³alnoœci spó³ki oraz sprawozdania finansowego za ubieg³y
rok obrotowy oraz udzielenie absolutorium cz³onkom organów spó³ki z wykonania przez nich obowi¹zków;

• powziêcie uchwa³y o podziale zysku albo o pokryciu straty;

• udzielenie cz³onkom organów spó³ki absolutorium z wykonania przez nich obowi¹zków.

Zgodnie z § 24 Statutu do kompetencji Walnego Zgromadzenia nale¿y m.in.:

• zmiana Statutu;

• emisja obligacji zamiennych na akcje lub z prawem pierwszeñstwa oraz emisja warrantów subskrypcyjnych
lub innych papierów wartoœciowych daj¹cych prawo objêcia, nabycia lub z³o¿enia zapisu na akcje Spó³ki;

• podwy¿szenie kapita³u zak³adowego Spó³ki;

• umorzenie akcji i obni¿enie kapita³u zak³adowego;

• po³¹czenie, podzia³, przekszta³cenie lub likwidacja Spó³ki;

• tworzenie, u¿ycie i likwidacja kapita³ów rezerwowych;

• powo³ywanie i odwo³ywanie cz³onków Rady Nadzorczej;

• odwo³ywanie i zawieszanie w czynnoœciach cz³onków Zarz¹du;

• uchwalanie Regulaminu obrad Walnego Zgromadzenia oraz uchwalanie zmian tego Regulaminu;

• ustalanie zasad wynagradzania cz³onków Rady Nadzorczej;

• rozwi¹zanie Spó³ki.

Prawo do ¿¹dania wyboru Rady Nadzorczej w drodze g³osowania oddzielnymi grupami

Na wniosek akcjonariuszy Spó³ki, którzy reprezentuj¹ co najmniej 1/5 kapita³u zak³adowego Spó³ki, wybór Rady
Nadzorczej powinien byæ dokonany przez najbli¿sze Walne Zgromadzenie w drodze g³osowania oddzielnymi grupami,
nawet gdy Statut przewiduje inny sposób powo³ania Rady Nadzorczej.

Osoby reprezentuj¹ce na Walnym Zgromadzeniu tê czêœæ akcji, która przypada z podzia³u ogólnej liczby
reprezentowanych akcji przez liczbê cz³onków Rady Nadzorczej, mog¹ utworzyæ odrêbn¹ grupê celem wyboru jednego
cz³onka Rady Nadzorczej, nie bior¹ jednak udzia³u w wyborze pozosta³ych cz³onków.

Mandaty w Radzie Nadzorczej nieobsadzone przez grupê akcjonariuszy, utworzon¹ zgodnie z zasadami wskazanymi
powy¿ej, obsadza siê w drodze g³osowania, w którym uczestnicz¹ wszyscy akcjonariusze, których g³osy nie zosta³y
oddane przy wyborze cz³onków Rady Nadzorczej, wybieranych w drodze g³osowania oddzielnymi grupami.
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Je¿eli na Walnym Zgromadzeniu nie dojdzie do utworzenia co najmniej jednej grupy zdolnej do wyboru cz³onka Rady
Nadzorczej, nie dokonuje siê wyborów grupami.

Prawo do zaskar¿ania uchwa³ Walnego Zgromadzenia

Akcjonariuszom Spó³ki przys³uguje prawo zaskar¿ania uchwa³ Walnego Zgromadzenia w drodze powództwa o uchylenie
uchwa³y b¹dŸ powództwa o stwierdzenie niewa¿noœci uchwa³y.

Powództwo o uchylenie uchwa³y

Uchwa³ê Walnego Zgromadzenia sprzeczn¹ ze Statutem b¹dŸ dobrymi obyczajami i godz¹c¹ w interes Spó³ki lub maj¹c¹
na celu pokrzywdzenie akcjonariusza Spó³ki podmiot uprawniony mo¿e zaskar¿yæ w drodze wytoczonego przeciwko
Spó³ce powództwa o uchylenie uchwa³y. Powództwo o uchylenie uchwa³y Walnego Zgromadzenia powinno zostaæ
wniesione w terminie miesi¹ca od dnia otrzymania wiadomoœci o uchwale, nie póŸniej jednak ni¿ w terminie 3 miesiêcy
od dnia powziêcia takiej uchwa³y.

Powództwo o stwierdzenie niewa¿noœci uchwa³y

Uchwa³ê Walnego Zgromadzenia sprzeczn¹ z ustaw¹ podmiot uprawniony mo¿e zaskar¿yæ w drodze powództwa
o stwierdzenie niewa¿noœci uchwa³y wytoczonego przeciwko Spó³ce. Powództwo o stwierdzenie niewa¿noœci uchwa³y
Walnego Zgromadzenia powinno byæ wniesione w terminie 30 dni od dnia jej og³oszenia, nie póŸniej jednak ni¿
w terminie roku od dnia powziêcia takiej uchwa³y.

Podmioty uprawnione do zaskar¿enia uchwa³ Walnego Zgromadzenia

Podmiotami, którym przys³uguje prawo do wytoczenia powództwa o uchylenie uchwa³y lub powództwa o stwierdzenie
niewa¿noœci uchwa³y Walnego Zgromadzenia, s¹:

• Zarz¹d, Rada Nadzorcza oraz poszczególni cz³onkowie tych organów;

• akcjonariusz Spó³ki, który g³osowa³ przeciwko uchwale, a po jej powziêciu za¿¹da³ zaprotoko³owania sprzeciwu;

• akcjonariusz Spó³ki bezzasadnie niedopuszczony do udzia³u w Walnym Zgromadzeniu;

• akcjonariusze Spó³ki, którzy nie byli obecni na Walnym Zgromadzeniu, jedynie w przypadku wadliwego zwo³ania
Walnego Zgromadzenia lub te¿ powziêcia uchwa³y w sprawie nieobjêtej porz¹dkiem obrad.

Prawo poboru

Akcjonariusze Spó³ki maj¹ prawo objêcia akcji Spó³ki nowej emisji w stosunku do liczby posiadanych Akcji
(prawo poboru). Akcjonariuszom Spó³ki przys³uguje prawo pierwszeñstwa do objêcia nowych akcji Spó³ki w stosunku
do liczby posiadanych Akcji, przy czym prawo poboru przys³uguje równie¿ w przypadku emisji papierów wartoœciowych
zamiennych na Akcje lub inkorporuj¹cych prawo zapisu na Akcje. Uchwa³a o podwy¿szeniu kapita³u zak³adowego
spó³ki powinna wskazywaæ dzieñ, wed³ug którego okreœla siê akcjonariuszy Spó³ki, którym przys³uguje prawo poboru
nowych akcji (tzw. dzieñ prawa poboru). Dzieñ prawa poboru nie mo¿e byæ ustalony póŸniej ni¿ z up³ywem 6 miesiêcy,
licz¹c od dnia powziêcia uchwa³y. Porz¹dek obrad Walnego Zgromadzenia, na którym ma zostaæ podjêta uchwa³a
o podwy¿szeniu kapita³u zak³adowego spó³ki, powinien okreœlaæ proponowany dzieñ prawa poboru.

Dotychczasowi akcjonariusze Spó³ki mog¹ zostaæ pozbawieni prawa poboru akcji Spó³ki nowej emisji wy³¹cznie
w interesie Spó³ki oraz gdy pozbawienie prawa poboru zosta³o zapowiedziane w porz¹dku obrad Walnego Zgromadzenia.
Zarz¹d przedstawia Walnemu Zgromadzeniu pisemn¹ opiniê uzasadniaj¹c¹ powody wy³¹czenia prawa poboru
oraz proponowan¹ cenê emisyjn¹ nowych akcji Spó³ki (b¹dŸ sposób jej ustalenia). Do podjêcia uchwa³y w sprawie
pozbawienia akcjonariuszy Spó³ki prawa poboru wymagana jest wiêkszoœæ co najmniej czterech pi¹tych g³osów.

W przypadku, gdy:

• uchwa³a o podwy¿szeniu kapita³u zak³adowego stanowi, ¿e nowe akcje spó³ki maj¹ byæ objête w ca³oœci
przez instytucjê finansow¹ (subemitenta), z obowi¹zkiem oferowania ich nastêpnie akcjonariuszom Spó³ki celem
umo¿liwienia im wykonania prawa poboru na warunkach okreœlonych w uchwale;

• uchwa³a stanowi, ¿e nowe akcje Spó³ki maj¹ byæ objête przez subemitenta w przypadku, gdy akcjonariusze Spó³ki,
którym s³u¿y prawo poboru, nie obejm¹ czêœci lub wszystkich oferowanych im akcji;

do podjêcia uchwa³y w sprawie wy³¹czenia prawa poboru nie jest wymagana wiêkszoœæ czterech pi¹tych g³osów.

Prawo do udzia³u w maj¹tku w przypadku likwidacji Spó³ki

Zgodnie z KSH, w przypadku likwidacji Spó³ki maj¹tek pozosta³y po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli Spó³ki
dzieli siê pomiêdzy akcjonariuszy w stosunku do dokonanych przez ka¿dego z nich wp³at na kapita³ zak³adowy.
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Umorzenie Akcji

Zgodnie z § 7 Statutu, Akcje mog¹ byæ umarzane za zgod¹ akcjonariusza, którego akcji umorzenie dotyczy (umorzenie
dobrowolne) w drodze ich nabycia przez Spó³kê. Umorzenie akcji wymaga obni¿enia kapita³u zak³adowego Spó³ki.

Umorzenie Akcji wymaga uchwa³y Walnego Zgromadzenia. Uchwa³a Walnego Zgromadzenia o umorzeniu akcji okreœla
sposób i warunki umorzenia akcji, a w szczególnoœci wysokoœæ, termin i sposób wyp³aty wynagrodzenia przys³uguj¹cego
akcjonariuszowi z tytu³u umorzenia jego akcji, podstawê prawn¹ umorzenia, a tak¿e sposób obni¿enia kapita³u
zak³adowego.

Akcjonariuszowi, którego akcje zosta³y umorzone, przys³uguje z tego tytu³u wynagrodzenie. Wysokoœæ wynagrodzenia
nie mo¿e byæ ni¿sza od wartoœci przypadaj¹cych na akcje aktywów netto wykazanych w sprawozdaniu finansowym
za ostatni rok obrotowy, pomniejszonych o kwotê przeznaczon¹ do podzia³u miêdzy akcjonariuszy. Za zgod¹
akcjonariusza umorzenie mo¿e nast¹piæ bez wynagrodzenia.

Zamiana Akcji

Zgodnie z KSH, zamiana akcji imiennych na akcje na okaziciela albo odwrotnie mo¿e byæ dokonana na ¿¹danie
akcjonariusza, je¿eli ustawa lub Statut nie stanowi inaczej.

Na podstawie Statutu Spó³ki wszystkie akcje Spó³ki s¹ akcjami zwyk³ymi na okaziciela i nie podlegaj¹ zamianie na akcje
imienne.

Zmiana praw akcjonariuszy Spó³ki

Zmiana praw posiadaczy Akcji mo¿e co do zasady nast¹piæ w drodze zmiany Statutu i wymaga uchwa³y Walnego
Zgromadzenia podjêtej wiêkszoœci¹ 3/4 g³osów oraz wpisu do rejestru przedsiêbiorców KRS. Ponadto uchwa³a dotycz¹ca
zmiany Statutu, zwiêkszaj¹ca œwiadczenia akcjonariuszy Spó³ki lub uszczuplaj¹ca prawa przyznane osobiœcie
akcjonariuszom Spó³ki, wymaga zgody wszystkich akcjonariuszy Spó³ki, których dotyczy.

Prawo do ¿¹dania wyboru rewidenta do spraw szczególnych

Stosownie do art. 84 Ustawy o Ofercie Publicznej, na wniosek akcjonariusza lub akcjonariuszy Spó³ki, którzy posiadaj¹
co najmniej 5% ogólnej liczby g³osów, Walne Zgromadzenie mo¿e podj¹æ uchwa³ê w sprawie zbadania przez bieg³ego,
na koszt Spó³ki, okreœlonego zagadnienia zwi¹zanego z utworzeniem Spó³ki lub prowadzeniem jej spraw. Akcjonariusze
tacy mog¹ w tym celu ¿¹daæ zwo³ania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia b¹dŸ umieszczenia sprawy podjêcia
tej uchwa³y w porz¹dku obrad najbli¿szego Walnego Zgromadzenia. ¯¹danie nale¿y przed³o¿yæ Zarz¹dowi na piœmie.
Jeœli w terminie 2 tygodni od dnia przedstawienia ¿¹dania Zarz¹dowi Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie nie zostanie
zwo³ane, s¹d rejestrowy mo¿e, po wezwaniu Zarz¹du do z³o¿enia oœwiadczenia, upowa¿niæ do zwo³ania Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia akcjonariuszy Spó³ki wystêpuj¹cych z takim ¿¹daniem. Wówczas S¹d wyznacza
przewodnicz¹cego takiego Walnego Zgromadzenia.

Uchwa³a Walnego Zgromadzenia w przedmiocie wyboru rewidenta do spraw szczególnych powinna w szczególnoœci
okreœlaæ:

• oznaczenie rewidenta do spraw szczególnych, na którego wnioskodawca wyrazi³ zgodê na piœmie;

• przedmiot i zakres badania, zgodny z treœci¹ wniosku, chyba ¿e wnioskodawca wyrazi³ na piœmie zgodê na ich
zmianê;

• rodzaje dokumentów, które Spó³ka powinna udostêpniæ bieg³emu; oraz

• termin rozpoczêcia badania, nie d³u¿szy ni¿ 3 miesi¹ce od dnia podjêcia uchwa³y.

W przypadku gdy Walne Zgromadzenie nie podejmie uchwa³y zgodnej z treœci¹ wniosku albo podejmie uchwa³ê
z naruszeniem art. 84 ust. 4 Ustawy o Ofercie Publicznej, wnioskodawcy mog¹ w terminie 14 dni od dnia podjêcia takiej
uchwa³y wyst¹piæ do s¹du rejestrowego o wyznaczenie wskazanego podmiotu jako rewidenta do spraw szczególnych.

Rewidentem do spraw szczególnych mo¿e byæ wy³¹cznie podmiot posiadaj¹cy wiedzê fachow¹ i kwalifikacje niezbêdne
do zbadania sprawy okreœlonej w uchwale Walnego Zgromadzenia, które zapewni¹ sporz¹dzenie rzetelnego
i obiektywnego sprawozdania z badania. Rewidentem do spraw szczególnych nie mo¿e byæ jednak podmiot œwiadcz¹cy
w okresie objêtym badaniem us³ugi na rzecz Spó³ki, podmiotu dominuj¹cego lub zale¿nego Spó³ki, jak równie¿
jednostki dominuj¹cej lub znacz¹cego inwestora Spó³ki w rozumieniu Ustawy o Rachunkowoœci. Rewidentem do spraw
szczególnych nie mo¿e byæ tak¿e podmiot, który nale¿y do tej samej grupy kapita³owej co podmiot, który œwiadczy³
wspomniane us³ugi.
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Zarz¹d i Rada Nadzorcza maj¹ obowi¹zek udostêpniæ rewidentowi do spraw szczególnych dokumenty wskazane
w uchwale Walnego Zgromadzenia w przedmiocie wyboru rewidenta do spraw szczególnych albo w postanowieniu
s¹du o wyznaczeniu rewidenta do spraw szczególnych, jak równie¿ udzieliæ wyjaœnieñ niezbêdnych do przeprowadzenia
przez takiego rewidenta badania.

Rewident do spraw szczególnych jest zobowi¹zany do przedstawienia Zarz¹dowi i Radzie Nadzorczej pisemnego
sprawozdania z wyników przeprowadzonego przez siebie badania. Obowi¹zkiem Zarz¹du jest przekazanie takiego
sprawozdania w formie raportu bie¿¹cego. Sprawozdanie rewidenta do spraw szczególnych nie mo¿e jednak ujawniaæ
informacji stanowi¹cych tajemnicê techniczn¹, handlow¹ lub organizacyjn¹ Spó³ki, chyba ¿e jest to niezbêdne do
uzasadnienia stanowiska zawartego w tym sprawozdaniu.

Na najbli¿szym Walnym Zgromadzeniu Zarz¹d zobowi¹zany jest do z³o¿enia sprawozdania ze sposobu uwzglêdnienia
wyników badania.
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WARUNKI OFERTY

Oferta

Na podstawie Prospektu przedmiotem oferty publicznej jest nie mniej ni¿ 1 i nie wiêcej ni¿ 660.000 Nowych Akcji
wartoœci nominalnej 0,05 PLN ka¿da oferowanych przez Spó³kê oraz nie wiêcej ni¿ 204.000 Akcji Sprzedawanych
o wartoœci nominalnej 0,05 PLN ka¿da oferowanych przez Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych.

Ponadto Prospekt zosta³ sporz¹dzony w zwi¹zku z ubieganiem siê przez Spó³kê o dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu
na rynku regulowanym (rynku podstawowym) prowadzonym przez GPW ³¹cznie 2.040.000 akcji zwyk³ych na okaziciela
Spó³ki serii A oraz nie mniej ni¿ 1 i nie wiêcej ni¿ 660.000 akcji zwyk³ych na okaziciela serii B Spó³ki oraz nie mniej
ni¿ 1 i nie wiêcej ni¿ 660.000 PDA. Nowe Akcje bêd¹ przydzielane inwestorom w pierwszej kolejnoœci, co oznacza,
i¿ Akcje Sprzedawane zostan¹ przydzielone przez Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych wy³¹cznie, gdy w ramach Oferty zostan¹
objête wszystkie Nowe Akcje. Ponadto Oferta Akcji Sprzedawanych dojdzie do skutku w przypadku subskrybowania
i przydzia³u wszystkich oferowanych Nowych Akcji.

Intencj¹ Spó³ki i Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych jest zaoferowanie w Transzy Inwestorów Indywidualnych
ok. 10% Akcji Oferowanych. Nowe Akcje oraz Akcje Sprzedawane oferowane s¹ ³¹cznie w ramach Oferty z rozró¿nieniem,
i¿ intencj¹ Spó³ki i Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych jest przydzielenie Inwestorom Indywidualnym wy³¹cznie Nowych Akcji.
Inwestorom Instytucjonalnym mog¹ zaœ zostaæ przydzielone zarówno Nowe Akcje, jak i Akcje Sprzedawane.

Informacja o ostatecznej liczbie Akcji Oferowanych, w tym oferowanych w poszczególnych transzach, zostanie podana
do publicznej wiadomoœci, w trybie przewidzianym w art. 54 ust. 3 Ustawy o Ofercie Publicznej, najpóŸniej w dniu
rozpoczêcia przyjmowania zapisów od Inwestorów Instytucjonalnych.

Zgodnie z upowa¿nieniem zawartym w uchwale nr 2 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spó³ki z dnia 28 marca
2017 r. ostateczna liczba Nowych Akcji zostanie ustalona przez Zarz¹d, w uzgodnieniu z Oferuj¹cym i bêdzie wynosiæ
nie wiêcej ni¿ 660.000 Nowych Akcji. Emitent mo¿e podj¹æ decyzjê o ustaleniu ostatecznej liczby Nowych Akcji
mniejszej ni¿ 660.000, jak równie¿ mo¿e podj¹æ decyzjê o odst¹pieniu od Oferty w odniesieniu do oferowanych
przez siebie Nowych Akcji, przy czym decyzjê tak¹ mo¿e podj¹æ najpóŸniej w dniu ustalenia Ceny Akcji Oferowanych.

Ostateczna liczba Akcji Sprzedawanych zostanie ustalona przez ka¿dego z Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych, w uzgodnieniu
z Oferuj¹cym i bêdzie wynosiæ ³¹cznie nie wiêcej ni¿ 204.000 akcji, w tym nie wiêcej ni¿ 183.600 akcji sprzedawanych
przez Arkadiusza Wilusza i 20.400 akcji sprzedawanych przez Andrzeja Wilusza.

Akcjonariusze Sprzedaj¹cy mog¹ podj¹æ decyzjê o ustaleniu ostatecznej liczby Akcji Sprzedawanych mniejszej ni¿
³¹cznie 204.000 Akcji Sprzedawanych, jak równie¿ mog¹ podj¹æ decyzjê o odst¹pieniu od Oferty w odniesieniu
do oferowanych przez siebie Akcji Sprzedawanych, przy czym decyzjê tak¹ mog¹ podj¹æ najpóŸniej w dniu ustalenia
Ceny Akcji Oferowanych.

W przypadku podjêcia decyzji przez Emitenta o odst¹pieniu od Oferty, równie¿ Akcjonariusze Sprzedaj¹cy
podejm¹ decyzjê o odst¹pieniu od Oferty. Nie przewiduje siê przeprowadzenia Oferty w odniesieniu tylko do Akcji
Sprzedawanych, mo¿liwe jest jednak odst¹pienie od Oferty wy³¹cznie przez Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych.
Decyzja Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych o odst¹pieniu od Oferty musi byæ jednomyœlna i dotyczyæ wszystkich Akcji
Sprzedawanych.

Inwestorom, którzy z³o¿¹ zapisy na Akcje Oferowane przed przekazaniem do publicznej wiadomoœci informacji
o Cenie Akcji Oferowanych oraz informacji o ostatecznej liczbie Akcji Oferowanych w ramach Oferty i o ostatecznej
liczbie Akcji oferowanych w poszczególnym transzach, przys³ugiwaæ bêdzie uprawnienie do uchylenia siê od skutków
prawnych z³o¿onego zapisu poprzez z³o¿enie oœwiadczenia na piœmie, w terminie dwóch dni roboczych od dnia
przekazania do publicznej wiadomoœci takiej informacji, stosownie do art. 54 ust. 1 pkt 3 Ustawy o Ofercie Publicznej.

Inwestorzy powinni zwróciæ uwagê na fakt, ¿e jedynym prawnie wi¹¿¹cym dokumentem ofertowym sporz¹dzonym
na potrzeby tej Oferty, zawieraj¹cym informacje na temat Spó³ki oraz Akcji Oferowanych jest Prospekt wraz
z opublikowanymi aneksami do Prospektu, po ich zatwierdzeniu przez KNF, i komunikatami aktualizuj¹cymi
do Prospektu oraz informacj¹ o ostatecznej liczbie Akcji Oferowanych w Ofercie, ostatecznej liczbie Akcji oferowanych
w poszczególnych transzach oraz Cenie Akcji Oferowanych.

Walut¹ emitowanych papierów wartoœciowych, tj. Nowych Akcji, jest polski z³oty.

Cena Maksymalna

Cena maksymalna Akcji Oferowanych („Cena Maksymalna”) ustalona przez Spó³kê oraz Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych,
na podstawie rekomendacji Oferuj¹cego na potrzeby sk³adania zapisów w Transzy Inwestorów Indywidualnych wynosi
72 PLN (siedemdziesi¹t dwa z³ote).

Zapisy w Transzy Inwestorów Indywidualnych bêd¹ sk³adane po Cenie Maksymalnej.
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Uprawnieni Inwestorzy

Akcje Oferowane bêd¹ oferowane w nastêpuj¹cych transzach:

• Transza Inwestorów Indywidualnych, oraz

• Transza Inwestorów Instytucjonalnych.

Inwestorami uprawnionymi do nabywania Akcji Oferowanych w Transzy Inwestorów Indywidualnych i Transzy
Inwestorów Instytucjonalnych, na zasadach okreœlonych w Prospekcie, s¹ nastêpuj¹cy rezydenci i nierezydenci
w rozumieniu Prawa Dewizowego: osoby fizyczne, osoby prawne oraz podmioty nieposiadaj¹ce osobowoœci prawnej,
posiadaj¹ce zdolnoœæ do zaci¹gania zobowi¹zañ i nabywania praw we w³asnym imieniu, z wy³¹czeniem osób
amerykañskich w rozumieniu Regulacji S. Zapis na sprzeda¿ Akcji Oferowanych w Transzy Inwestorów
Instytucjonalnych mo¿e z³o¿yæ wy³¹cznie inwestor, który otrzyma³ od Oferuj¹cego zaproszenie do wziêcia udzia³u
w budowie Ksiêgi Popytu, z³o¿y³ deklaracjê w procesie budowy Ksiêgi Popytu i otrzyma³ od Oferuj¹cego wezwanie
do z³o¿enia zapisu na Akcje w Transzy Inwestorów Instytucjonalnych.

Zwraca siê uwagê, ¿e w przypadku Transzy Inwestorów Instytucjonalnych, Inwestorzy Instytucjonalni, którzy
zostali zaproszeni do udzia³u w procesie budowy Ksiêgi Popytu, a nastêpnie otrzymali wezwanie do z³o¿enia zapisu,
s¹ zobowi¹zani do z³o¿enia i op³acenia zapisu w tej transzy na liczbê akcji okreœlon¹ w wezwaniu.

Oferta nie przewiduje preferencyjnego sposobu traktowania poszczególnych rodzajów inwestorów lub okreœlonych grup
powi¹zanych (w³¹cznie z programami dla rodzin i osób zaprzyjaŸnionych) przy przydziale Akcji Oferowanych.

Przewidywany harmonogram Oferty

Poni¿ej przedstawiono informacje na temat przewidywanego harmonogramu Oferty wed³ug czasu warszawskiego.
Rozpoczêcie Oferty nast¹pi w dniu publikacji Prospektu, co nast¹pi niezw³ocznie po jego zatwierdzeniu przez Komisjê
Nadzoru Finansowego.

Harmonogram Oferty

rozpoczêcie Oferty w dniu publikacji Prospektu, co nast¹pi niezw³ocznie po jego zatwierdzeniu przez Komisjê
Nadzoru Finansowego

6–12 czerwca 2017 r. okres przyjmowania zapisów w Transzy Inwestorów Indywidualnych

5–13 czerwca 2017 r. proces budowania ksiêgi popytu wœród Inwestorów Instytucjonalnych

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

14–20 czerwca 2017 r. okres przyjmowania zapisów w Transzy Inwestorów Instytucjonalnych

21 czerwca 2017 r. przydzia³ Akcji Oferowanych

30 czerwca 2017 r. zak³adany pierwszy dzieñ notowania Akcji Istniej¹cych i PDA na GPW

Powy¿szy harmonogram mo¿e ulec zmianie. Niektóre zdarzenia, które zosta³y w nim przewidziane, s¹ niezale¿ne
od Spó³ki. Spó³ka, w uzgodnieniu z Oferuj¹cym, zastrzega sobie prawo do zmiany powy¿szego harmonogramu
Oferty, w tym terminów przyjmowania zapisów na Akcje Oferowane. Informacja o zmianie poszczególnych terminów
Oferty zostanie przekazana w trybie przewidzianym w art. 52 Ustawy o Ofercie Publicznej, tj. w formie komunikatu
aktualizuj¹cego w sposób, w jaki zosta³ opublikowany niniejszy Prospekt, o ile bezwzglêdnie obowi¹zuj¹ce
przepisy prawa nie bêd¹ wymaga³y upublicznienia takiej informacji w formie aneksu do Prospektu (po jego uprzednim
zatwierdzeniu przez KNF).

Zmiana terminów rozpoczêcia lub zakoñczenia przyjmowania zapisów i podanie do publicznej wiadomoœci stosownej
informacji o tym nast¹pi najpóŸniej w ostatnim dniu przed pierwotnym terminem rozpoczêcia lub zakoñczenia
przyjmowania zapisów na Akcje Oferowane.

Nowe terminy dla innych zdarzeñ przewidzianych w harmonogramie zostan¹ podane do publicznej wiadomoœci najpóŸniej
w dniu up³ywu danego terminu.
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Warunki odwo³ania sprzeda¿y lub odst¹pienia od przeprowadzenia sprzeda¿y Akcji Oferowanych
w ramach Oferty lub te¿ jej zawieszenia

Do dnia rozpoczêcia przyjmowania zapisów w Transzy Inwestorów Instytucjonalnych Spó³ka oraz Akcjonariusze
Sprzedaj¹cy, w uzgodnieniu z Oferuj¹cym, mog¹ odwo³aæ przeprowadzenie oferty Akcji Oferowanych w ramach Oferty
bez podawania przyczyn swojej decyzji, co bêdzie równoznaczne z odwo³aniem Oferty. Spó³ka mo¿e odst¹piæ
od przeprowadzenia Oferty, tak¿e gdy wynik budowania Ksiêgi Popytu oka¿e siê niesatysfakcjonuj¹cy dla Spó³ki.

W przypadku, gdy Spó³ka uzna, ¿e cena za Akcje Oferowane mo¿liwa do uzyskania w ramach Oferty jest zbyt niska
lub nie jest mo¿liwe uplasowanie satysfakcjonuj¹cej liczby Nowych Akcji, mo¿e zostaæ podjêta decyzja o zawieszeniu
Oferty lub odst¹pieniu od przeprowadzenia Oferty.

Decyzja w tym zakresie zostanie podjêta po zakoñczeniu budowania Ksiêgi Popytu, jednak przed rozpoczêciem
przyjmowania zapisów w Transzy Inwestorów Instytucjonalnych.

Od dnia rozpoczêcia przyjmowania zapisów w Transzy Inwestorów Instytucjonalnych do dnia przydzia³u Akcji
Oferowanych Spó³ka, w uzgodnieniu z Oferuj¹cym, mo¿e odst¹piæ od przeprowadzenia oferty Akcji Oferowanych
w ramach Oferty, przy czym takie odst¹pienie mo¿e nast¹piæ z powodów, które w ocenie Spó³ki s¹ powodami wa¿nymi,
przy czym do wa¿nych powodów mo¿na zaliczyæ w szczególnoœci: (i) nag³e lub nieprzewidziane zmiany w sytuacji
ekonomiczno-politycznej w Polsce lub w innym kraju, które mog³yby mieæ istotny negatywny wp³yw na rynki finansowe,
gospodarkê Polski, Ofertê lub na dzia³alnoœæ Spó³ki (np. zamachy terrorystyczne, wojny, katastrofy, powodzie); (ii) nag³e
i nieprzewidziane zmiany lub wydarzenia o innym charakterze ni¿ wskazane w punkcie (i) powy¿ej, mog¹ce mieæ istotny
negatywny wp³yw na dzia³alnoœæ Spó³ki lub mog¹ce skutkowaæ poniesieniem przez Spó³kê istotnej szkody lub istotnym
zak³óceniem jej dzia³alnoœci; (iii) istotn¹ negatywn¹ zmianê dotycz¹c¹ dzia³alnoœci, sytuacji finansowej lub wyników
operacyjnych Spó³ki; (iv) zawieszenie lub istotne ograniczenie obrotu papierami wartoœciowymi na GPW lub na innych
rynkach gie³dowych w przypadku, gdy mog³oby to mieæ istotny negatywny wp³yw na Ofertê; (v) niewystarczaj¹c¹
zdaniem Spó³ki i Oferuj¹cego spodziewan¹ liczbê Akcji w obrocie na GPW, niezapewniaj¹c¹ odpowiedniej p³ynnoœci
Akcji.

Odwo³anie Oferty przez Emitenta jest równoznaczne z jednoczesnym odwo³aniem oferty w odniesieniu do Akcji
Sprzedawanych oraz z rezygnacj¹ z ubiegania siê o dopuszczenie Akcji do obrotu na rynku regulowanym.
Odwo³anie Oferty wy³¹cznie przez Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych w odniesieniu do Akcji Sprzedawanych nie oznacza
odwo³ania oferty Nowych Akcji.

Informacja o odwo³aniu Oferty lub o odst¹pieniu od przeprowadzenia Oferty przez Emitenta lub Akcjonariuszy
Sprzedaj¹cych zostanie podana do publicznej wiadomoœci zgodnie z art. 49 ust. 1b Ustawy o Ofercie Publicznej w ten sam
sposób, w jaki zosta³ opublikowany niniejszy Prospekt, tj. w trybie art. 47 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej.

W przypadku odst¹pienia od przeprowadzenia Oferty z³o¿one zapisy na Akcje Oferowane zostan¹ uznane za niewa¿ne,
a dokonane p³atnoœci zostan¹ zwrócone bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowañ nie póŸniej ni¿ w ci¹gu 14 dni po dniu
og³oszenia o odst¹pieniu od przeprowadzenia Oferty.

Decyzja o zawieszeniu Oferty, bez podawania przyczyn, mo¿e zostaæ podjêta przez Spó³kê, w uzgodnieniu z Oferuj¹cym,
w ka¿dym czasie przed rozpoczêciem przyjmowania zapisów w Transzy Inwestorów Instytucjonalnych. Od dnia
rozpoczêcia przyjmowania zapisów w Transzy Inwestorów Instytucjonalnych do dnia przydzia³u Akcji Oferowanych
Spó³ka, w uzgodnieniu z Oferuj¹cym, mo¿e podj¹æ decyzjê o zawieszeniu przeprowadzenia Oferty tylko z powodów,
które w ocenie Spó³ki s¹ powodami wa¿nymi. Do wa¿nych powodów nale¿y zaliczyæ w szczególnoœci zdarzenia,
które mog³yby w negatywny sposób wp³yn¹æ na powodzenie Oferty lub powodowaæ zwiêkszone ryzyko inwestycyjne
dla nabywców Akcji Oferowanych. Decyzja w przedmiocie zawieszenia Oferty mo¿e zostaæ podjêta bez jednoczesnego
wskazania nowych terminów Oferty, które mog¹ zostaæ ustalone w terminie póŸniejszym.

Zawieszenie Oferty przez Spó³kê jest równoznaczne z zawieszeniem Oferty przez Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych.

Informacja o zawieszeniu Oferty zostanie podana do publicznej wiadomoœci w formie komunikatu aktualizuj¹cego,
z zastrze¿eniem, ¿e jeœli zawieszenie Oferty nast¹pi w trakcie trwania zapisów, to informacja o tym zostanie podana
do publicznej wiadomoœci w formie aneksu do Prospektu w sposób, w jaki zosta³ opublikowany niniejszy Prospekt.

Je¿eli decyzja o zawieszeniu Oferty zostanie podjêta w okresie od rozpoczêcia przyjmowania zapisów do dnia
przydzia³u Akcji Oferowanych, z³o¿one zapisy i wp³aty pozostaj¹ wa¿ne, z zastrze¿eniem, ¿e inwestor mo¿e uchyliæ siê
od skutków z³o¿onego zapisu, po publikacji informacji o zawieszeniu Oferty. Informacja w tym zakresie zostanie podana
do publicznej wiadomoœci ³¹cznie z informacj¹ o zawieszeniu Oferty, w trybie art. 51 Ustawy o Ofercie Publicznej,
tj. w formie aneksu do Prospektu w sposób, w jaki zosta³ opublikowany niniejszy Prospekt. Uznanie wczeœniej
z³o¿onych zapisów na Akcje za niewa¿ne mo¿e nast¹piæ jedynie w wyniku odwo³ania Oferty, co bêdzie równoznaczne
z rezygnacj¹ ubiegania siê o dopuszczenie Akcji do obrotu na rynku regulowanym oraz zostanie zakomunikowane
zgodnie z art. 49 ust. 1b Ustawy o Ofercie Publicznej w ten sam sposób, w jaki zosta³ opublikowany niniejszy Prospekt.
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Je¿eli decyzja o zawieszeniu Oferty zostanie podjêta po przeprowadzeniu procesu budowania Ksiêgi Popytu, ale przed
rozpoczêciem przyjmowania zapisów w Transzy Inwestorów Instytucjonalnych, Spó³ka w uzgodnieniu z Oferuj¹cym
mo¿e ponownie przeprowadziæ proces budowania Ksiêgi Popytu, przy czym w takiej sytuacji Spó³ka w uzgodnieniu
z Oferuj¹cym okreœli, czy wczeœniej z³o¿one deklaracje i zaproszenia do nabycia Akcji Oferowanych trac¹ czy zachowuj¹
wa¿noœæ.

Informacja w tym zakresie zostanie podana do publicznej wiadomoœci ³¹cznie z informacj¹ o zawieszeniu Oferty,
w trybie art. 52 Ustawy o Ofercie Publicznej, tj. w formie komunikatu aktualizuj¹cego w sposób, w jaki zosta³
opublikowany niniejszy Prospekt.

Odst¹pienie od przeprowadzenia Oferty nie bêdzie mo¿liwe po dokonaniu przydzia³u Akcji Oferowanych.

Ustalenie Ceny Akcji Oferowanych

Cena emisyjna Nowych Akcji oraz cena sprzeda¿y Akcji Sprzedawanych („Cena Akcji Oferowanych”) zostanie
ustalona w drodze budowania Ksiêgi Popytu wœród Inwestorów Instytucjonalnych, gdzie w okresie trwania budowy
Ksiêgi Popytu Inwestorzy Instytucjonalni bêd¹ sk³adaæ deklaracje popytu oparte na dwóch parametrach: liczbie akcji,
na które zg³oszony jest popyt, oraz cenie.

Cena Akcji Oferowanych bêdzie jednakowa dla Nowych Akcji i Akcji Sprzedawanych oraz dla obu transz i nie bêdzie
wy¿sza ni¿ Cena Maksymalna. Cena Akcji Oferowanych zostanie ustalona przez Zarz¹d Spó³ki oraz Akcjonariuszy
Sprzedaj¹cych, w uzgodnieniu z Oferuj¹cym, po zakoñczeniu procesu budowania Ksiêgi Popytu wœród Inwestorów
Instytucjonalnych.

Inwestorzy Instytucjonalni bêd¹ dokonywaæ zapisów po Cenie Akcji Oferowanych.

Informacja na temat Ceny Akcji Oferowanych zostanie przekazana do publicznej wiadomoœci w trybie okreœlonym
w art. 54 ust. 3 Ustawy o Ofercie Publicznej, tj. w sposób, w jaki zosta³ opublikowany niniejszy Prospekt, najpóŸniej
do godz. 9:00 pierwszego dnia przyjmowania zapisów w Transzy Inwestorów Instytucjonalnych.

Emitent oraz Akcjonariusze Sprzedaj¹cy nie bêd¹ pobieraæ ¿adnych op³at od podmiotów sk³adaj¹cych zapisy na Akcje
Oferowane. Kwota wp³acona przez inwestora przy sk³adaniu zapisu mo¿e zostaæ jednak powiêkszona o ewentualn¹
prowizjê firmy inwestycyjnej przyjmuj¹cej zapis, zgodnie z regulacjami tej firmy inwestycyjnej.

W momencie sk³adania zapisów inwestorzy nie bêd¹ ponosiæ dodatkowych kosztów ani uiszczaæ podatków z wyj¹tkiem
ewentualnych kosztów zwi¹zanych z otwarciem i prowadzeniem rachunku papierów wartoœciowych, o ile inwestor
sk³adaj¹cy zapis na Akcje Oferowane nie posiada³ takiego rachunku wczeœniej oraz ewentualnej prowizji podmiotu
przyjmuj¹cego zapis, zgodnie z postanowieniami w³aœciwych umów, regulaminów i innych regulacji podmiotu
przyjmuj¹cego zapis. Informacje na temat opodatkowania znajduj¹ siê w Rozdziale Prospektu „Opodatkowanie”.

Ostateczna liczba Akcji Oferowanych oferowanych w ramach Oferty

Po uzyskaniu wyników budowy Ksiêgi Popytu, najpóŸniej w dniu ustalenia Ceny Akcji Oferowanych, Zarz¹d
oraz Akcjonariusze Sprzedaj¹cy, w uzgodnieniu z Oferuj¹cym, podejm¹ decyzjê o ustaleniu ostatecznej liczby Akcji
Oferowanych bêd¹cych przedmiotem Oferty.

Ostateczna liczba Nowych Akcji zostanie ustalona przez Zarz¹d, w uzgodnieniu z Oferuj¹cym, przy czym bêdzie to
nie wiêcej ni¿ 660.000 Nowych Akcji.

Ostateczna liczba Akcji Sprzedawanych zostanie ustalona przez ka¿dego z Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych, w uzgodnieniu
z Oferuj¹cym i bêdzie wynosiæ ³¹cznie nie wiêcej ni¿ 204.000 akcji, w tym nie wiêcej ni¿ 183.600 akcji sprzedawanych
przez Arkadiusza Wilusza i 20.400 akcji sprzedawanych przez Andrzeja Wilusza.

Ostateczna liczba Akcji Sprzedawanych zostanie ustalona przez danego Akcjonariusza Sprzedaj¹cego, który mo¿e
podj¹æ decyzjê o zmniejszeniu liczby Akcji Sprzedawanych oferowanych przez siebie, jak równie¿ mo¿e podj¹æ decyzjê
o odst¹pieniu od Oferty w odniesieniu do oferowanych przez siebie Akcji Sprzedawanych, najpóŸniej w dniu ustalenia
Ceny Akcji Oferowanych.

W dniu ustalenia Ceny Akcji Oferowanych oraz ostatecznej liczby Akcji Oferowanych w ramach Oferty zostanie
równie¿ ustalona ostateczna liczba Akcji oferowanych w poszczególnych transzach. Intencj¹ Spó³ki i Akcjonariuszy
Sprzedaj¹cych jest zaoferowanie w Transzy Inwestorów Indywidualnych ok. 10% Akcji Oferowanych. Nowe Akcje
oraz Akcje Sprzedawane oferowane s¹ ³¹cznie w ramach Oferty z rozró¿nieniem, i¿ intencj¹ Spó³ki i Akcjonariuszy
Sprzedaj¹cych jest przydzielenie Inwestorom Indywidualnym wy³¹cznie Nowych Akcji. Inwestorom Instytucjonalnym
mog¹ zaœ zostaæ przydzielone zarówno Nowe Akcje, jak i Akcje Sprzedawane.

Informacja o ostatecznej liczbie Akcji Oferowanych w Ofercie oraz informacja o ostatecznej liczbie Akcji oferowanych
w poszczególnych transzach zostan¹ podane do publicznej wiadomoœci wraz z informacj¹ o Cenie Akcji Oferowanych
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w trybie przewidzianym w art. 54 ust. 3 Ustawy o Ofercie Publicznej. Zarz¹d i Akcjonariusze Sprzedaj¹cy
zastrzegaj¹ sobie mo¿liwoœæ dokonania przesuniêæ Akcji Oferowanych pomiêdzy transzami na etapie przydzia³u Akcji,
z zastrze¿eniem, i¿ przesuniête do innej transzy mog¹ byæ tylko Akcje Oferowane, które nie zosta³y objête prawid³owo
z³o¿onymi i op³aconymi zapisami w poszczególnych transzach, lub Akcje Oferowane, które nie zosta³y objête
przez inwestorów w wyniku uchylenia siê od skutków prawnych z³o¿onych zapisów – zgodnie z odpowiednimi
postanowieniami Prospektu. To dzia³anie nie wp³ywa na zmianê ostatecznej liczby Akcji oferowanych oraz ostatecznej
liczby Akcji oferowanych w poszczególnych transzach.

Zasady sk³adania zapisów

Inwestorzy Indywidualni

Zapisy sk³adane przez Inwestorów Indywidualnych przyjmowane bêd¹ w wybranych placówkach Banku Zachodniego
WBK S.A., których lista zostanie podana do publicznej wiadomoœci przed rozpoczêciem przyjmowania zapisów
na stronie internetowej Spó³ki (www.maxcom.pl) oraz na stronie internetowej Oferuj¹cego (www.dmbzwbk.pl).

Mo¿liwe jest równie¿ utworzenie konsorcjum wybranych domów maklerskich przyjmuj¹cych zapisy i deklaracje
na Akcje Oferowane. W przypadku wyst¹pienia takiej sytuacji stosowna informacja zostanie podana do publicznej
wiadomoœci w formie komunikatu aktualizuj¹cego do Prospektu, zgodnie z art. 52 ust. 2 Ustawy o Ofercie Publicznej.

Zapisy bêd¹ mog³y byæ sk³adane równie¿ za poœrednictwem Internetu i telefonu, zgodnie z regulacjami podmiotu
przyjmuj¹cego zapisy i deklaracje nabycia.

Zapisy musz¹ byæ sk³adane na formularzach zapisu. W celu uzyskania informacji na temat szczegó³owych zasad
sk³adania zapisów, w szczególnoœci na temat: (i) dokumentów wymaganych przy sk³adaniu zapisów przez przedstawicieli
ustawowych, pe³nomocników lub inne osoby dzia³aj¹ce w imieniu inwestorów oraz (ii) mo¿liwoœci sk³adania zapisów
w innej formie ni¿ pisemna (przy wykorzystaniu œrodków komunikacji elektronicznej takich jak Internet czy telefon)
potencjalni inwestorzy powinni skontaktowaæ siê z podmiotem, w którym zamierzaj¹ z³o¿yæ zapis.

Sk³adaj¹c zapis, Inwestor Indywidualny podpisuje oœwiadczenie, ¿e zapozna³ siê z treœci¹ niniejszego Prospektu, Statutu
Spó³ki, zaakceptowa³ warunki Oferty oraz wyrazi³ zgodê na przydzielenie mu mniejszej liczby Akcji Oferowanych
ni¿ liczba podana w z³o¿onych przez niego zapisach, b¹dŸ na nieprzydzielenie mu ¿adnych Akcji Oferowanych,
zgodnie z warunkami i zasadami okreœlonymi w niniejszym Prospekcie.

Inwestor Indywidualny wyra¿a zgodê na przydzielenie mu wy³¹cznie Nowych Akcji.

Zapisy w Transzy Inwestorów Indywidualnych przyjmowane bêd¹ wy³¹cznie od tych Inwestorów Indywidualnych,
którzy w chwili sk³adania zapisów posiadaj¹ otwarte rachunki papierów wartoœciowych w podmiocie, w którym sk³adany
jest zapis. Osoby zamierzaj¹ce z³o¿yæ zapis, nieposiadaj¹ce rachunku papierów wartoœciowych w podmiocie przyjmuj¹cym
zapisy na Akcje Oferowane, powinny otworzyæ taki rachunek najpóŸniej przed z³o¿eniem zapisu. W przypadku zapisów
z³o¿onych przez Inwestorów Indywidualnych z rachunków zbiorczych zapisanie Akcji Oferowanych nast¹pi zgodnie
z zasadami podmiotów prowadz¹cych rachunki zbiorcze.

Przydzielone Inwestorowi Indywidualnemu Akcje Oferowane zostan¹ po przydziale zarejestrowane na prowadzonym
dla niego rachunku papierów wartoœciowych, na którym z³o¿ony by³ zapis. Wszelkie konsekwencje wynikaj¹ce
z niew³aœciwego wype³nienia formularza zapisu na Akcje Oferowane ponosi inwestor.

Inwestorzy Indywidualni maj¹ prawo z³o¿yæ wiêcej ni¿ jeden zapis w jednym podmiocie przyjmuj¹cym zapisy
w Ofercie, pod warunkiem jednak, ¿e ³¹czna liczba Akcji Oferowanych, na które opiewaj¹ te zapisy z³o¿one
przez jednego Inwestora Indywidualnego, nie bêdzie wiêksza ni¿ 8.640 Akcji Oferowanych. Zapisy z³o¿one w jednym
podmiocie przyjmuj¹cym zapisy, opiewaj¹ce ³¹cznie na wiêksz¹ liczbê Akcji Oferowanych ni¿ 8 640 Akcji Oferowanych,
bêd¹ traktowane jak zapisy na 8.640 Akcji Oferowanych. Pojedynczy zapis z³o¿ony przez Inwestora Indywidualnego
nie mo¿e obejmowaæ mniej ni¿ 5 Akcji Oferowanych.

Zapis na Akcje Oferowane jest bezwarunkowy, nieodwo³alny (z zastrze¿eniem prawa do uchylenia siê od skutków
prawnych z³o¿onego zapisu stosownie do art. 51a Ustawy o Ofercie Publicznej), nie mo¿e zawieraæ jakichkolwiek
zastrze¿eñ oraz wi¹¿e osobê sk³adaj¹c¹ zapis do czasu przydzia³u Akcji Oferowanych w Ofercie albo do dnia odst¹pienia
od przeprowadzenia Oferty.

W przypadku, gdy aneks do Prospektu zostanie udostêpniony do publicznej wiadomoœci po rozpoczêciu przyjmowania
zapisów na Akcje Oferowane, przed dokonaniem przydzia³u osoba, która z³o¿y³a zapis przed opublikowaniem takiego
aneksu, mo¿e uchyliæ siê od skutków prawnych z³o¿onego zapisu, stosownie do art. 51a Ustawy o Ofercie Publicznej.
Uchylenie siê od skutków prawnych z³o¿onego zapisu nastêpuje przez oœwiadczenie na piœmie z³o¿one w firmie
inwestycyjnej, w której zosta³ przyjêty zapis, w terminie dwóch dni roboczych od dnia opublikowania aneksu
do Prospektu.
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Dopuszcza siê z³o¿enie zapisu w jêzyku angielskim przez inwestora bêd¹cego nierezydentem.

Na podstawie przyjêtych zapisów podmioty przyjmuj¹ce zapisy, jako cz³onkowie Gie³dy, z³o¿¹ w imieniu Inwestorów
Indywidualnych na GPW zlecenia kupna akcji na zasadach okreœlonych powy¿ej. Za prawid³owe przekazanie zlecenia
danego inwestora odpowiedzialnoœæ ponosi podmiot przyjmuj¹cy jego zapis.

Inwestorzy Instytucjonalni

Po zakoñczeniu procesu budowania Ksiêgi Popytu Zarz¹d i Akcjonariusze Sprzedaj¹cy, w uzgodnieniu z Oferuj¹cym,
dokonaj¹ uznaniowego wyboru Inwestorów Instytucjonalnych, do których zostan¹ wys³ane zaproszenia do z³o¿enia
zapisu na Akcje Oferowane w liczbie wskazanej w zaproszeniu oraz dokonania wp³aty na Akcje Oferowane na rachunek
wskazany w takim zaproszeniu. Zaproszenia do Inwestorów Instytucjonalnych zostan¹ przes³ane przez Oferuj¹cego.

Zapisy sk³adane przez Inwestorów Instytucjonalnych, którzy zostali zaproszeni do sk³adania zapisów na Akcje Oferowane,
bêd¹ przyjmowane na zasadach okreœlonych w zaproszeniu do sk³adania zapisów.

Ka¿dy z Inwestorów Instytucjonalnych mo¿e z³o¿yæ zapis lub zapisy na tak¹ liczbê Akcji Oferowanych, która bêdzie
wskazana w skierowanym do danego Inwestora Instytucjonalnego zaproszeniu do z³o¿enia zapisu. Zapisy opiewaj¹ce
³¹cznie na wiêksz¹ liczbê Akcji Oferowanych ni¿ wskazana w zaproszeniu, o którym mowa w zdaniu poprzedzaj¹cym,
bêd¹ traktowane jako zapisy na maksymaln¹ liczbê Akcji Oferowanych, na które mo¿e z³o¿yæ zapis dany Inwestor
Instytucjonalny. Instytucje zarz¹dzaj¹ce aktywami na zlecenie mog¹ z³o¿yæ jeden zapis zbiorczy na rzecz poszczególnych
klientów, do³¹czaj¹c do zapisu listê inwestorów zawieraj¹c¹ dane wymagane jak w formularzu zapisu.

Sk³adaj¹c zapis, Inwestor Instytucjonalny podpisuje oœwiadczenie, ¿e zapozna³ siê z treœci¹ niniejszego Prospektu,
Statutu Spó³ki i zaakceptowa³ warunki Oferty.

Inwestor Instytucjonalny wyra¿a zgodê na przydzielenie mu albo wy³¹cznie Nowych Akcji, albo wy³¹cznie Akcji
Sprzedawanych, albo zarówno Nowych Akcji, jak i Akcji Sprzedawanych.

W momencie sk³adania zapisu Inwestor Instytucjonalny zobowi¹zany jest z³o¿yæ nieodwo³aln¹ dyspozycjê deponowania
nabytych przez niego Akcji Oferowanych na prowadzonym dla niego rachunku papierów wartoœciowych. Dyspozycja
deponowania akcji stanowi integraln¹ czêœæ formularza zapisu. Wszelkie konsekwencje wynikaj¹ce z niew³aœciwego
wype³nienia formularza zapisu na Akcje Oferowane ponosi Inwestor Instytucjonalny.

Zapis na Akcje Oferowane jest bezwarunkowy, nieodwo³alny (z zastrze¿eniem prawa do uchylenia siê od skutków
prawnych z³o¿onego zapisu stosownie do art. 51a Ustawy o Ofercie Publicznej), nie mo¿e zawieraæ jakichkolwiek
zastrze¿eñ oraz wi¹¿e osobê sk³adaj¹c¹ zapis do czasu przydzia³u Akcji Oferowanych w Ofercie albo do dnia odst¹pienia
od przeprowadzenia Oferty.

Dopuszcza siê z³o¿enie zapisu w jêzyku angielskim przez inwestora bêd¹cego nierezydentem.

Podmioty prowadz¹ce dzia³alnoœæ polegaj¹c¹ na zarz¹dzaniu cudzym pakietem papierów wartoœciowych na zlecenie
mog¹ z³o¿yæ jeden zbiorczy zapis w imieniu inwestorów, za³¹czaj¹c do zapisu wykaz inwestorów z danymi wymaganymi
zgodnie z formularzem zapisu.

Zasady p³atnoœci za Akcje Oferowane

Inwestorzy Indywidualni

Inwestorzy Indywidualni sk³adaj¹cy zapisy na Akcje Oferowane powinni je op³aciæ w kwocie stanowi¹cej iloczyn
liczby Akcji Oferowanych, na któr¹ Inwestor Indywidulany sk³ada zapis, oraz Ceny Maksymalnej. P³atnoœæ za Akcje
Oferowane musi zostaæ dokonana w z³otych, zgodnie z regulacjami obowi¹zuj¹cymi w danej firmie inwestycyjnej
przyjmuj¹cej zapis na Akcje Oferowane.

Wp³ata na Akcje Oferowane objête zapisem (³¹cznie z ewentualn¹ prowizj¹ maklersk¹) zostanie zablokowana na rachunku
inwestora w chwili sk³adania zapisu.

Wp³aty na Akcje Oferowane nie podlegaj¹ oprocentowaniu. Nierozliczone nale¿noœci nie mog¹ stanowiæ wp³aty na Akcje
Oferowane.

Zapis Inwestora Indywidualnego w przypadku dokonania niepe³nej lub nieterminowej wp³aty jest niewa¿ny.

Inwestorzy Instytucjonalni

Inwestorzy Instytucjonalni powinni op³aciæ sk³adany zapis najpóŸniej do koñca ostatniego dnia przyjmowania zapisów
od Inwestorów Instytucjonalnych w z³otych, w wysokoœci odpowiadaj¹cej iloczynowi liczby Akcji Oferowanych,
na któr¹ Inwestor Instytucjonalny z³o¿y³ zapis, oraz Ceny Akcji Oferowanych, a tak¿e w sposób zgodny z instrukcjami
wskazanymi w zaproszeniu do sk³adania zapisów.
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W przypadku dokonania przez Inwestora Instytucjonalnego niepe³nej wp³aty zapis bêdzie uznany za z³o¿ony na liczbê
Akcji Oferowanych, która zosta³a w pe³ni op³acona, w kwocie stanowi¹cej iloczyn liczby Akcji Oferowanych i Ceny
Akcji Oferowanych.

Przydzia³ Akcji Oferowanych

Przydzia³ Akcji Oferowanych zostanie dokonany po zakoñczeniu przyjmowania zapisów. Terminy dotycz¹ce Oferty,
w tym termin przydzia³u Akcji Oferowanych, zosta³y okreœlone w rozdziale „Przewidywany harmonogram Oferty”.

Nowe Akcje bêd¹ przydzielane inwestorom w pierwszej kolejnoœci, co oznacza, i¿ Akcje Sprzedawane zostan¹
przydzielone przez danego Akcjonariusza Sprzedaj¹cego wy³¹cznie, gdy w ramach Oferty zostan¹ objête wszystkie
Nowe Akcje.

Przed dokonaniem przydzia³u Spó³ka i Akcjonariusze Sprzedaj¹cy zastrzegaj¹ sobie mo¿liwoœæ dokonania przesuniêæ
Akcji Oferowanych pomiêdzy transzami, z zastrze¿eniem, i¿ przesuniête do innej transzy mog¹ byæ tylko Akcje
Oferowane, które nie zosta³y objête prawid³owo z³o¿onymi i op³aconymi zapisami w poszczególnych transzach lub
Akcje Oferowane, które nie zosta³y objête przez inwestorów w wyniku uchylenia siê od skutków prawnych z³o¿onych
zapisów – zgodnie z odpowiednimi postanowieniami Prospektu. To dzia³anie nie wp³ywa na zmianê ostatecznej
liczby Akcji Oferowanych.

Sposób traktowania przy przydziale Akcji Oferowanych nie jest uzale¿niony od tego, za poœrednictwem jakiego podmiotu
dokonywane s¹ zapisy na Akcje Oferowane.

Spó³ka ani Akcjonariusze Sprzedaj¹cy nie bêd¹ zawiadamiali indywidualnie inwestorów o liczbie przydzielonych
Akcji Oferowanych. Informacjê dotycz¹c¹ liczby przydzielonych Akcji Oferowanych danemu inwestorowi ka¿da z osób
bêdzie mog³a uzyskaæ w podmiocie, w którym z³o¿y³a zapis.

W zakresie i w terminie, w jakim bêdzie to wymagane przepisami prawa, informacja na temat wyniku przydzia³u
Akcji Oferowanych zostanie podana do publicznej wiadomoœci w trybie raportu bie¿¹cego na podstawie § 5 ust. 1
Rozporz¹dzenia o Raportach, przy czym rozpoczêcie notowania Akcji bêdzie mo¿liwe przed podaniem do publicznej
wiadomoœci wyników przydzia³u Akcji Oferowanych.

Inwestorzy Indywidualni

Przydzia³ Akcji Oferowanych w Transzy Inwestorów Indywidualnych zostanie dokonany, przy u¿yciu systemu GPW,
zgodnie z prawid³owo z³o¿onymi i op³aconymi zapisami. Inwestor Indywidualny wyra¿a zgodê na przydzielenie
mu wy³¹cznie Nowych Akcji.

W przypadku wyst¹pienia nadsubskrypcji przydzia³ Akcji Oferowanych nast¹pi na zasadach proporcjonalnej
redukcji ka¿dego ze z³o¿onych zapisów. U³amkowe czêœci Akcji Oferowanych nie bêd¹ przydzielane, a pozosta³e Akcje
Oferowane nieprzyznane w wyniku zaokr¹gleñ zostan¹ przydzielone Inwestorom Indywidualnym, zgodnie z zasadami
przydzia³u stosowanymi przez GPW.

Inwestorzy Indywidualni, którym nie przyznano ¿adnych Akcji Oferowanych lub których zapisy na Akcje Oferowane
proporcjonalnie zredukowano lub którym nale¿¹ siê zwroty nadwy¿ki wynikaj¹cej z ró¿nicy miêdzy Cen¹ Akcji
Oferowanych a Cen¹ Maksymaln¹, otrzymaj¹ zwrot dokonanych wp³at lub nadp³at w sposób wskazany przez danego
Inwestora Indywidualnego w formularzu zapisu, zgodnie z procedurami stosowanymi przez podmiot, w którym zosta³
z³o¿ony zapis, w terminie 14 dni od dnia dokonania przydzia³u Akcji Oferowanych lub od og³oszenia decyzji
o odst¹pieniu od Oferty. Nadp³aty bêd¹ zwracane bez jakichkolwiek odsetek lub odszkodowañ w zwi¹zku z kosztami
poniesionymi przez Inwestorów Indywidualnych w trakcie sk³adania zapisów na Akcje Oferowane.

Inwestorzy Instytucjonalni

Przydzia³ Akcji Oferowanych poszczególnym Inwestorom Instytucjonalnym nast¹pi na podstawie z³o¿onych przez nich
zapisów, pod warunkiem pe³nego op³acenia z³o¿onego zapisu zgodnie z zasadami opisanymi w Prospekcie, w liczbie,
o której poszczególni Inwestorzy Instytucjonalni zostan¹ poinformowani w zaproszeniu do z³o¿enia zapisu.

Po zakoñczeniu procesu budowania Ksiêgi Popytu zostan¹ wys³ane zaproszenia do z³o¿enia zapisu na Akcje Oferowane
do Inwestorów Instytucjonalnych. Inwestorom Instytucjonalnym, do których wys³ane zostan¹ zaproszenia, Akcje
Oferowane zostan¹ przydzielone zgodnie ze wskazan¹ w zaproszeniach liczb¹ Akcji Oferowanych pod warunkiem
prawid³owego z³o¿enia i op³acenia zapisu.

Z uwzglêdnieniem przesuniêæ Akcji Oferowanych pomiêdzy transzami, o których mowa w niniejszym rozdziale powy¿ej,
Akcje Oferowane, w odniesieniu do których Inwestorzy Indywidualni oraz Inwestorzy Instytucjonalni nie z³o¿yli zapisu
lub uchylili siê od skutków z³o¿onych zapisów w trybie art. 51a Ustawy o Ofercie Publicznej, mog¹ zostaæ przydzielone
Inwestorom Instytucjonalnym, zarówno tym, którzy wziêli udzia³ w procesie budowania Ksiêgi Popytu, jak i równie¿ tym,
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którzy nie wziêli udzia³u w procesie budowania Ksiêgi Popytu, pod warunkiem prawid³owego z³o¿enia i op³acenia
zapisów z³o¿onych w odpowiedzi na zaproszenie do z³o¿enia takich zapisów na Akcje Oferowane skierowane
na zasadach okreœlonych w niniejszym rozdziale.

W przypadku dokonania niepe³nej wp³aty na Akcje Oferowane b¹dŸ z³o¿enia przez Inwestora Instytucjonalnego zapisu
na liczbê Akcji Oferowanych mniejsz¹ ni¿ okreœlona w zaproszeniu, temu Inwestorowi Instytucjonalnemu zostanie
przydzielona taka liczba Akcji Oferowanych, na jak¹ Inwestor Instytucjonalny dokona³ wp³aty, lub te¿ na podstawie
uznaniowego wyboru Spó³ki i Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych, dzia³aj¹cych w uzgodnieniu z Oferuj¹cym, takiemu
Inwestorowi Instytucjonalnemu mo¿e zostaæ przydzielona mniejsza liczba Akcji Oferowanych ni¿ wynikaj¹ca
z dokonanej wp³aty lub mog¹ nie zostaæ mu przydzielone ¿adne Akcje Oferowane.

Zwrot œrodków pieniê¿nych Inwestorom Instytucjonalnym, którym nie przydzielono Akcji Oferowanych lub których
zapisy na Akcje Oferowane zosta³y uniewa¿nione lub nieuwzglêdnione, oraz nadp³at zostanie dokonany w terminie
do 7 dni od dnia przydzia³u Akcji Oferowanych lub od daty og³oszenia o odwo³aniu Oferty, bez jakichkolwiek odsetek
b¹dŸ odszkodowañ na rachunek wskazany w formularzu zapisu przez danego Inwestora Instytucjonalnego.

Rozliczenie

Oferuj¹cy wystawi, odpowiednio, instrukcje rozliczeniowe lub przelewy celem przeniesienia Akcji Oferowanych
na rachunki papierów wartoœciowych Inwestorów Instytucjonalnych lub Inwestorów Indywidualnych.

Je¿eli dane przekazane przez inwestora na potrzeby przeniesienia Akcji Oferowanych bêd¹ niekompletne lub
nieprawid³owe, inwestor musi liczyæ siê z przeniesieniem Akcji Oferowanych na swój rachunek papierów wartoœciowych
w terminie póŸniejszym, po uzupe³nieniu lub skorygowaniu przez inwestora danych.

Oferuj¹cy nie ponosi odpowiedzialnoœci za nieprzeniesienie Akcji Oferowanych wynikaj¹ce z niekompletnych lub
nieprawid³owych danych przekazanych przez inwestora na potrzeby przeniesienia Akcji Oferowanych.

W przypadku niemo¿noœci zapisania Akcji Oferowanych przydzielonych inwestorowi na rachunku papierów wartoœciowych
wskazanym przez tego inwestora b¹dŸ w przypadku niewskazania takiego rachunku papierów wartoœciowych Akcje
Oferowane zostan¹ zapisane na rachunkach lub w rejestrze prowadzonym przez Oferuj¹cego, do czasu wyjaœnienia
przyczyny niemo¿noœci zapisania Akcji Oferowanych na rachunku papierów wartoœciowym wskazanym przez tego
inwestora lub do czasu wskazania przez tego inwestora rachunku papierów wartoœciowych, jeœli nie zosta³ on wskazany
przy z³o¿eniu zapisu.

Podanie wyników Oferty do publicznej wiadomoœci

Emisja Nowych Akcji dojdzie do skutku, jeœli co najmniej 1 Nowa Akcja zostanie objêta zapisami i nale¿ycie
op³acona. Ponadto Oferta Akcji Sprzedawanych dojdzie do skutku w przypadku subskrybowania i przydzia³u wszystkich
oferowanych Nowych Akcji.

Rejestracja podwy¿szenia kapita³u zak³adowego w drodze emisji Nowych Akcji uzale¿niona jest tak¿e od z³o¿enia
przez Zarz¹d oœwiadczenia okreœlaj¹cego wielkoœæ podwy¿szenia kapita³u zak³adowego Emitenta na podstawie liczby
Nowych Akcji objêtych wa¿nymi zapisami. Niez³o¿enie powy¿szego oœwiadczenia przez Zarz¹d spowoduje niemo¿noœæ
rejestracji podwy¿szenia kapita³u zak³adowego w drodze emisji Nowych Akcji i tym samym niedojœcie emisji Nowych
Akcji do skutku.

Jeœli emisja Nowych Akcji nie dojdzie do skutku z powodu niezg³oszenia przez Spó³kê w odpowiednim terminie do s¹du
rejestrowego uchwa³y o podwy¿szeniu kapita³u zak³adowego albo s¹d odmówi zarejestrowania emisji Nowych Akcji,
informacja zostanie podana do publicznej wiadomoœci niezw³ocznie, odpowiednio od up³yniêcia terminu na zg³oszenie
ww. uchwa³y do s¹du albo od uprawomocnienia siê postanowienia s¹du o odmowie rejestracji emisji Nowych Akcji.

Informacja o wyniku Oferty zostanie przekazana do publicznej wiadomoœci w terminie dwóch tygodni od jej zakoñczenia,
zgodnie z art. 56 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej. Informacja o ewentualnym niedojœciu do skutku emisji Nowych
Akcji zostanie podana do wiadomoœci równie¿ zgodnie z art. 56 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej. W przypadku
niedojœcia emisji Nowych Akcji do skutku, w³aœcicielom PDA zostan¹ zwrócone wp³aty bez jakichkolwiek odsetek
lub odszkodowañ.

Notowanie Akcji i Praw do Akcji

Akcje Spó³ki nie by³y i nie s¹ przedmiotem obrotu na ¿adnym rynku regulowanym.

Spó³ka zamierza z³o¿yæ wniosek do GPW o dopuszczenie i wprowadzenie ³¹cznie 2.040.000 akcji zwyk³ych na okaziciela
Spó³ki serii A, do 660.000 akcji zwyk³ych na okaziciela serii B oraz do 660.000 PDA do obrotu na rynku regulowanym
(rynku podstawowym) GPW w systemie notowañ ci¹g³ych.
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W zwi¹zku z: (i) Ofert¹ oraz (ii) dopuszczeniem i wprowadzeniem Akcji i PDA do obrotu gie³dowego zamiarem Spó³ki
jest docelowa rejestracja ³¹cznie 2.040.000 akcji zwyk³ych na okaziciela serii A, do 660.000 akcji zwyk³ych na okaziciela
serii B oraz do 660.000 PDA w depozycie papierów wartoœciowych prowadzonym przez KDPW.

Dopuszczenie i wprowadzenie Akcji i PDA do notowañ na GPW wymaga m.in.: (i) podjêcia przez Zarz¹d GPW
uchwa³ o dopuszczeniu i wprowadzeniu Akcji i PDA do obrotu na GPW po spe³nieniu przez Spó³kê warunków takiego
dopuszczenia i wprowadzenia; oraz (ii) zawarcia przez Spó³kê umowy z KDPW w sprawie rejestracji Akcji i PDA
w depozycie prowadzonym przez KDPW.

Zgodnie z postanowieniami Regulaminu GPW, PDA i Akcje zostan¹ dopuszczone do obrotu gie³dowego na rynku
równoleg³ym w przypadku z³o¿enia wniosku o ich dopuszczenie do obrotu gie³dowego, pod warunkiem, ¿e: (i) zosta³
sporz¹dzony odpowiedni dokument informacyjny, zatwierdzony przez w³aœciwy organ nadzoru albo zosta³ sporz¹dzony
odpowiedni dokument informacyjny, którego równowa¿noœæ w rozumieniu przepisów Ustawy o Ofercie Publicznej
zosta³a stwierdzona przez w³aœciwy organ nadzoru, chyba ¿e sporz¹dzenie, zatwierdzenie lub stwierdzenie
równowa¿noœci dokumentu informacyjnego nie jest wymagane; (ii) ich zbywalnoœæ jest nieograniczona; (iii) w stosunku
do ich emitenta nie toczy siê postêpowanie upad³oœciowe lub likwidacyjne; (iv) iloczyn liczby wszystkich akcji
emitenta i prognozowanej ceny rynkowej tych akcji, a w przypadku gdy okreœlenie tej ceny nie jest mo¿liwe – kapita³y
w³asne emitenta, wynosz¹ co najmniej 60.000.000 PLN albo równowartoœæ w z³otych co najmniej 15.000.000 EUR;
(v) w posiadaniu akcjonariuszy, z których ka¿dy uprawniony jest do wykonywania mniej ni¿ 5% g³osów na Walnym
Zgromadzeniu Emitenta, znajduje siê co najmniej (a) 15% Akcji objêtych wnioskiem o dopuszczenie do obrotu
gie³dowego, co w przypadku Emitenta stanowiæ bêdzie nie mniej ni¿ 405.000 Akcji; oraz (b) 2.700.000 Akcji
objêtych wnioskiem o dopuszczenie do obrotu gie³dowego powinno stanowiæ wartoœæ równ¹ co najmniej 4.000.000 PLN
albo równowartoœæ w z³otych równ¹ co najmniej 1.000.000 euro, liczon¹ wed³ug ostatniej ceny sprzeda¿y lub emisyjnej;
(vi) Akcje znajduj¹ siê w posiadaniu takiej liczby akcjonariuszy, która stwarza podstawê dla kszta³towania siê p³ynnego
obrotu gie³dowego.

Akcje zostan¹ dopuszczone do obrotu na rynku podstawowym GPW, je¿eli dodatkowo zostan¹ spe³nione poni¿sze
warunki wskazane w Rozporz¹dzeniu o Rynku i Emitentach: (i) wniosek o dopuszczenie obejmuje wszystkie akcje
tego samego rodzaju; (ii) inwestorzy, którzy po przeprowadzeniu Oferty bêd¹ uprawnieni do wykonywania nie wiêcej ni¿
5% g³osów na Walnym Zgromadzeniu, posiadaæ bêd¹: (i) co najmniej 25% Akcji objêtych wnioskiem o dopuszczenie
do obrotu gie³dowego, co w przypadku Emitenta stanowiæ bêdzie nie mniej ni¿ 675.000 Akcji lub (ii) co najmniej
500.000 Akcji o ³¹cznej wartoœci wynosz¹cej co najmniej równowartoœæ w z³otych 17.000.000 EUR, liczonej
wed³ug ceny emisyjnej lub sprzeda¿y Akcji (a w szczególnie uzasadnionych przypadkach – wed³ug prognozowanej
ceny rynkowej); (iii) Emitent akcji og³asza³ sprawozdania finansowe, wraz z opini¹ podmiotu uprawnionego
do ich badania, co najmniej przez trzy kolejne lata obrotowe poprzedzaj¹ce dzieñ z³o¿enia wniosku o dopuszczenie
akcji do obrotu.

Ponadto, Rozporz¹dzenie o Rynku i Emitentach wskazuje równie¿, ¿e dopuszczenie akcji do obrotu na rynku
regulowanym mo¿e nast¹piæ, je¿eli przemawia za tym uzasadniony interes emitenta lub inwestorów, a emitent poda³
do publicznej wiadomoœci, w sposób okreœlony w odrêbnych przepisach, informacje umo¿liwiaj¹ce inwestorom ocenê
jej sytuacji finansowej i gospodarczej oraz ryzyka zwi¹zanego z nabywaniem akcji objêtych wnioskiem.

W przypadku, gdy warunki okreœlone w Rozporz¹dzeniu o Rynku i Emitentach nie zostan¹ spe³nione, w celu
dopuszczenia Akcji do obrotu na rynku równoleg³ym, Emitent powinien spe³niaæ wskazane powy¿ej wymogi okreœlone
w Regulaminie GPW.

Zgodnie z postanowieniami Regulaminu GPW, PDA zostan¹ dopuszczone do obrotu gie³dowego (na rynku podstawowym
lub równoleg³ym) w przypadku z³o¿enia wniosku o ich dopuszczenie do obrotu gie³dowego, pod warunkiem ¿e Zarz¹d
GPW uzna, ¿e obrót PDA mo¿e osi¹gn¹æ wielkoœæ zapewniaj¹c¹ odpowiedni¹ p³ynnoœæ i prawid³owy przebieg transakcji
gie³dowych, interes uczestników obrotu nie bêdzie zagro¿ony, a w chwili podejmowania decyzji o dopuszczeniu do obrotu
gie³dowego PDA brak jest podstaw do stwierdzenia, ¿e warunki Regulaminu GPW dotycz¹ce dopuszczenia Akcji
pochodz¹cych z przekszta³cenia PDA nie bêd¹ spe³nione.

Ponadto, przy rozpatrywaniu wniosku o dopuszczenie papierów wartoœciowych do obrotu na gie³dzie, Zarz¹d GPW
bierze tak¿e pod uwagê: (i) sytuacjê finansow¹ emitenta i jej prognozê, a zw³aszcza rentownoœæ, p³ynnoœæ zdolnoœæ
do obs³ugi zad³u¿enia, jak równie¿ inne czynniki maj¹ce wp³yw na wyniki finansowe emitenta; (ii) perspektywy rozwoju
emitenta, a zw³aszcza ocenê mo¿liwoœci realizacji zamierzeñ inwestycyjnych z uwzglêdnieniem Ÿróde³ ich finansowania;
(iii) doœwiadczenie i kwalifikacje cz³onków organów zarz¹dzaj¹cych i nadzorczych emitenta; (iv) warunki, na jakich
papiery wartoœciowe zosta³y wyemitowane, i ich zgodnoœæ z zasadami publicznego charakteru obrotu gie³dowego,
o których mowa w § 35 Regulaminu GPW oraz (v) bezpieczeñstwo obrotu gie³dowego i interes jego uczestników.

W przypadku stwierdzenia, ¿e Akcje nie spe³niaj¹ wskazanych wy¿ej warunków, Zarz¹d GPW podejmuje uchwa³ê
o odmowie dopuszczenia ich do obrotu gie³dowego, od której Emitent mo¿e siê odwo³aæ do rady nadzorczej GPW.
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Emitent nie mo¿e zapewniæ, ¿e wskazane powy¿ej warunki zostan¹ spe³nione oraz ¿e PDA i Akcje zostan¹ dopuszczone
i wprowadzone do obrotu na rynku podstawowym GPW b¹dŸ ¿e zostan¹ dopuszczone i wprowadzone do obrotu
w zak³adanym przez Emitenta terminie.

Intencj¹ Emitenta jest jak najszybsze rozpoczêcie notowañ PDA po dokonaniu przydzia³u Akcji Oferowanych.
Emitent przewiduje, i¿ rozpoczêcie obrotu nast¹pi w ci¹gu kilkunastu dni po dokonaniu przydzia³u Akcji Oferowanych.

Intencj¹ Spó³ki jest aby rozpoczêcie notowañ dotychczasowych Akcji, w tym Akcji Sprzedawanych, nast¹pi³o wraz
z rozpoczêciem notowañ PDA.

Nie mo¿na jednak wykluczyæ, ¿e Zarz¹d GPW, zgodnie ze stanowiskiem z dnia 12 wrzeœnia 2006 roku,wyrazi zgodê
na wprowadzenie do obrotu gie³dowego dotychczas wyemitowanych akcji Emitenta dopiero po zarejestrowaniu
podwy¿szenia kapita³u zak³adowego w drodze emisji Nowych Akcji. W takim przypadku inwestorzy, którzy nabyli
w Ofercie Publicznej Akcje Sprzedawane, nie mogliby nimi obracaæ na GPW do czasu rejestracji Nowych Akcji
przez S¹d Rejestrowy i wprowadzenia ich do obrotu gie³dowego.

Na Datê Prospektu Emitent nie spe³nia kryteriów dopuszczenia do obrotu na rynku regulowanym (zarówno na rynku
podstawowym, jak i równoleg³ym). Przy za³o¿eniu, i¿ Nowe Akcje zostan¹ zaoferowane przez Spó³kê w maksymalnej
przewidzianej w Prospekcie liczbie i zostan¹ w ca³oœci objête zapisami inwestorów oraz ¿e wszystkie Akcje Sprzedawane
zostan¹ zaoferowane w ramach Oferty i objête zapisami inwestorów, Spó³ka spe³ni warunki dopuszczenia i wprowadzenia
do obrotu na rynku regulowanym (podstawowym) GPW przewidziane w regulacjach GPW i KDPW oraz
w Rozporz¹dzeniu o Rynku i Emitentach.

Je¿eli po zakoñczeniu Oferty Emitent nie bêdzie spe³nia³ wymogów dopuszczenia i wprowadzenia Akcji do obrotu
na rynku podstawowym GPW, Emitent bêdzie ubiegaæ siê o dopuszczenie Akcji do obrotu na rynku równoleg³ym
prowadzonym przez GPW.

Je¿eli w wyniku Oferty nie zostan¹ spe³nione wskazane wy¿ej warunki dopuszczenia akcji do obrotu na rynku
regulowanym, Emitent oraz Akcjonariusze Sprzedaj¹cy nie dokonaj¹ przydzia³u, odpowiednio, Nowych Akcji i Akcji
Sprzedawanych.

O niespe³nieniu kryterium dopuszczenia do obrotu na rynku regulowanym, jak równie¿ o rezygnacji z ubiegania siê
o dopuszczenie Akcji do obrotu gie³dowego, Spó³ka poinformuje przed dokonaniem przydzia³u Akcji Oferowanych
w trybie aneksu do Prospektu, a termin przydzia³u Akcji Oferowanych zostanie przesuniêty w celu umo¿liwienia
inwestorom z³o¿enia oœwiadczenia o uchyleniu siê od skutków prawnych z³o¿onego zapisu na Akcje Oferowane.

W przypadku niespe³nienia kryteriów dopuszczenia do obrotu na rynku podstawowym i równoleg³ym GPW Emitent
nie zamierza ubiegaæ siê o wprowadzenie Akcji do obrotu poza rynkiem regulowanym, tj. w alternatywnym systemie
obrotu (NewConnect).

Emitent nie przewiduje przydzielenia Akcji Oferowanych w sytuacji, gdy nie bêdzie mo¿liwe spe³nienie kryteriów
dopuszczenia Akcji Oferowanych do obrotu na rynku regulowanym (podstawowym lub równoleg³ym), tzn. ¿e nie bêdzie
zamiarem Emitenta wyemitowanie Akcji, które nie bêd¹ mog³y byæ przedmiotem obrotu na rynku regulowanym GPW.

Bior¹c pod uwagê za³o¿enia Oferty, tj. m.in. fakt pierwszeñstwa w przydziale Nowych Akcji, minimaln¹ liczb¹
Nowych Akcji przydzielonych w ramach Oferty inwestorom, przy za³o¿eniu nieprzydzielenia inwestorom Akcji
Sprzedawanych, która zapewni spe³nienie warunku dopuszczenia Akcji do obrotu na rynku równoleg³ym GPW
w zakresie mnimalnego rozproszenia na poziomie 15%, jest 360.000 sztuk.

Do spe³nienia warunku dopuszczenia do obrotu na rynku podstawowym GPW w zakresie minimalnego rozproszenia
na poziomie 25% niezbêdne bêdzie przydzielenie inwestorom zarówno Nowych Akcji, jak i Akcji Sprzedawanych
w minimalnej liczbie odpowiednio 660.000 sztuk i 15.000 sztuk (³¹cznie 675.000 sztuk).

Nie s¹ tworzone ¿adne inne papiery wartoœciowe tej samej klasy, co Akcje Emitenta oczekuj¹ce dopuszczenia do obrotu.

Na Datê Prospektu Emitent nie zawar³ umowy o pe³nienie funkcji animatora Emitenta. Emitent nie wyklucza jednak
podpisania takiej umowy z BZ WBK S.A. O ile taka umowa zostanie podpisana, czynnoœci te BZ WBK S.A.
bêdzie wykonywa³ zgodnie z regulacjami GPW.
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SUBEMISJA, STABILIZACJA I UMOWNE OGRANICZENIA ZBYWALNOŒCI AKCJI
(LOCK-UP)

Umowa o Gwarantowanie Oferty

W zwi¹zku z emisj¹ Nowych Akcji Spó³ka nie zamierza podpisywaæ umowy o subemisjê us³ugow¹ czy subemisjê
inwestycyjn¹.

Plasowanie

Podmiotem oferuj¹cym Akcje Oferowane jest:

Bank Zachodni WBK S.A.
ul. Rynek 9/11, 50-950 Wroc³aw

Oferuj¹cy zawar³ ze Spó³k¹ umowê, na podstawie której zobowi¹za³ siê do aktywnego plasowania Akcji Oferowanych
wœród Inwestorów Instytucjonalnych na zasadzie „do³o¿enia wszelkich starañ”. W zwi¹zku z Ofert¹ Emitent nie zamierza
podpisywaæ umowy o subemisjê us³ugow¹ czy subemisjê inwestycyjn¹.

Prowizja nale¿na Oferuj¹cemu zosta³a ustalona na poziomie 2,8% wartoœci Oferty, z tym ¿e koszty plasowania Akcji
Oferowanych, stanowi¹ce wynagrodzenie Oferuj¹cego, obci¹¿aj¹ Spó³kê oraz Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych odpowiednio
za plasowanie Nowych Akcji oraz Akcji Sprzedawanych.

Dzia³ania stabilizacyjne

Na Datê Prospektu nie przewiduje siê podejmowania dzia³añ stabilizacyjnych w rozumieniu Rozporz¹dzenia o Stabilizacji.

W ramach Oferty nie przewiduje siê mo¿liwoœci dokonania nadprzydzia³u lub opcji dodatkowego przydzia³u typu
„greenshoe”.

Umowne ograniczenia zbywalnoœci Akcji

Spó³ka

W dniu 18 maja 2017 r. pomiêdzy Spó³k¹, Akcjonariuszami Sprzedaj¹cymi oraz Oferuj¹cym zosta³a zawarta umowa
dotycz¹ca ograniczenia rozporz¹dzania akcjami. Na podstawie umowy Spó³ka zobowi¹za³a siê wobec Oferuj¹cego,
¿e w okresie nie d³u¿szym ni¿ 365 dni od dnia przydzia³u Akcji Oferowanych w ramach Oferty, przy zachowaniu
okreœlonych wyj¹tków, bez uprzedniej pisemnej zgody Oferuj¹cego, nie bêdzie dokonywaæ emisji, oferowaæ, sprzedawaæ,
zobowi¹zywaæ siê do sprzeda¿y, obci¹¿aæ ani w inny sposób rozporz¹dzaæ, ani publicznie og³aszaæ emisji, oferty,
sprzeda¿y ani rozporz¹dzenia lub dokonywaæ transakcji lub czynnoœci, mog¹cych skutkowaæ emisj¹, ofert¹, sprzeda¿¹,
zobowi¹zaniem do sprzeda¿y, obci¹¿eniem lub rozporz¹dzeniem akcjami Spó³ki ani instrumentami finansowymi
wymiennymi lub zamiennymi na akcje Spó³ki ani innymi prawami do nabycia akcji Spó³ki, ani ¿adnymi instrumentami
finansowymi, których wartoœæ jest okreœlana bezpoœrednio lub poœrednio przez odniesienie do ceny instrumentów
finansowych bêd¹cych ich podstaw¹, w³¹cznie ze swapami na akcje, kontraktami terminowymi i opcjami.

Spó³ka zobowi¹za³a siê równie¿ wobec Oferuj¹cego, ¿e w okresie nie d³u¿szym ni¿ 365 dni od dnia przydzia³u Akcji
Oferowanych w ramach Oferty nie bêdzie, bez pisemnej zgody Oferuj¹cego, obni¿aæ lub publicznie og³aszaæ zamiaru
obni¿enia swojego kapita³u zak³adowego.

Akcjonariusze Sprzedaj¹cy

W dniu 18 maja 2017 r. pomiêdzy Spó³k¹, Akcjonariuszami Sprzedaj¹cymi oraz Oferuj¹cym zosta³a zawarta umowa
dotycz¹ca ograniczenia rozporz¹dzania akcjami. Na podstawie umowy Akcjonariusze Sprzedaj¹cy zobowi¹zali siê
wobec Oferuj¹cego, ¿e w okresie nie d³u¿szym ni¿ 365 dni od dnia przydzia³u Akcji Oferowanych w ramach Oferty,
przy zachowaniu okreœlonych wyj¹tków, bez uprzedniej pisemnej zgody Oferuj¹cego, nie bêd¹ zbywaæ, oferowaæ
do zbycia pod jakimkolwiek tytu³em, obci¹¿aæ, w inny sposób rozporz¹dzaæ, sk³adaæ oferty czy zobowi¹zywaæ siê
do dokonania jakichkolwiek czynnoœci, które mog³yby rodziæ konsekwencje w postaci zmiany posiadania (w³asnoœci)
akcji.

Akcjonariusze Sprzedaj¹cy zobowi¹zali siê równie¿ wobec Oferuj¹cego, ¿e w okresie nie d³u¿szym ni¿ 365 dni
od dnia przydzia³u Akcji Oferowanych w ramach Oferty nie bêd¹ podejmowaæ jakichkolwiek czynnoœci zwi¹zanych
z lub maj¹cych na celu (w tym obejmuj¹cych w szczególnoœci publiczne og³aszanie zamiaru, sk³adanie wniosków
o zwo³anie Walnego Zgromadzenia lub podjêcie przez Walne Zgromadzenie uchwa³ lub g³osowanie za takimi uchwa³ami)
obni¿enie lub podwy¿szenie kapita³u zak³adowego Spó³ki, emisjê lub oferowanie: (i) akcji Spó³ki, (ii) papierów
wartoœciowych wymiennych lub zamiennych na akcje Spó³ki, (iii) innych praw umo¿liwiaj¹cych nabycie akcji Spó³ki,
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lub (iv) instrumentów finansowych, których wartoœæ jest ustalana bezpoœrednio lub poœrednio przez odniesienie do ceny
powy¿szych papierów wartoœciowych stanowi¹cych ich instrument bazowy, w³¹cznie ze swapami na akcje, kontraktami
terminowymi i opcjami.

Powi¹zania w ramach innych transakcji

Oferuj¹cy i jego podmioty powi¹zane (tak¿e jako czêœæ organizacji miêdzynarodowych lub o zasiêgu globalnym,
œwiadcz¹cych us³ugi finansowe) jest lub mo¿e byæ zaanga¿owany w dzia³alnoœæ w zakresie bankowoœci inwestycyjnej,
bankowoœci korporacyjnej, papierów wartoœciowych, zarz¹dzania inwestycjami oraz indywidualnego zarz¹dzania
maj¹tkiem. W zakresie dzia³alnoœci dotycz¹cej papierów wartoœciowych ka¿dy z podmiotów powi¹zanych zajmuje siê
lub mo¿e siê zajmowaæ subemisj¹ papierów wartoœciowych, obrotem papierami wartoœciowymi (na rachunek w³asny
lub klientów), us³ugami maklerskimi, obrotem walutami, obrotem na gie³dach towarowych i instrumentami pochodnymi
(na rachunek w³asny lub klientów), a tak¿e œwiadczeniem us³ug maklerskich, us³ug bankowoœci inwestycyjnej,
sporz¹dzaniem analiz, us³ug finansowania i doradztwa finansowego oraz w zakresie bankowoœci korporacyjnej,
udzielania kredytów lub œwiadczenia innych us³ug bankowych przez nich lub ich podmioty powi¹zane. W zakresie
dozwolonym przez obowi¹zuj¹ce przepisy prawa i zasady dotycz¹ce konfliktu interesów odnoœnie do prowadzenia
dzia³alnoœci maklerskiej i w ramach bankowoœci inwestycyjnej oraz bankowoœci korporacyjnej (a) w normalnym
toku dzia³alnoœci zwi¹zanej z dokonywaniem obrotu instrumentami finansowymi, œwiadczeniem us³ug maklerskich lub
us³ug finansowania Oferuj¹cy i jego podmioty powi¹zane mog¹ w dowolnym czasie posiadaæ inwestycje d³ugo-
lub krótkoterminowe, zapewniaæ finansowanie inwestycji oraz mo¿e – na rachunek w³asny lub swoich klientów
– anga¿owaæ siê w obrót lub w inny sposób strukturyzowaæ lub przeprowadzaæ transakcje dotycz¹ce d³u¿nych lub
udzia³owych papierów wartoœciowych lub kredytów uprzywilejowanych dowolnego podmiotu uczestnicz¹cego w Ofercie
lub transakcje dotycz¹ce jakiejkolwiek waluty albo towaru zwi¹zanych z Ofert¹, lub transakcje dotycz¹ce dowolnych
powi¹zanych instrumentów pochodnych; (b) Oferuj¹cy i ich podmioty powi¹zane, ich dyrektorzy, cz³onkowie organów
zarz¹dzaj¹cych lub nadzorczych, cz³onkowie kadry kierowniczej i pracownicy mog¹ w dowolnym czasie inwestowaæ
na w³asny rachunek lub zarz¹dzaæ funduszami inwestuj¹cymi na w³asny rachunek w d³u¿ne lub udzia³owe papiery
wartoœciowe emitowane przez dowolny podmiot uczestnicz¹cy w Ofercie, w jakiekolwiek waluty lub towary zwi¹zane
z Ofert¹ lub w jakiekolwiek powi¹zane instrumenty pochodne; (c) Oferuj¹cy lub ich podmioty powi¹zane mog¹
w dowolnym czasie dokonywaæ w zwyk³ym toku czynnoœci maklerskich na rzecz jakiegokolwiek podmiotu
uczestnicz¹cego w Ofercie; (d) Oferuj¹cy lub jego podmioty powi¹zane w zakresie dozwolonym przez przepisy prawa
mog¹ w zakresie bankowoœci korporacyjnej udzielaæ kredytów lub œwiadczyæ inne us³ugi bankowe.

Oferuj¹cy lub podmioty powi¹zane prowadzili w przesz³oœci oraz mog¹ w przysz³oœci œwiadczyæ us³ugi bankowoœci
inwestycyjnej, komercyjnej oraz inne us³ugi finansowe, a tak¿e dokonywaæ innego rodzaju transakcji z Akcjonariuszem
Sprzedaj¹cym, podmiotami, w stosunku do których Akcjonariusze Sprzedaj¹cy s¹ podmiotem dominuj¹cym, ze Spó³k¹
oraz jej podmiotami powi¹zanymi. Oferuj¹cy lub podmioty powi¹zane otrzymywali i mog¹ w przysz³oœci otrzymywaæ
wynagrodzenie i prowizje zwyczajowo nale¿ne z tytu³u œwiadczenia takich us³ug lub przeprowadzania transakcji.

W zwi¹zku z Ofert¹ Oferuj¹cy oraz jego podmioty powi¹zane dzia³aj¹ wy³¹cznie na rzecz Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych
oraz Spó³ki oraz, z zastrze¿eniem bezwzglêdnie obowi¹zuj¹cych przepisów prawa, nie ponosz¹ jakiejkolwiek
odpowiedzialnoœci wobec jakichkolwiek innych osób.

Oferuj¹cy lub jego podmioty powi¹zane mog¹ nabywaæ instrumenty finansowe emitowane przez Akcjonariuszy
Sprzedaj¹cych, Spó³kê, ich podmioty powi¹zane lub instrumenty finansowe powi¹zane z instrumentami finansowymi
emitowanymi przez wskazane powy¿ej podmioty. W zwi¹zku z Ofert¹ Oferuj¹cy lub ka¿dy z jego podmiotów
powi¹zanych mo¿e równie¿ dzia³aæ jako inwestor na w³asny rachunek, nabyæ Akcje Oferowane oferowane w Ofercie,
a nastêpnie je posiadaæ, zbyæ lub rozporz¹dziæ nimi w inny sposób. Oferuj¹cy przeka¿e informacje o nabyciu Akcji
Oferowanych lub o dokonywaniu transakcji opisanych powy¿ej jedynie w przypadku, gdy obowi¹zek ujawniania
takich transakcji bêdzie wynikaæ z powszechnie obowi¹zuj¹cych przepisów prawa lub regulacji.
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RYNEK KAPITA£OWY W POLSCE
ORAZ OBOWI¥ZKI ZWI¥ZANE Z NABYWANIEM I ZBYWANIEM AKCJI

Informacje zawarte w niniejszym rozdziale maj¹ charakter ogólny i opisuj¹ stan prawny na Datê Prospektu. W zwi¹zku
z powy¿szym inwestorzy powinni zapoznaæ siê ze stosownymi regulacjami oraz zasiêgn¹æ opinii w³asnego doradcy
prawnego w zakresie przepisów prawnych zwi¹zanych z nabywaniem, posiadaniem i zbywaniem Akcji.

Gie³da Papierów Wartoœciowych w Warszawie S.A. i Krajowy Depozyt Papierów Wartoœciowych S.A.

Gie³da Papierów Wartoœciowych w Warszawie S.A. prowadzi w Polsce rynek gie³dowy. GPW dzia³a na podstawie
przepisów prawa, w tym Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, oraz wewnêtrznych regulacji, obejmuj¹cych
statut GPW i Regulamin GPW.

Prowadzony przez GPW rynek gie³dowy stanowi rynek regulowany w rozumieniu w³aœciwych przepisów prawa
wspólnotowego oraz Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi. GPW organizuje i prowadzi równie¿ Alternatywny
System Obrotu. W ramach prowadzonego przez GPW rynku gie³dowego wyodrêbniono rynek podstawowy (rynek
oficjalnych notowañ gie³dowych) oraz rynek równoleg³y.

Wed³ug danych GPW, dostêpnych na stronie internetowej GPW (www.gpw.pl), na dzieñ 30 maja 2017 r. na GPW
notowano akcje 485 spó³ek (z czego 52 stanowi³y spó³ki zagraniczne). Ca³kowita kapitalizacja rynkowa notowanych
spó³ek wynios³a 1 311 622,96 mln PLN.

Dematerializacja papierów wartoœciowych

Papiery wartoœciowe stanowi¹ce przedmiot oferty publicznej na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub podlegaj¹ce
dopuszczeniu do obrotu na rynku regulowanym w Polsce, co do zasady, nie maj¹ formy dokumentu od chwili
ich zarejestrowania na podstawie w³aœciwej umowy z KDPW – spó³k¹ pe³ni¹c¹ funkcje depozytowe i rozrachunkowe,
tj. od chwili ich dematerializacji. Co do zasady, prawa ze zdematerializowanych papierów wartoœciowych powstaj¹
z chwil¹ ich zapisania po raz pierwszy na rachunku papierów wartoœciowych i przys³uguj¹ osobie bêd¹cej posiadaczem
tego rachunku. Wyj¹tkiem od wskazanej zasady s¹ papiery wartoœciowe zapisane na rachunkach zbiorczych – w takim
przypadku uprawnionym z takich papierów wartoœciowych nie jest posiadacz rachunku, ale osoba wskazana podmiotowi
prowadz¹cemu taki rachunek przez jego posiadacza, w liczbie wynikaj¹cej z tego wskazania.

Umowa zobowi¹zuj¹ca do przeniesienia zdematerializowanych papierów wartoœciowych przenosi te papiery z chwil¹
dokonania odpowiedniego zapisu na rachunku papierów wartoœciowych. W przypadku papierów wartoœciowych zapisanych
na rachunku zbiorczym, za œwiadectwo depozytowe uwa¿a siê dokument o treœci to¿samej z treœci¹ œwiadectwa
depozytowego, sporz¹dzony w jêzyku polskim lub angielskim i wystawiony przez posiadacza takiego rachunku.

Podmiot, który prowadzi rachunek papierów wartoœciowych – dom maklerski lub bank powierniczy, na ¿¹danie
jego posiadacza wystawia imienne œwiadectwo depozytowe, oddzielnie dla ka¿dego rodzaju papierów wartoœciowych
zapisanych na rachunku. Œwiadectwo takie potwierdza legitymacjê do realizacji uprawnieñ wynikaj¹cych ze wskazanych
w jego treœci papierów wartoœciowych, które nie s¹ lub nie mog¹ byæ realizowane wy³¹cznie na podstawie zapisów
na rachunku papierów wartoœciowych, z wy³¹czeniem prawa uczestnictwa w walnym zgromadzeniu.

Od chwili wystawienia do chwili utraty jego wa¿noœci albo zwrotu œwiadectwa wystawiaj¹cemu przed up³ywem terminu
jego wa¿noœci œwiadectwa depozytowego papiery wartoœciowe w liczbie wskazanej w treœci œwiadectwa nie mog¹ byæ
przedmiotem obrotu. W tym okresie wystawiaj¹cy dokonuje blokady odpowiedniej liczby papierów wartoœciowych
zapisanych na danym rachunku. Ponadto, te same papiery wartoœciowe mog¹ byæ wskazane w treœci kilku œwiadectw
pod warunkiem, ¿e cel wystawienia ka¿dego ze œwiadectw jest odmienny. W takim przypadku kolejne œwiadectwa
zawieraj¹ informacjê o dokonaniu blokady papierów wartoœciowych w zwi¹zku z wczeœniejszym wystawieniem innych
œwiadectw.

Zniesienie dematerializacji akcji

KNF, na wniosek emitenta z siedzib¹ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, po spe³nieniu warunków okreœlonych
w Ustawie o Ofercie Publicznej udziela zezwolenia na przywrócenie akcjom formy dokumentu (zniesienie
dematerializacji akcji), wskazuj¹c jednoczeœnie termin zniesienia dematerializacji akcji, który nie mo¿e byæ d³u¿szy ni¿
miesi¹c. Udzielenie zezwolenia wywo³uje skutek prawny zaprzestania podlegania obowi¹zkom wynikaj¹cym z Ustawy
o Ofercie Publicznej, powsta³ym w zwi¹zku z ofert¹ publiczn¹ akcji lub dopuszczeniem ich do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz obowi¹zkom okreœlonym w rozdziale Ustawy o Ofercie
Publicznej, dotycz¹cym znacznych pakietów akcji spó³ek publicznych.

Wœród warunków, których spe³nienie jest niezbêdne dla z³o¿enia wniosku do KNF, jest m.in. podjêcie przez walne
zgromadzenie spó³ki publicznej, wiêkszoœci¹ 9/10 g³osów oddanych w obecnoœci akcjonariuszy reprezentuj¹cych
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przynajmniej po³owê kapita³u zak³adowego, uchwa³y o zniesieniu dematerializacji akcji. ¯¹danie zwo³ania
nadzwyczajnego walnego zgromadzenia i umieszczenia w porz¹dku obrad sprawy podjêcia uchwa³y w przedmiocie
zniesienia dematerializacji akcji mo¿e zg³osiæ akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentuj¹cy co najmniej jedn¹
dwudziest¹ kapita³u zak³adowego. Akcjonariusz lub akcjonariusze ¿¹daj¹cy umieszczenia w porz¹dku obrad sprawy
podjêcia uchwa³y o zniesieniu dematerializacji akcji s¹ obowi¹zani do uprzedniego og³oszenia wezwania do zapisywania
siê na sprzeda¿ akcji tej spó³ki przez wszystkich pozosta³ych akcjonariuszy.

Akcjonariusz lub akcjonariusze ¿¹daj¹cy umieszczenia w porz¹dku obrad walnego zgromadzenia spó³ki sprawy podjêcia
uchwa³y o zniesieniu dematerializacji akcji mog¹ nabywaæ akcje tej spó³ki w okresie miêdzy zg³oszeniem ¿¹dania
a zakoñczeniem wezwania jedynie w drodze tego wezwania.

Obowi¹zek og³oszenia wezwania, o którym mowa powy¿ej, nie powstaje w przypadku, gdy z wnioskiem o umieszczenie
w porz¹dku obrad walnego zgromadzenia sprawy podjêcia uchwa³y o zniesieniu dematerializacji akcji wystêpuj¹
wszyscy akcjonariusze spó³ki publicznej.

Rozliczenie

Stosownie do obowi¹zuj¹cych przepisów, wszelkie transakcje na rynku regulowanym GPW odbywaj¹ siê na zasadzie
p³atnoœci przy odbiorze (tzw. zasada delivery vs payment), natomiast przeniesienie praw do papierów wartoœciowych
nastêpuje w terminie dwóch dni po zawarciu transakcji. Co do zasady, ka¿dy inwestor musi posiadaæ rachunek papierów
wartoœciowych oraz rachunek gotówkowy w firmie inwestycyjnej lub podmiocie prowadz¹cym dzia³alnoœæ powiernicz¹
w Polsce, z kolei ka¿da firma inwestycyjna i podmiot prowadz¹cy dzia³alnoœæ powiernicz¹ musi posiadaæ odpowiednie
konta i rachunki w KDPW oraz rachunek gotówkowy w banku rozliczeniowym.

Podmioty uprawnione do prowadzenia rachunków papierów wartoœciowych mog¹ równie¿ prowadziæ w ramach depozytu
papierów wartoœciowych lub systemu rejestracji papierów wartoœciowych, prowadzonego przez Narodowy Bank Polski,
tzw. rachunki zbiorcze, czyli rachunki, na których mog¹ byæ rejestrowane zdematerializowane papiery wartoœciowe
nienale¿¹ce do osób, dla których rachunki te s¹ prowadzone, ale nale¿¹ce do innej osoby lub osób. Rachunki zbiorcze
mog¹ byæ prowadzone jedynie dla podmiotów wymienionych w Ustawie o Obrocie Instrumentami Finansowymi.

KDPW CCP S.A. przeprowadza, na podstawie listy transakcji (zbiory posesyjne) przekazanej przez GPW, rozliczenia
transakcji zawartych przez cz³onków GPW. Cz³onkowie GPW natomiast koordynuj¹ rozliczenia dla klientów,
na rachunek których zosta³y przeprowadzone transakcje.

Organizacja obrotu papierami wartoœciowymi

Obrót akcjami na GPW dokonywany jest za poœrednictwem firm inwestycyjnych – m.in. domów maklerskich, banków
prowadz¹cych dzia³alnoœæ posiadaj¹cych status cz³onków GPW. Od 15 kwietnia 2013 r. obrót na GPW obs³ugiwany
jest przez system transakcyjny UTP. System obrotu zapewnia ustalanie kursów papierów wartoœciowych w oparciu
o zlecenia kupna i sprzeda¿y. Kojarzenia tych zleceñ dokonuje siê wed³ug œciœle okreœlonych zasad, zaœ realizacja
transakcji odbywa siê w trakcie sesji gie³dowych. W celu wspomagania p³ynnoœci notowanych instrumentów cz³onkowie
GPW lub inne podmioty mog¹ pe³niæ funkcjê animatora rynku, sk³adaj¹c (na podstawie odpowiedniej umowy z GPW)
zlecenia kupna lub sprzeda¿y danego instrumentu na w³asny rachunek. P³ynnoœæ instrumentów finansowych mo¿e
byæ równie¿ wspomagana przez podmioty dzia³aj¹ce w funkcji animatora emitenta na podstawie stosownej umowy
z emitentem danych instrumentów.

Co do zasady, stosownie do przepisów Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, Zarz¹d GPW mo¿e zawiesiæ obrót
instrumentami finansowymi, m.in. (i) na wniosek emitenta, w celu zapewnienia inwestorom powszechnego i równego
dostêpu do informacji, a tak¿e (ii) w przypadku, gdy takie instrumenty przesta³y spe³niaæ warunki obowi¹zuj¹ce na GPW,
pod warunkiem ¿e nie spowoduje to znacz¹cego naruszenia interesów inwestorów lub zagro¿enia prawid³owego
funkcjonowania rynku. Ponadto Zarz¹d GPW zawiesza obrót instrumentami finansowymi na ¿¹danie KNF zg³oszone
zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi. Zgodnie z Regulaminem GPW, Zarz¹d GPW
mo¿e zawiesiæ obrót instrumentami finansowymi równie¿ w przypadku, gdy emitent narusza przepisy obowi¹zuj¹ce
na GPW.

Na Datê Prospektu sesje na GPW odbywaj¹ siê regularnie od poniedzia³ku do pi¹tku w godzinach 8:30 – 17:05, zgodnie
ze szczegó³owym harmonogramem okreœlanym przez Zarz¹d GPW.

Notowania na sesjach gie³dowych odbywaj¹ siê w systemie notowañ ci¹g³ych oraz kursu jednolitego. Natomiast
poza systemem notowañ ci¹g³ych oraz systemem notowañ jednolitych zawierane s¹ transakcje pakietowe. Zarówno
w systemie notowañ ci¹g³ych, jak równie¿ w systemie notowañ jednolitych obowi¹zuj¹ ograniczenia wahañ kursów.

Kursy otwarcia i zamkniêcia w systemie notowañ ci¹g³ych s¹ ustalane na podstawie zleceñ maklerskich, których rodzaje
okreœla Zarz¹d GPW.
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Transakcja pakietowa to transakcja zawierana poza systemem notowañ ci¹g³ych oraz kursu jednolitego, która,
co do zasady, mo¿e zostaæ zawarta, je¿eli co najmniej jeden cz³onek GPW przeka¿e zlecenie kupna i odpowiadaj¹ce mu
zlecenie sprzeda¿y tej samej liczby instrumentów finansowych (z wyj¹tkiem instrumentów pochodnych), po tej samej
cenie i z t¹ sam¹ dat¹ rozliczenia. Wartoœæ transakcji pakietowej musi byæ równa co najmniej:

• 2.000.000 PLN w przypadku akcji wchodz¹cych w sk³ad WIG20 oraz akcji wchodz¹cych w sk³ad indeksu WIG30;

• 1.000.000 PLN w przypadku akcji wchodz¹cych w sk³ad indeksu mWIG40 (z wy³¹czeniem akcji wchodz¹cych
równoczeœnie w sk³ad indeksu WIG30);

• 250.000 PLN w przypadku pozosta³ych akcji.

Ró¿nica pomiêdzy cen¹ instrumentu finansowego okreœlon¹ w zleceniu a ostatnim kursem tego instrumentu z sesji
gie³dowej nie mo¿e przekroczyæ 10%. W przypadku transakcji pakietowych zawieranych poza godzinami sesji gie³dowej
transakcja mo¿e byæ zawarta równie¿, gdy ró¿nica pomiêdzy cen¹ akcji w zleceniu a kursem odniesienia nie jest wy¿sza
ni¿ 40%. Kurs odniesienia okreœlany jest jako œrednia arytmetyczna kursów wszystkich transakcji danymi akcjami
z sesji gie³dowej w dniu, w którym transakcja pakietowa ma zostaæ zawarta, wa¿ona obrotami.

Informacje o kursie, wolumenie obrotów oraz wszelkich prawach szczególnych (prawie poboru, prawie do dywidendy)
w odniesieniu do poszczególnych akcji s¹ dostêpne na oficjalnej stronie internetowej GPW (www.gpw.pl).

Prowizje pobierane przez podmioty prowadz¹ce w Polsce dzia³alnoœæ maklersk¹ nie s¹ ustalane przez GPW ani przez
jakiekolwiek organy regulacyjne. Zale¿¹ natomiast od wartoœci transakcji oraz stawek przyjêtych przez podmiot realizuj¹cy
transakcjê, a tak¿e, w przypadku transakcji zawieranych na GPW, od wysokoœci op³at transakcyjnych pobieranych przez
GPW od jej cz³onków.

Akty prawne reguluj¹ce dzia³anie rynku kapita³owego

Do podstawowych aktów prawnych reguluj¹cych polski rynek papierów wartoœciowych nale¿¹ trzy ustawy z dnia 29 lipca
2005 r.: (i) Ustawa o Ofercie Publicznej, (ii) Ustawa o Obrocie Instrumentami Finansowymi, oraz (iii) Ustawa o Nadzorze
nad Rynkiem Kapita³owym.

Dodatkowo, od dnia 19 wrzeœnia 2006 r. nadzór nad rynkiem kapita³owym jest regulowany przez Ustawê o Nadzorze
Finansowym. Polski rynek kapita³owy funkcjonuje równie¿ na podstawie przepisów rozporz¹dzeñ wykonawczych
do wspomnianych wy¿ej ustaw oraz regulacji wspólnotowych.

Organem, który sprawuje nadzór nad rynkiem kapita³owym w Polsce, jest KNF.

Ponadto, w dniu 3 lipca 2016 r. wesz³o w ¿ycie Rozporz¹dzenie MAR, stosowane bezpoœrednio na terenie ca³ej Unii
Europejskiej, obejmuj¹ce swoim zakresem takie zagadnienia, jak w szczególnoœci: manipulacja na rynku, informacje
poufne oraz nabywanie akcji spó³ek publicznych w trakcie trwania okresów zamkniêtych. Wybrane postanowienia
Rozporz¹dzenia MAR w zakresie, w jakim dotycz¹ przedmiotowych zagadnieñ, zosta³y omówione poni¿ej.

Ustawa o Ofercie Publicznej – prawa i obowi¹zki zwi¹zane z nabywaniem oraz zbywaniem znacznych
pakietów akcji

Obowi¹zek zawiadamiania KNF o zmianie stanu posiadania akcji spó³ki publicznej

Stosownie do przepisów Ustawy o Ofercie Publicznej, ka¿dy kto:

• osi¹gn¹³ lub przekroczy³ 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 33 1/3%, 50%, 75% albo 90% ogólnej liczby g³osów
w spó³ce publicznej; albo

• posiada³ co najmniej 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 33 1/3%, 50%, 75% albo 90% ogólnej liczby g³osów
w tej spó³ce, a w wyniku zmniejszenia tego udzia³u osi¹gn¹³ odpowiednio 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%,
33 1/3%, 50%, 75% albo 90% lub mniej ogólnej liczby g³osów,

– jest obowi¹zany niezw³ocznie zawiadomiæ o tym KNF oraz tê spó³kê publiczn¹, nie póŸniej ni¿ w terminie 4 dni
roboczych od dnia, w którym dowiedzia³ siê o zmianie swojego udzia³u w ogólnej liczbie g³osów lub przy zachowaniu
nale¿ytej starannoœci móg³ siê o niej dowiedzieæ, a w przypadku zmiany wynikaj¹cej z nabycia akcji spó³ki publicznej
w transakcji zawartej na rynku regulowanym – nie póŸniej ni¿ w terminie 6 dni sesyjnych od dnia zawarcia transakcji.
Dniami sesyjnymi s¹ dni sesyjne okreœlone przez spó³kê prowadz¹c¹ rynek regulowany w regulaminie (w przypadku
Spó³ki – jest ni¹ GPW), zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi oraz og³oszone przez KNF
w drodze publikacji na stronie internetowej.
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Obowi¹zek zawiadomienia KNF oraz spó³ki publicznej powstaje tak¿e w przypadku:

• zmiany dotychczas posiadanego udzia³u ponad 10% ogólnej liczby g³osów o co najmniej:

– 2% ogólnej liczby g³osów w spó³ce publicznej, której akcje s¹ dopuszczone do obrotu na rynku oficjalnych
notowañ gie³dowych (na Datê Prospektu taki rynek stanowi rynek podstawowy GPW);

– 5% ogólnej liczby g³osów – w spó³ce publicznej, której akcje s¹ dopuszczone do obrotu na innym rynku
regulowanym ni¿ rynek oficjalnych notowañ gie³dowych;

• zmiany dotychczas posiadanego udzia³u ponad 33% ogólnej liczby g³osów w spó³ce publicznej o co najmniej
1% ogólnej liczby g³osów.

Obowi¹zek dokonania zawiadomienia wskazanego powy¿ej nie powstaje, je¿eli po rozliczeniu w depozycie papierów
wartoœciowych kilku transakcji zawartych na rynku regulowanym w tym samym dniu zmiana udzia³u w ogólnej liczbie
g³osów w spó³ce publicznej na koniec dnia rozliczenia nie powoduje osi¹gniêcia lub przekroczenia progu ogólnej
liczby g³osów, z którym wi¹¿e siê powstanie tych obowi¹zków.

Wskazane wy¿ej zawiadomienie mo¿e zostaæ sporz¹dzone w jêzyku angielskim.

Spó³ka publiczna po otrzymaniu zawiadomienia ma obowi¹zek niezw³ocznego przekazania otrzymanej informacji
równoczeœnie do wiadomoœci publicznej, KNF oraz spó³ce prowadz¹cej rynek regulowany, na którym s¹ notowane
akcje tej spó³ki publicznej.

Je¿eli ujawnienie takich informacji mog³oby:

• zaszkodziæ interesowi publicznemu, lub

• spowodowaæ istotn¹ szkodê dla interesów tej spó³ki – o ile brak odpowiedniej informacji nie spowoduje
wprowadzenia w b³¹d ogó³u inwestorów w zakresie oceny wartoœci papierów wartoœciowych,

– KNF mo¿e zwolniæ spó³kê publiczn¹ z obowi¹zku przekazania informacji do publicznej wiadomoœci.

Wezwania na sprzeda¿ lub zamianê akcji spó³ki publicznej

Wezwanie na podstawie art. 73 Ustawy o Ofercie Publicznej

Zgodnie z przepisami Ustawy o Ofercie Publicznej, przekroczenie progu 33% ogólnej liczby g³osów w spó³ce publicznej
mo¿e nast¹piæ wy³¹cznie w wyniku og³oszenia wezwania do zapisywania siê na sprzeda¿ lub zamianê akcji tej spó³ki
w liczbie zapewniaj¹cej osi¹gniêcie 66% ogólnej liczby g³osów, z wyj¹tkiem przypadku, gdy przekroczenie
33% ogólnej liczby g³osów ma nast¹piæ w wyniku og³oszenia wezwania do zapisywania siê na sprzeda¿ lub zamianê
wszystkich pozosta³ych akcji spó³ki.

W przypadku, gdy przekroczenie progu 33% ogólnej liczby g³osów nast¹pi³o w wyniku poœredniego nabycia akcji,
objêcia akcji nowej emisji, nabycia akcji w wyniku oferty publicznej lub w ramach wnoszenia ich do spó³ki jako wk³adu
niepieniê¿nego, po³¹czenia lub podzia³u spó³ki, w wyniku zmiany statutu spó³ki, wygaœniêcia uprzywilejowania akcji
lub zajœcia innego ni¿ czynnoœæ prawna zdarzenia prawnego, akcjonariusz lub podmiot, który poœrednio naby³ akcje,
jest obowi¹zany, w terminie 3 miesiêcy od przekroczenia 33% ogólnej liczby g³osów, do:

• og³oszenia wezwania do zapisywania siê na sprzeda¿ lub zamianê akcji tej spó³ki w liczbie powoduj¹cej osi¹gniêcie
66% ogólnej liczby g³osów, albo

• zbycia akcji w liczbie powoduj¹cej osi¹gniêcie nie wiêcej ni¿ 33% ogólnej liczby g³osów,

chyba ¿e w tym terminie udzia³ akcjonariusza lub podmiotu, który poœrednio naby³ akcje, w ogólnej liczbie g³osów
ulegnie zmniejszeniu do nie wiêcej ni¿ 33% ogólnej liczby g³osów, odpowiednio w wyniku podwy¿szenia kapita³u
zak³adowego, zmiany statutu spó³ki lub wygaœniêcia uprzywilejowania jego akcji.

Je¿eli przekroczenie 33% ogólnej liczby g³osów nast¹pi³o w wyniku dziedziczenia, obowi¹zek, o którym mowa
powy¿ej, ma zastosowanie w przypadku, gdy po takim nabyciu akcji udzia³ w ogólnej liczbie g³osów uleg³ dalszemu
zwiêkszeniu, termin wykonania tego obowi¹zku liczy siê od dnia, w którym nast¹pi³o zdarzenie powoduj¹ce zwiêkszenie
udzia³u w ogólnej liczbie g³osów.

Wezwanie na podstawie art. 74 Ustawy o Ofercie Publicznej

Zgodnie z przepisami Ustawy o Ofercie Publicznej, przekroczenie progu 66% ogólnej liczby g³osów w spó³ce publicznej
mo¿e nast¹piæ wy³¹cznie w wyniku og³oszenia wezwania do zapisywania siê na sprzeda¿ lub zamianê wszystkich
pozosta³ych akcji tej spó³ki.

W przypadku, gdy przekroczenie progu 66% nast¹pi³o w wyniku poœredniego nabycia akcji, objêcia akcji nowej emisji,
nabycia akcji w wyniku oferty publicznej lub w ramach wnoszenia ich do spó³ki jako wk³adu niepieniê¿nego,
po³¹czenia lub podzia³u spó³ki, w wyniku zmiany statutu spó³ki, wygaœniêcia uprzywilejowania akcji lub zajœcia
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innego ni¿ czynnoœæ prawna zdarzenia prawnego, akcjonariusz lub podmiot, który poœrednio naby³ akcje, jest obowi¹zany
w terminie 3 miesiêcy od przekroczenia 66% ogólnej liczby g³osów do og³oszenia wezwania do zapisywania siê
na sprzeda¿ lub zamianê wszystkich pozosta³ych akcji tej spó³ki, chyba ¿e w tym terminie udzia³ akcjonariusza
lub podmiotu, który poœrednio naby³ akcje, w ogólnej liczbie g³osów ulegnie zmniejszeniu do nie wiêcej ni¿ 66% ogólnej
liczby g³osów, odpowiednio w wyniku podwy¿szenia kapita³u zak³adowego, zmiany statutu spó³ki lub wygaœniêcia
uprzywilejowania jego akcji.

Og³aszanie wezwania – zasady

Og³oszenie wezwania mo¿e zostaæ dokonane dopiero po ustanowieniu zabezpieczenia w wysokoœci nie mniejszej
ni¿ 100% wartoœci akcji, które maj¹ byæ przedmiotem wezwania. Ustanowienie zabezpieczenia powinno byæ
udokumentowane zaœwiadczeniem banku lub innej instytucji finansowej udzielaj¹cej zabezpieczenia lub poœrednicz¹cej
w jego udzieleniu.

Wezwanie jest og³aszane i przeprowadzane za poœrednictwem podmiotu prowadz¹cego dzia³alnoœæ maklersk¹
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, który obowi¹zany jest – nie póŸniej ni¿ na 14 Dni Roboczych przed dniem
rozpoczêcia przyjmowania zapisów – do równoczesnego zawiadomienia o zamiarze jego og³oszenia KNF oraz
spó³ki prowadz¹cej rynek regulowany, na którym notowane s¹ dane akcje. Do powy¿szego zawiadomienia podmiot
poœrednicz¹cy za³¹cza treœæ wezwania. Nastêpnie treœæ wezwania jest og³aszana za poœrednictwem agencji informacyjnej
oraz w co najmniej jednym dzienniku o zasiêgu ogólnopolskim.

Odst¹pienie od og³oszonego wezwania nie jest dopuszczalne, chyba ¿e po jego og³oszeniu inny podmiot og³osi³ treœæ
wezwania do publikacji w co najmniej jednym dzienniku o zasiêgu ogólnopolskim. wezwanie dotycz¹ce tych samych
akcji. Odst¹pienie od wezwania og³oszonego na wszystkie pozosta³e akcje spó³ki publicznej jest dopuszczalne wy³¹cznie
wówczas, gdy inny podmiot og³osi³ wezwanie na wszystkie pozosta³e akcje tej spó³ki po cenie nie ni¿szej ni¿ cena
w tym wezwaniu.

W okresie miêdzy dokonaniem zawiadomienia a zakoñczeniem wezwania podmiot obowi¹zany do og³oszenia wezwania
oraz podmioty od niego zale¿ne lub wobec niego dominuj¹ce, lub podmioty bêd¹ce stronami zawartego z nim
porozumienia w przedmiocie nabywania przez te podmioty akcji spó³ki publicznej lub zgodnego g³osowania na walnym
zgromadzeniu lub prowadzenia trwa³ej polityki wobec spó³ki:

• mog¹ nabywaæ akcje spó³ki, której dotyczy wezwanie, jedynie w ramach tego wezwania i w sposób w nim okreœlony;

• nie mog¹ zbywaæ akcji spó³ki, której dotyczy wezwanie, ani zawieraæ umów, z których móg³by wynikaæ obowi¹zek
zbycia przez nie tych akcji, w czasie trwania wezwania;

• nie mog¹ nabywaæ poœrednio akcji spó³ki publicznej, której dotyczy wezwanie.

KNF po otrzymaniu zawiadomienia o og³oszeniu wezwania mo¿e, najpóŸniej na 3 Dni Robocze przed dniem
rozpoczêcia przyjmowania zapisów, zg³osiæ ¿¹danie wprowadzenia niezbêdnych zmian lub uzupe³nieñ w treœci
wezwania albo przekazania wyjaœnieñ dotycz¹cych jego treœci, w terminie okreœlonym w ¿¹daniu, nie krótszym ni¿ 2 dni.
Do czasu dokonania czynnoœci wskazanych we wspomnianym ¿¹daniu przez podmiot obowi¹zany do og³oszenia
wezwania, rozpoczêcie przyjmowania zapisów w wezwaniu ulega wstrzymaniu.

Podmiot, który og³osi³ wezwanie, jest obowi¹zany po jego zakoñczeniu zawiadomiæ, w trybie okreœlonym w art. 69
Ustawy o Ofercie Publicznej, o liczbie akcji nabytych w wezwaniu oraz procentowym udziale w ogólnej liczbie g³osów
osi¹gniêtym w wyniku wezwania.

Cena akcji w wezwaniu

Przepisy Ustawy o Ofercie Publicznej szczegó³owo reguluj¹ zasady ustalania ceny akcji w wezwaniu.

W przypadku, gdy którekolwiek z akcji spó³ki s¹ przedmiotem obrotu na rynku regulowanym, cena akcji proponowana
w wezwaniu nie mo¿e byæ ni¿sza od:

• œredniej ceny rynkowej z okresu 6 miesiêcy poprzedzaj¹cych og³oszenie wezwania, w czasie których dokonywany
by³ obrót tymi akcjami na rynku g³ównym, albo

• œredniej ceny rynkowej z krótszego okresu – je¿eli obrót akcjami spó³ki by³ dokonywany na rynku g³ównym
przez okres krótszy ni¿ okreœlony w punkcie powy¿ej.

Cena akcji proponowana w wezwaniach nie mo¿e byæ równie¿ ni¿sza od:

• najwy¿szej ceny, jak¹ za akcje bêd¹ce przedmiotem wezwania podmiot obowi¹zany do jego og³oszenia, podmioty
od niego zale¿ne lub wobec niego dominuj¹ce, lub podmioty bêd¹ce stronami zawartego z nim porozumienia
w przedmiocie nabywania przez te podmioty akcji spó³ki publicznej lub zgodnego g³osowania na walnym
zgromadzeniu lub prowadzenia trwa³ej polityki wobec spó³ki, zap³aci³y w okresie 12 miesiêcy przed og³oszeniem
wezwania, albo
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• najwy¿szej wartoœci rzeczy lub praw, które podmiot obowi¹zany do og³oszenia wezwania lub podmioty, wskazane
powy¿ej, wyda³y w zamian za akcje bêd¹ce przedmiotem wezwania, w okresie 12 miesiêcy przed og³oszeniem
wezwania.

Ponadto, cena akcji proponowana w wezwaniu na podstawie art. 74 Ustawy o Ofercie Publicznej (wezwaniu
do zapisywania siê na sprzeda¿ lub zamianê wszystkich pozosta³ych akcji spó³ki publicznej) nie mo¿e byæ równie¿
ni¿sza od œredniej ceny rynkowej z okresu 3 miesiêcy obrotu tymi akcjami na rynku regulowanym poprzedzaj¹cych
og³oszenie wezwania.

W przypadku, gdy œrednia cena rynkowa akcji, ustalona zgodnie z regu³ami wskazanymi powy¿ej, znacznie odbiega
od wartoœci godziwej tych akcji z powodu:

• przyznania akcjonariuszom prawa poboru, prawa do dywidendy, prawa do nabycia akcji spó³ki przejmuj¹cej
w zwi¹zku z podzia³em spó³ki publicznej przez wydzielenie lub innych praw maj¹tkowych zwi¹zanych
z posiadaniem akcji spó³ki publicznej,

• znacznego pogorszenia sytuacji finansowej lub maj¹tkowej spó³ki na skutek zdarzeñ lub okolicznoœci, których spó³ka
nie mog³a przewidzieæ lub im zapobiec,

• zagro¿enia spó³ki trwa³¹ niewyp³acalnoœci¹,

– podmiot og³aszaj¹cy wezwanie mo¿e zwróciæ siê do KNF z wnioskiem o udzielenie zgody na zaproponowanie
w wezwaniu ceny niespe³niaj¹cej kryteriów okreœlonych w przepisach Ustawy o Ofercie Publicznej. W takim przypadku
KNF mo¿e udzieliæ zgody, je¿eli proponowana cena nie jest ni¿sza od wartoœci godziwej tych akcji, a og³oszenie
wezwania nie naruszy uzasadnionego interesu akcjonariuszy.

Je¿eli nie jest mo¿liwe ustalenie ceny zgodnie z zasadami, o których mowa powy¿ej, albo w przypadku spó³ki, w stosunku
do której otwarte zosta³o postêpowanie uk³adowe lub upad³oœciowe – cena proponowana w wezwaniu nie mo¿e byæ
ni¿sza od ich wartoœci godziwej.

Jednak¿e cena proponowana w wezwaniu, o którym stanowi¹ art. 73–74 Ustawy o Ofercie Publicznej, mo¿e byæ ni¿sza
od ceny ustalonej zgodnie ze wskazanymi powy¿ej zasadami w odniesieniu do akcji stanowi¹cych co najmniej
5% wszystkich akcji spó³ki, które bêd¹ nabyte w wezwaniu od oznaczonej osoby zg³aszaj¹cej siê na wezwanie,
je¿eli podmiot obowi¹zany do og³oszenia wezwania i ta osoba tak postanowi³y.

Sankcje z tytu³u naruszenia obowi¹zków dotycz¹cych wezwañ

Zgodnie z przepisami Ustawy o Ofercie Publicznej, akcjonariusz nie mo¿e wykonywaæ prawa g³osu z akcji spó³ki
publicznej bêd¹cych przedmiotem czynnoœci prawnej lub innego zdarzenia prawnego powoduj¹cego osi¹gniêcie
lub przekroczenie danego progu ogólnej liczby g³osów, je¿eli osi¹gniêcie lub przekroczenie tego progu nast¹pi³o
z naruszeniem obowi¹zku og³oszenia wezwania zgodnie z art. 72 Ustawy o Ofercie Publicznej.

Ponadto, akcjonariusz nie mo¿e wykonywaæ prawa g³osu ze wszystkich akcji spó³ki publicznej, je¿eli przekroczenie
progu ogólnej liczby g³osów nast¹pi³o za naruszeniem obowi¹zków okreœlonych odpowiednio w art. 73 ust. 1 lub art. 74
ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej. Zakaz ten dotyczy równie¿ wszystkich akcji spó³ki publicznej posiadanych
przez podmioty zale¿ne od akcjonariusza lub podmiotu, który naby³ akcje z naruszeniem obowi¹zków okreœlonych
w art. 73 ust. 1 lub art. 74 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej.

Akcjonariusz nie mo¿e wykonywaæ prawa g³osu z akcji spó³ki publicznej, które naby³ w wezwaniu po cenie ustalonej
z naruszeniem art. 79 Ustawy o Ofercie Publicznej.

Prawo g³osu z akcji spó³ki publicznej wykonane wbrew wskazanym powy¿ej zakazom nie jest uwzglêdniane
przy obliczaniu wyniku g³osowania nad uchwa³¹ walnego zgromadzenia, z zastrze¿eniem przepisów innych ustaw.

Przymusowy wykup akcji spó³ki publicznej (squeeze out)

Akcjonariuszowi spó³ki publicznej, który samodzielnie lub wspólnie z podmiotami od niego zale¿nymi lub wobec
niego dominuj¹cymi oraz podmiotami bêd¹cymi stronami zawartego z nim porozumienia w przedmiocie nabywania
przez te podmioty akcji spó³ki publicznej lub zgodnego g³osowania na walnym zgromadzeniu lub prowadzenia trwa³ej
polityki wobec spó³ki, osi¹gn¹³ lub przekroczy³ 90% ogólnej liczby g³osów w tej spó³ce, przys³uguje, w terminie
3 miesiêcy od osi¹gniêcia lub przekroczenia tego progu, prawo ¿¹dania od pozosta³ych akcjonariuszy sprzeda¿y
wszystkich posiadanych przez nich akcji.

Cenê wykupu akcji w ramach przymusowego wykupu ustala siê zgodnie z zasadami okreœlonymi w przepisach art. 79
ust. 1–3 Ustawy o Ofercie Publicznej dotycz¹cych ustalania ceny akcji w wezwaniu. Je¿eli jednak osi¹gniêcie
lub przekroczenie progu 90% ogólnej liczby g³osów w spó³ce nast¹pi³o w wyniku og³oszonego wezwania na sprzeda¿
lub zamianê wszystkich pozosta³ych akcji spó³ki, cena przymusowego wykupu nie mo¿e byæ ni¿sza od ceny
proponowanej w takim wezwaniu.
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Przymusowy wykup jest og³aszany i przeprowadzany za poœrednictwem podmiotu prowadz¹cego dzia³alnoœæ maklersk¹
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, który jest obowi¹zany – nie póŸniej ni¿ na 14 dni roboczych przed rozpoczêciem
przymusowego wykupu – do równoczesnego zawiadomienia o zamiarze jego og³oszenia KNF oraz spó³ki prowadz¹cej
rynek regulowany, na którym notowane s¹ dane akcje, a je¿eli akcje spó³ki notowane s¹ na kilku rynkach regulowanych
– wszystkich tych spó³ek. Podmiot ten za³¹cza do zawiadomienia informacje na temat przymusowego wykupu.

Odst¹pienie od og³oszonego przymusowego wykupu jest niedopuszczalne.

Przymusowy odkup akcji spó³ki publicznej (sell out)

Akcjonariusz spó³ki publicznej mo¿e za¿¹daæ wykupienia posiadanych przez niego akcji przez innego akcjonariusza,
który osi¹gn¹³ lub przekroczy³ 90% ogólnej liczby g³osów w tej spó³ce. ¯¹danie sk³ada siê na piœmie w terminie
3 miesiêcy od dnia, w którym nast¹pi³o osi¹gniêcie lub przekroczenie tego progu przez innego akcjonariusza.
W przypadku gdy informacja o osi¹gniêciu lub przekroczeniu progu 90% ogólnej liczby g³osów nie zosta³a przekazana
do publicznej wiadomoœci w trybie okreœlonym w odpowiednich przepisach Ustawy o Ofercie Publicznej, termin
na z³o¿enie ¿¹dania biegnie od dnia, w którym akcjonariusz spó³ki publicznej, który mo¿e ¿¹daæ wykupienia posiadanych
przez niego akcji, dowiedzia³ siê lub przy zachowaniu nale¿ytej starannoœci móg³ siê dowiedzieæ o osi¹gniêciu
lub przekroczeniu tego progu przez innego akcjonariusza.

Wskazanemu powy¿ej ¿¹daniu s¹ obowi¹zani zadoœæuczyniæ solidarnie zarówno akcjonariusz, który osi¹gn¹³ lub
przekroczy³ 90% ogólnej liczby g³osów, jak równie¿ podmioty wobec niego zale¿ne i dominuj¹ce, w terminie 30 dni
od dnia jego zg³oszenia. Obowi¹zek nabycia akcji od akcjonariusza spoczywa równie¿ solidarnie na ka¿dej ze stron
porozumienia w przedmiocie nabywania akcji spó³ki publicznej lub zgodnego g³osowania na walnym zgromadzeniu
lub prowadzenia trwa³ej polityki wobec spó³ki, o ile strony tego porozumienia posiadaj¹ wspólnie, wraz z podmiotami
dominuj¹cymi i zale¿nymi, co najmniej 90% ogólnej liczby g³osów.

Cenê przymusowego odkupu ustala siê na zasadach okreœlonych w przepisach art. 79 ust. 1–3 Ustawy o Ofercie
Publicznej dotycz¹cych ustalania ceny akcji w wezwaniu. Je¿eli jednak osi¹gniêcie lub przekroczenie progu 90% ogólnej
liczby g³osów nast¹pi³o w wyniku og³oszonego wezwania na sprzeda¿ lub zamianê wszystkich pozosta³ych akcji
spó³ki, akcjonariusz ¿¹daj¹cy wykupienia akcji jest uprawniony do otrzymania ceny nie ni¿szej ni¿ cena proponowana
w tym wezwaniu.

Podmioty objête obowi¹zkami zwi¹zanymi ze znacznymi pakietami akcji

Ustawa o Ofercie Publicznej stanowi ponadto, ¿e obowi¹zki okreœlone w przepisach dotycz¹cych znacznych pakietów
akcji spó³ek publicznych spoczywaj¹ odpowiednio:

• równie¿ na podmiocie, który osi¹gn¹³ lub przekroczy³ okreœlony w Ustawie o Ofercie Publicznej próg ogólnej
liczby g³osów w zwi¹zku z nabywaniem lub zbywaniem kwitów depozytowych wystawionych w zwi¹zku z akcjami
spó³ki publicznej;

• na funduszu inwestycyjnym – równie¿ w przypadku, gdy osi¹gniêcie lub przekroczenie danego progu ogólnej
liczby g³osów okreœlonego w tych przepisach nastêpuje w zwi¹zku z posiadaniem akcji ³¹cznie przez:

– inne fundusze inwestycyjne zarz¹dzane przez to samo towarzystwo funduszy inwestycyjnych;

– inne fundusze inwestycyjne utworzone poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, zarz¹dzane przez ten sam
podmiot;

• na alternatywnej spó³ce inwestycyjnej – równie¿ w przypadku, gdy osi¹gniêcie lub przekroczenie danego progu
ogólnej liczby g³osów okreœlonego w tych przepisach nastêpuje w zwi¹zku z posiadaniem akcji ³¹cznie przez:

– inne alternatywne spó³ki inwestycyjne zarz¹dzane przez tego samego zarz¹dzaj¹cego ASI w rozumieniu
Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych,

– inne alternatywne fundusze inwestycyjne utworzone poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, zarz¹dzane
przez ten sam podmiot;

• równie¿ na podmiocie, w przypadku którego osi¹gniêcie lub przekroczenie danego progu ogólnej liczby g³osów
okreœlonego w przepisach Ustawy o Ofercie Publicznej nastêpuje w zwi¹zku z posiadaniem akcji:

– przez osobê trzeci¹ w imieniu w³asnym, lecz na zlecenie lub na rzecz tego podmiotu, z wy³¹czeniem akcji
nabytych w ramach wykonywania czynnoœci polegaj¹cych na wykonywaniu zleceñ nabycia lub zbycia
maklerskich instrumentów finansowych, na rachunek daj¹cego zlecenie;

– w ramach wykonywania czynnoœci polegaj¹cych na zarz¹dzaniu portfelami, w sk³ad których wchodzi jeden
lub wiêksza liczba instrumentów finansowych, zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie Instrumentami
Finansowymi oraz Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych – w zakresie akcji wchodz¹cych w sk³ad zarz¹dzanych
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pakietów papierów wartoœciowych, z których podmiot ten, jako zarz¹dzaj¹cy, mo¿e w imieniu zleceniodawców
wykonywaæ prawo g³osu na walnym zgromadzeniu;

– przez osobê trzeci¹, z któr¹ ten podmiot zawar³ umowê, której przedmiotem jest przekazanie uprawnienia
do wykonywania prawa g³osu na walnym zgromadzeniu;

• równie¿ na pe³nomocniku, który w ramach reprezentowania akcjonariusza na walnym zgromadzeniu zosta³
upowa¿niony do wykonywania prawa g³osu z akcji spó³ki publicznej, je¿eli akcjonariusz ten nie wyda³ wi¹¿¹cych
pisemnych dyspozycji co do sposobu g³osowania;

• równie¿ ³¹cznie na wszystkich podmiotach, które ³¹czy pisemne lub ustne porozumienie dotycz¹ce nabywania przez
te podmioty akcji spó³ki publicznej lub zgodnego g³osowania na walnym zgromadzeniu lub prowadzenia trwa³ej
polityki wobec spó³ki, chocia¿by tylko jeden z tych podmiotów podj¹³ lub zamierza³ podj¹æ czynnoœci powoduj¹ce
powstanie tych obowi¹zków;

• na podmiotach, które zawieraj¹c porozumienie, o którym mowa w punkcie powy¿ej, posiadaj¹ akcje spó³ki
publicznej w liczbie zapewniaj¹cej ³¹cznie osi¹gniêcie lub przekroczenie danego progu ogólnej liczby g³osów
okreœlonego w tych przepisach;

• równie¿ na pe³nomocniku niebêd¹cym firm¹ inwestycyjn¹, upowa¿nionym do dokonywania na rachunku papierów
wartoœciowych czynnoœci zbycia lub nabycia papierów wartoœciowych.

W przypadku zawarcia porozumieñ, o których mowa w dwóch przedostatnich punktach powy¿ej, obowi¹zki okreœlone
w przepisach dotycz¹cych znacznych pakietów akcji spó³ek publicznych mog¹ byæ wykonywane przez jedn¹ ze stron
porozumienia, wskazan¹ przez jego strony.

Ustawa o Obrocie Instrumentami Finansowymi oraz Rozporz¹dzenie MAR

Ustawa o Obrocie Instrumentami Finansowymi oraz Rozporz¹dzenie MAR – Obrót papierami wartoœciowymi
z wykorzystaniem informacji poufnych

Ustawa o Obrocie Instrumentami Finansowymi w zakresie definicji informacji poufnej odwo³uje siê do Rozporz¹dzenia
MAR. Zgodnie z Rozporz¹dzeniem MAR informacjami poufnymi s¹:

• okreœlone w sposób precyzyjny informacje, które nie zosta³y podane do wiadomoœci publicznej, dotycz¹ce,
bezpoœrednio lub poœrednio, jednego lub wiêkszej liczby emitentów lub jednego lub wiêkszej liczby instrumentów
finansowych, a które w przypadku podania ich do wiadomoœci publicznej mia³yby prawdopodobnie znacz¹cy
wp³yw na ceny tych instrumentów finansowych lub na ceny powi¹zanych pochodnych instrumentów finansowych;

• w odniesieniu do towarowych instrumentów pochodnych, okreœlone w sposób precyzyjny informacje, które
nie zosta³y podane do wiadomoœci publicznej, dotycz¹ce bezpoœrednio lub poœrednio jednego lub wiêkszej
liczby takich instrumentów pochodnych lub dotycz¹ce bezpoœrednio powi¹zanych kontraktów towarowych na rynku
kasowym, a które w przypadku podania ich do wiadomoœci publicznej mia³yby prawdopodobnie znacz¹cy wp³yw
na ceny takich instrumentów pochodnych lub powi¹zanych kontraktów towarowych na rynku kasowym, oraz
gdy mo¿na zasadnie oczekiwaæ, ¿e dane informacje zostan¹ ujawnione lub ich ujawnienie jest wymagane zgodnie
z przepisami ustawowymi lub wykonawczymi na szczeblu unijnym lub krajowym, zasadami rynku, umow¹,
praktyk¹ lub zwyczajem, na odpowiednich rynkach towarowych instrumentów pochodnych lub rynkach kasowych;

• w odniesieniu do uprawnieñ do emisji lub opartych na nich produktów sprzedawanych na aukcjach, okreœlone
w sposób precyzyjny informacje, które nie zosta³y podane do wiadomoœci publicznej, dotycz¹ce, bezpoœrednio
lub poœrednio, jednego lub wiêkszej liczby takich instrumentów, a które w przypadku podania ich do wiadomoœci
publicznej mia³yby prawdopodobnie znacz¹cy wp³yw na ceny tych instrumentów lub na ceny powi¹zanych
pochodnych instrumentów finansowych;

• w przypadku osób odpowiedzialnych za realizacjê zleceñ dotycz¹cych instrumentów finansowych oznacza to tak¿e
informacje przekazane przez klienta i zwi¹zane z jego zleceniami dotycz¹cymi instrumentów finansowych bêd¹cymi
w trakcie realizacji, okreœlone w sposób precyzyjny, dotycz¹ce, bezpoœrednio lub poœrednio, jednego lub wiêkszej
liczby emitentów lub jednego lub wiêkszej liczby instrumentów finansowych, a które w przypadku podania ich
do wiadomoœci publicznej mia³yby prawdopodobnie znacz¹cy wp³yw na ceny tych instrumentów finansowych,
cenê powi¹zanych kontraktów towarowych na rynku kasowym lub cenê powi¹zanych pochodnych instrumentów
finansowych.

Informacje na cele zdefiniowania informacji poufnych uznaje siê za okreœlone w sposób precyzyjny, je¿eli wskazuj¹ one
na zbiór okolicznoœci, które istniej¹ lub mo¿na zasadnie oczekiwaæ, ¿e zaistniej¹, lub na zdarzenie, które mia³o miejsce
lub mo¿na zasadnie oczekiwaæ, ¿e bêdzie mia³o miejsce, je¿eli informacje te s¹ w wystarczaj¹cym stopniu szczegó³owe,
aby mo¿na by³o wyci¹gn¹æ z nich wnioski co do prawdopodobnego wp³ywu tego szeregu okolicznoœci lub zdarzenia
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na ceny instrumentów finansowych lub powi¹zanych instrumentów pochodnych, powi¹zanych kontraktów towarowych
na rynku kasowym lub sprzedawanych na aukcji produktów opartych na uprawnieniach do emisji. W zwi¹zku z tym
w przypadku rozci¹gniêtego w czasie procesu, którego celem lub wynikiem jest zaistnienie szczególnych okolicznoœci
lub szczególnego wydarzenia, za informacje okreœlone w sposób precyzyjny mo¿na uznaæ te przysz³e okolicznoœci
lub to przysz³e wydarzenie, ale tak¿e etapy poœrednie tego procesu, zwi¹zane z zaistnieniem lub spowodowaniem tych
przysz³ych okolicznoœci lub tego przysz³ego wydarzenia. Etap poœredni rozci¹gniêtego w czasie procesu jest uznany
za informacjê poufn¹, je¿eli sam w sobie spe³nia kryteria informacji poufnych.

Ponadto za informacje na cele definicji informacji poufnej uznaje siê informacje, które w przypadku podania ich
do wiadomoœci publicznej mia³yby prawdopodobnie znacz¹cy wp³yw na ceny instrumentów finansowych, instrumentów
pochodnych, powi¹zanych kontraktów towarowych na rynku kasowym lub sprzedawanych na aukcji produktów opartych
na uprawnieniach do emisji, które racjonalny inwestor prawdopodobnie wykorzysta³by, opieraj¹c siê na nich w czêœci
przy podejmowaniu swych decyzji inwestycyjnych.

Wykorzystywanie informacji poufnych lub udzielenie rekomendacji, by inna osoba wykorzysta³a informacje poufne,
jak równie¿ bezprawne ujawnianie informacji poufnych jest zakazane. Ka¿dy, kto (i) wchodzi w posiadanie informacji
poufnej w zwi¹zku z pe³nieniem funkcji w organach spó³ki lub innym podmiocie, posiadaniem w spó³ce lub innym
podmiocie akcji lub udzia³ów lub w zwi¹zku z dostêpem do informacji poufnej z racji zatrudnienia, wykonywania
zawodu, jak i innego stosunku prawnego o podobnym charakterze; (ii) posiada informacjê poufn¹ w wyniku pope³nienia
przestêpstwa; (iii) posiada informacjê poufn¹ pozyskan¹ w inny sposób ni¿ okreœlony w poprzednich dwóch punktach,
je¿eli wiedzia³ lub przy do³o¿eniu nale¿ytej starannoœci móg³ siê dowiedzieæ, ¿e jest to informacja poufna, nie mo¿e
wykorzystywaæ tej informacji.

Ponadto, wykorzystanie informacji poufnej ma miejsce, kiedy dana osoba znajduje siê w posiadaniu informacji
poufnej i wykorzystuje tê informacjê, nabywaj¹c lub zbywaj¹c, na rachunek w³asny lub osoby trzeciej, bezpoœrednio
lub poœrednio, instrumenty finansowe, której dana informacja dotyczy. Co wiêcej, za wykorzystanie informacji poufnej
uznaje siê równie¿ anulowanie lub zmianê zlecenia dotycz¹cego instrumentu finansowego, którego informacja ta dotyczy,
w przypadku gdy zlecenie zlecono przed wejœciem danej osoby w posiadanie informacji poufnej.

Udzielanie rekomendacji, aby inna osoba wykorzysta³a informacje poufne, lub nak³anianie innej osoby do wykorzystania
informacji poufnych ma miejsce wówczas, gdy dana osoba znajduje siê w posiadaniu informacji poufnych oraz:
(i) udziela rekomendacji, na podstawie tych informacji, aby inna osoba naby³a lub zby³a instrumenty finansowe,
których informacje te dotycz¹, lub nak³ania tê osobê do takiego nabycia lub zbycia; lub (ii) udziela rekomendacji,
na podstawie tych informacji, aby inna osoba anulowa³a lub zmieni³a zlecenie dotycz¹ce instrumentu finansowego,
którego informacje te dotycz¹, lub nak³ania tê osobê do takiego anulowania lub zmiany.

Bezprawne ujawnienie informacji poufnych ma miejsce wówczas, gdy osoba znajduje siê w posiadaniu informacji
poufnych i ujawnia te informacje innej osobie, z wyj¹tkiem przypadków, gdy ujawnienie to odbywa siê w normalnym
trybie wykonywania czynnoœci w ramach zatrudnienia, zawodu lub obowi¹zków.

Zgodnie z Ustaw¹ o Obrocie Instrumentami Finansowymi, osoba wykorzystuj¹ca informacjê poufn¹ z naruszeniem
przepisów prawa podlega grzywnie do 5.000.000 PLN albo karze pozbawienia wolnoœci od 3 miesiêcy do lat 5, albo obu
tym karom ³¹cznie. Ujawnienie informacji poufnej mo¿e podlegaæ grzywnie maksymalnie do 2.000.000 PLN albo karze
pozbawienia wolnoœci do lat 4, albo obu tym karom ³¹cznie. Udzielenie rekomendacji lub nak³anianie na podstawie
informacji poufnej do zbycia instrumentów finansowych, których taka informacja dotyczy, mo¿e podlegaæ grzywnie
maksymalnie do 2.000.000 PLN albo karze pozbawienia wolnoœci do lat 4, albo obu tym karom ³¹cznie.

Ustawa o Obrocie Instrumentami Finansowymi oraz Rozporz¹dzenie MAR – Manipulacja

Zgodnie z Ustaw¹ o Obrocie Instrumentami Finansowymi, zakazana jest manipulacja na rynku. Manipulacja zdefiniowana
zosta³a w Rozporz¹dzeniu MAR i uznaje siê za ni¹:

• zawieranie transakcji, sk³adanie zleceñ lub inne zachowania, które:

– wprowadzaj¹ lub mog¹ wprowadzaæ w b³¹d co do poda¿y lub popytu na instrument finansowy, powi¹zany
kontrakt towarowy na rynku kasowym lub sprzedawany na aukcji produkt oparty na uprawnieniach do emisji,
lub co do ich ceny; lub

– utrzymuj¹ albo mog¹ utrzymywaæ cenê jednego lub kilku instrumentów finansowych, powi¹zanego kontraktu
towarowego na rynku kasowym lub sprzedawanego na aukcji produktu opartego na uprawnieniach do emisji na
nienaturalnym lub sztucznym poziomie;

– chyba ¿e osoba zawieraj¹ca transakcjê, sk³adaj¹ca zlecenie transakcji lub podejmuj¹ca ka¿de inne zachowanie
dowiedzie, i¿ dana transakcja, zlecenie lub zachowanie nast¹pi³y z zasadnych powodów i s¹ zgodne z przyjêtymi
praktykami rynkowymi;
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• zawieranie transakcji, sk³adanie zleceñ lub inne dzia³ania lub zachowania wp³ywaj¹ce albo mog¹ce wp³ywaæ
na cenê jednego lub kilku instrumentów finansowych, powi¹zanego kontraktu towarowego na rynku kasowym
lub sprzedawanego na aukcji produktu opartego na uprawnieniach do emisji, zwi¹zane z u¿yciem fikcyjnych narzêdzi
lub innych form wprowadzania w b³¹d lub podstêpu;

• rozpowszechnianie za poœrednictwem mediów, w tym Internetu, lub przy u¿yciu innych œrodków, informacji,
które wprowadzaj¹ lub mog¹ wprowadzaæ w b³¹d co do poda¿y lub popytu na instrument finansowy, powi¹zany
kontrakt towarowy na rynku kasowym lub sprzedawany na aukcji produkt oparty na uprawnieniach do emisji,
lub co do ich ceny, lub zapewniaj¹ utrzymanie siê lub mog¹ zapewniæ utrzymanie siê ceny jednego lub kilku
instrumentów finansowych, powi¹zanego kontraktu towarowego na rynku kasowym lub sprzedawanego na aukcji
produktu opartego na uprawnieniach do emisji na nienaturalnym lub sztucznym poziomie, w tym rozpowszechnianie
plotek, w przypadku gdy osoba rozpowszechniaj¹ca te informacje wiedzia³a lub powinna by³a wiedzieæ,
¿e informacje te by³y fa³szywe lub wprowadzaj¹ce w b³¹d;

• przekazywanie fa³szywych lub wprowadzaj¹cych w b³¹d informacji, lub dostarczanie fa³szywych lub
wprowadzaj¹cych w b³¹d danych dotycz¹cych wskaŸnika referencyjnego, je¿eli osoba przekazuj¹ca informacje
lub dostarczaj¹ca dane wiedzia³a lub powinna by³a wiedzieæ, ¿e s¹ one fa³szywe i wprowadzaj¹ce w b³¹d, lub ka¿de
inne zachowanie stanowi¹ce manipulowanie obliczaniem wskaŸnika referencyjnego.

Manipulacjê na rynku stanowi miêdzy innymi:

• postêpowanie osoby lub osób dzia³aj¹cych wspólnie, maj¹ce na celu utrzymanie dominuj¹cej pozycji w zakresie
poda¿y lub popytu na instrument finansowy, powi¹zane kontrakty towarowe na rynku kasowym lub sprzedawane
na aukcji produkty oparte na uprawnieniach do emisji, które skutkuje albo mo¿e skutkowaæ, bezpoœrednio
lub poœrednio, ustaleniem poziomu cen sprzeda¿y lub kupna lub stwarza albo mo¿e stwarzaæ nieuczciwe warunki
transakcji;

• nabywanie lub zbywanie instrumentów finansowych na otwarciu lub zamkniêciu rynku, które skutkuje albo mo¿e
skutkowaæ wprowadzeniem w b³¹d inwestorów kieruj¹cych siê cenami podanymi do wiadomoœci publicznej,
w tym cenami otwarcia i zamkniêcia;

• sk³adanie zleceñ w systemie obrotu, w tym ich anulowanie lub zmiana, za pomoc¹ wszelkich dostêpnych
metod handlu, w tym œrodków elektronicznych, takich jak strategie handlu algorytmicznego i handlu wysokiej
czêstotliwoœci, i które wywo³uje jeden ze skutków, o których mowa powy¿ej poprzez:

– zak³ócenia lub opóŸnienia w funkcjonowaniu transakcji w danym systemie obrotu albo prawdopodobieñstwo
ich spowodowania;

– utrudnianie innym osobom identyfikacji prawdziwych zleceñ w danym systemie obrotu lub prawdopodobieñstwo
utrudniania tej identyfikacji, w szczególnoœci poprzez sk³adanie zleceñ, które skutkuj¹ przepe³nieniem lub
destabilizacj¹ arkusza zleceñ; lub

– tworzenie lub prawdopodobieñstwo stworzenia fa³szywego lub wprowadzaj¹cego w b³¹d sygna³u w zakresie
poda¿y lub popytu na instrument finansowy lub jego ceny, w szczególnoœci poprzez sk³adanie zleceñ w celu
zapocz¹tkowania lub nasilenia danego trendu;

• wykorzystywanie okazjonalnego lub regularnego dostêpu do mediów tradycyjnych lub elektronicznych
do wyg³aszania opinii na temat instrumentu finansowego, powi¹zanego kontraktu towarowego na rynku kasowym
lub sprzedawanego na aukcji produktu opartego na uprawnieniach do emisji (lub poœrednio na temat jego emitenta)
po uprzednim zajêciu pozycji na danym instrumencie finansowym, powi¹zanym kontrakcie towarowym na rynku
kasowym lub sprzedawanym na aukcji produkcie opartym na uprawnieniach do emisji, a nastêpnie czerpanie zysku
ze skutków opinii wyg³aszanych na temat ceny tego instrumentu, powi¹zanego kontraktu towarowego na rynku
kasowym lub sprzedawanego na aukcji produktu opartego na uprawnieniach do emisji, bez jednoczesnego podania
do publicznej wiadomoœci istniej¹cego konfliktu interesów w sposób odpowiedni i skuteczny;

• nabywanie lub zbywanie na rynku wtórnym uprawnieñ do emisji lub powi¹zanych instrumentów pochodnych
przed aukcj¹ zorganizowan¹ zgodnie z rozporz¹dzeniem (UE) nr 1031/2010, ze skutkiem ustalenia rozliczeniowej
ceny aukcyjnej sprzedawanych na aukcji produktów na nienaturalnym lub sztucznym poziomie lub wprowadzenie
w b³¹d oferentów sk³adaj¹cych oferty na aukcjach.

W przypadku naruszenia przepisów dotycz¹cych manipulacji KNF mo¿e na³o¿yc karê pieniê¿n¹ w wysokoœci
do 2.072.800 PLN na osobê fizyczn¹ oraz 4.145.600 PLN lub do kwoty stanowi¹cej równowartoœæ 2% ca³kowitego
rocznego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok finansowy, jeœli przekracza
ona 4.145.600 PLN na inne podmioty, w sytuacji: (i) sporz¹dzania lub rozpowszechniania rekomendacji inwestycyjnej
lub innej informacji rekomenduj¹cej lub sugeruj¹cej strategiê inwestycyjn¹ z naruszeniem Rozporz¹dzenia MAR;
(ii) nienale¿ytego lub nierzetelnego wykonania tych czynnoœci; (iii) nieujawnienia swojego interesu lub konfliktu interesów
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istniej¹cych w chwili wykonywania tych czynnoœci; (iv) naruszenia obowi¹zków wynikaj¹cych z Rozporz¹dzenia MAR,
dotycz¹cych zawierania na w³asny rachunek transakcji przez osoby zajmuj¹ce funkcje zarz¹dcze.

W przypadku, gdy jest mo¿liwe ustalenie kwoty korzyœci osiagniêtej lub straty uniknionej przez podmiot w wyniku
naruszeñ, Komisja mo¿e zamiast kary pieniê¿nej wspomnianej powy¿ej na³o¿yæ karê pieniê¿n¹ w wysokoœci trzykrotnej
kwoty osi¹gniêtej korzyœci lub uniknionej straty.

Ponadto, Komisja mo¿e na³o¿yæ karê w wysokoœci 5.000.000 PLN lub karê pozbawienia wolnoœci od 3 miesiêcy do lat 5
lub zastosowaæ obie kary ³¹cznie za dokonanie manipulacji.

Ustawa o Obrocie Instrumentami Finansowymi oraz Rozporz¹dzenie MAR – Nabywanie lub zbywanie akcji w trakcie
trwania okresów zamkniêtych

Zgodnie z Rozporz¹dzeniem MAR, okresem zamkniêtym jest okres 30 dni kalendarzowych przed og³oszeniem
œródrocznego raportu finansowego lub sprawozdania na koniec roku rozliczeniowego, które emitent podaje
do wiadomoœci publicznej zgodnie z prawem krajowym oraz przepisami systemu obrotu, w którym akcje emitenta
s¹ dopuszczone do obrotu.

Osoba pe³ni¹ca obowi¹zki zarz¹dcze u emitenta nie mo¿e dokonywaæ ¿adnych transakcji na swój rachunek,
jak i na rachunek strony trzeciej, bezpoœrednio lub poœrednio, dotycz¹cych akcji lub instrumentów d³u¿nych emitenta,
lub instrumentów pochodnych, jak i innych zwi¹zanych z nimi instrumentów finansowych w okresie zamkniêtym.

Za osobê pe³ni¹c¹ obowi¹zki zarz¹dcze uznaje siê osobê, która: (i) jest cz³onkiem organu administracyjnego, zarz¹dzaj¹cego
lub nadzorczego tego podmiotu; lub (ii) pe³ni funkcje kierownicze, nie bêd¹c cz³onkiem organów wskazanych w punkcie
poprzednim, przy czym ma sta³y dostêp do informacji poufnych dotycz¹cych poœrednio lub bezpoœrednio tego podmiotu
oraz uprawnienia do podejmowania decyzji zarz¹dczych maj¹cych wp³yw na dalszy rozwój i perspektywy gospodarcze
tego podmiotu.

Za osobê blisk¹ uznaje siê: (i) ma³¿onka lub partnera uznawanego zgodnie z prawem krajowym za równowa¿nego
z ma³¿onkiem; (ii) dziecko bêd¹ce na utrzymaniu zgodnie z prawem krajowym; (iii) cz³onka rodziny, który w dniu danej
transakcji pozostaje we wspólnym gospodarstwie domowym przez okres co najmniej roku; (iv) osobê prawn¹, grupê
przedsiêbiorstw lub spó³kê osobow¹, w której obowi¹zki zarz¹dcze sprawuje osoba pe³ni¹ca obowi¹zki zarz¹dcze
lub osoba wskazana w pkt (i)-(iii), nad któr¹ osoba taka sprawuje poœredni¹ lub bezpoœredni¹ kontrolê, która zosta³a
utworzona, by przynosiæ korzyœci takiej osobie, lub której interesy gospodarcze s¹ w znacznym stopniu zbie¿ne
z interesami takiej osoby.

Naruszenie zakazu dokonywania transakcji w okresach zamkniêtych zagro¿one jest kar¹ pieniê¿n¹ w wysokoœci
do 2.072.800 PLN. Kiedy mo¿liwe jest ustalenie kwoty korzyœci osi¹gniêtej lub straty unikniêtej w wyniku naruszeñ,
Komisja, zamiast kary pieniê¿nej wskazanej w zdaniu poprzednim, mo¿e na³o¿yæ karê pieniê¿n¹ do wysokoœci
trzykrotnoœci kwoty osi¹gniêtej korzyœci lub unikniêtej straty. Ponadto, je¿eli emitent udzieli³ osobie pe³ni¹cej obowi¹zki
zarz¹dcze zgody na dokonanie transakcji w okresie zamkniêtym z naruszeniem prawa, KNF mo¿e na³o¿yæ na emitenta
karê pieniê¿n¹ w wysokoœci do 4.145.600 PLN.

Dodatkowo, osoby pe³ni¹ce obowi¹zki zarz¹dcze i osoby blisko z nimi zwi¹zane zobowi¹zane s¹ powiadomiæ emitenta
oraz KNF o ka¿dej transakcji zawieranej na ich w³asny rachunek w odniesieniu do akcji lub instrumentów d³u¿nych
tego emitenta lub do instrumentów pochodnych b¹dŸ innych powi¹zanych z nimi instrumentów finansowych.
Stosowne powiadomienie powinno zostaæ dokonane niezw³ocznie, jednak nie póŸniej ni¿ w terminie trzech dni roboczych
po dniu transakcji. Emitent zapewnia, aby informacje zg³oszone zgodnie z zasadami opisanymi powy¿ej zosta³y podane
do wiadomoœci publicznej niezw³ocznie i nie póŸniej ni¿ w terminie trzech dni roboczych od zawarcia transakcji
w sposób umo¿liwiaj¹cy szybki i niedyskryminuj¹cy dostêp do tych informacji zgodnie z wykonawczymi standardami
technicznymi regulowanymi przez Rozporz¹dzenie MAR.

Za naruszenie obowi¹zków wskazanych w poprzednim akapicie, zwi¹zanych z zawiadomieniami dotycz¹cymi transakcji
osób maj¹cych dostêp do transakcji poufnych, KNF mo¿e na³o¿yæ karê pieniê¿n¹ w wysokoœci do 2.072.800 PLN
w przypadku osób fizycznych oraz 4.145.600 PLN w przypadku innych podmiotów. W sytuacji, gdy ustalenie
kwoty korzyœci osi¹gniêtej lub straty unikniêtej w wyniku naruszeñ, KNF mo¿e na³o¿yæ karê pieniê¿n¹ do wysokoœci
trzykrotnoœci kwoty osi¹gniêtej korzyœci lub unikniêtej straty.

Obowi¹zek zawiadomienia spó³ki o osi¹gniêciu stosunku dominacji zgodnie z Kodeksem Spó³ek
Handlowych

Zgodnie z przepisami Kodeksu Spó³ek Handlowych, Spó³ka dominuj¹ca, w rozumieniu art. 4 § 1 pkt 4 Kodeksu Spó³ek
Handlowych, jest zobowi¹zana do zawiadomienia spó³ki zale¿nej o powstaniu lub ustaniu stosunku dominacji
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w terminie 2 tygodni od dnia powstania tego stosunku, pod rygorem zawieszenia wykonywania prawa g³osu z akcji
spó³ki dominuj¹cej reprezentuj¹cych ponad 33% kapita³u zak³adowego spó³ki zale¿nej.

Ponadto uchwa³a walnego zgromadzenia, powziêta z naruszeniem obowi¹zku zawiadomienia wskazanego powy¿ej,
jest niewa¿na, chyba ¿e spe³nia wymogi kworum oraz wiêkszoœci g³osów bez uwzglêdnienia g³osów niewa¿nych.

Kontrola koncentracji – Rozporz¹dzenie w Sprawie Kontroli Koncentracji

Przepisy Rozporz¹dzenia w Sprawie Kontroli Koncentracji odnosz¹ siê do tzw. koncentracji o wymiarze wspólnotowym
powoduj¹cej trwa³¹ zmianê w strukturze w³aœcicielskiej danego przedsiêbiorcy i znajduj¹cej zastosowanie do
przedsiêbiorców i ich podmiotów powi¹zanych przekraczaj¹cych okreœlone progi przychodów ze sprzeda¿y towarów
i us³ug. Koncentracje, które posiadaj¹ wymiar wspólnotowy, podlegaj¹ zg³oszeniu do Komisji Europejskiej przed ich
dokonaniem.

Zgodnie z Rozporz¹dzeniem w Sprawie Kontroli Koncentracji, koncentracja ma wymiar wspólnotowy, gdy:

• ³¹czny œwiatowy obrót wszystkich przedsiêbiorców uczestnicz¹cych w koncentracji wynosi wiêcej ni¿ 5.000.000.000 EUR,
oraz

• ³¹czny obrót przypadaj¹cy na Wspólnotê Europejsk¹ ka¿dego z co najmniej dwóch uczestnicz¹cych w koncentracji
przedsiêbiorców wynosi wiêcej ni¿ 250.000.000 EUR,

– chyba ¿e ka¿dy z przedsiêbiorców uczestnicz¹cych w koncentracji uzyskuje wiêcej ni¿ 2/3 swoich ³¹cznych obrotów
przypadaj¹cych na Wspólnotê Europejsk¹ w jednym i tym samym pañstwie cz³onkowskim.

Koncentracja, nieosi¹gaj¹ca progów obrotowych wskazanych powy¿ej, jest koncentracj¹ o wymiarze wspólnotowym,
je¿eli:

• ³¹czny œwiatowy obrót wszystkich przedsiêbiorców uczestnicz¹cych w koncentracji wynosi wiêcej ni¿ 2.500.000.000 EUR,

• w ka¿dym z co najmniej trzech pañstw cz³onkowskich ³¹czny obrót wszystkich przedsiêbiorców uczestnicz¹cych
w koncentracji wynosi wiêcej ni¿ 100.000.000 EUR,

• w ka¿dym z co najmniej 3 pañstw cz³onkowskich ujêtych dla celów wskazanych w punkcie (b), ³¹czny obrót ka¿dego
z co najmniej dwóch przedsiêbiorców uczestnicz¹cych w koncentracji wynosi wiêcej ni¿ 25.000.000 EUR, oraz

• ³¹czny obrót przypadaj¹cy na Wspólnotê Europejsk¹ ka¿dego z co najmniej dwóch przedsiêbiorców uczestnicz¹cych
w koncentracji wynosi wiêcej ni¿ 100.000.000 EUR,

– chyba ¿e ka¿dy z przedsiêbiorców uczestnicz¹cych w koncentracji uzyskuje wiêcej ni¿ 2/3 swoich ³¹cznych obrotów
przypadaj¹cych na Wspólnotê Europejsk¹ w jednym i tym samym pañstwie cz³onkowskim.

Kontrola koncentracji – Ustawa o Ochronie Konkurencji i Konsumentów

Równie¿ Ustawa o Ochronie Konkurencji i Konsumentów ustanawia pewne szczególne obowi¹zki dotycz¹ce nabywania
akcji.

Zg³oszenie zamiaru koncentracji przedsiêbiorców Prezesowi UOKiK powinno zostaæ dokonane:

• je¿eli ³¹czny œwiatowy obrót przedsiêbiorców uczestnicz¹cych w koncentracji w roku obrotowym poprzedzaj¹cym
rok zg³oszenia przekracza równowartoœæ 1.000.000.000 EUR, lub

• je¿eli ³¹czny obrót na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przedsiêbiorców uczestnicz¹cych w koncentracji w roku
obrotowym poprzedzaj¹cym rok zg³oszenia przekracza równowartoœæ 50.000.000 EUR.

Wskazany wy¿ej obrót obejmuje obrót zarówno przedsiêbiorców, którzy bezpoœrednio uczestnicz¹ w koncentracji,
jak i innych przedsiêbiorców nale¿¹cych do grup kapita³owych, do których nale¿¹ przedsiêbiorcy bezpoœrednio
uczestnicz¹cy w koncentracji.

Przedsiêbiorcami, w rozumieniu przepisów Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentów, s¹ osoby bêd¹ce
przedsiêbiorcami w rozumieniu Ustawy o Swobodzie Dzia³alnoœci Gospodarczej, a tak¿e miêdzy innymi osoby fizyczne
wykonuj¹ce zawód we w³asnym imieniu i na w³asny rachunek lub prowadz¹ce dzia³alnoœæ w ramach wykonywania
takiego zawodu.

Zgodnie z Ustaw¹ o Ochronie Konkurencji i Konsumentów nie wymaga zg³oszenia zamiar koncentracji, je¿eli ³¹czny
obrót przedsiêbiorcy, nad którym ma nast¹piæ przejêcie kontroli, nie przekroczy³ na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej, w ¿adnym z dwóch lat obrotowych poprzedzaj¹cych zg³oszenie, równowartoœci 10.000.000 EUR.

Prezes UOKiK wydaje w drodze decyzji zgodê na koncentracjê, która nie spowoduje istotnego ograniczenia konkurencji
na rynku, w szczególnoœci przez powstanie lub umocnienie pozycji dominuj¹cej na rynku.

Prospekt Emisyjny Maxcom S.A.

193



Zgodnie z Ustaw¹ o Ochronie Konkurencji i Konsumentów, obowi¹zek zg³oszenia zamiaru koncentracji Prezesowi
UOKiK dotyczy zamiaru:

• po³¹czenia dwóch lub wiêcej samodzielnych przedsiêbiorców;

• przejêcia – poprzez nabycie lub objêcie akcji, innych papierów wartoœciowych, ca³oœci lub czêœci maj¹tku lub
w jakikolwiek inny sposób – bezpoœredniej lub poœredniej kontroli nad jednym lub wiêcej przedsiêbiorcami przez
jednego lub wiêcej przedsiêbiorców;

• utworzenia przez przedsiêbiorców wspólnego przedsiêbiorcy;

• nabycia przez przedsiêbiorcê czêœci mienia innego przedsiêbiorcy (ca³oœci lub czêœci przedsiêbiorstwa), je¿eli obrót
realizowany przez to mienie, w którymkolwiek z dwóch lat obrotowych poprzedzaj¹cych zg³oszenie, przekroczy³
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej równowartoœæ 10.000.000 EUR.

Przejêcie kontroli w rozumieniu Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentów obejmuje wszelkie formy bezpoœredniego
lub poœredniego uzyskania przez przedsiêbiorcê uprawnieñ, które osobno albo ³¹cznie, przy uwzglêdnieniu wszystkich
okolicznoœci prawnych lub faktycznych, umo¿liwiaj¹ wywieranie decyduj¹cego wp³ywu na innego przedsiêbiorcê
lub przedsiêbiorców.

Ponadto, art. 14 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentów stanowi, ¿e nie podlega zg³oszeniu zamiar koncentracji:

• polegaj¹cej na czasowym nabyciu lub objêciu przez instytucjê finansow¹ akcji w celu ich odsprzeda¿y, je¿eli
przedmiotem dzia³alnoœci gospodarczej tej instytucji jest prowadzone na w³asny lub cudzy rachunek inwestowanie
w akcje albo udzia³y innych przedsiêbiorców, pod warunkiem ¿e odsprzeda¿ ta nast¹pi przed up³ywem roku od dnia
nabycia lub objêcia, oraz ¿e:

– instytucja ta nie wykonuje praw z tych akcji albo udzia³ów, z wyj¹tkiem prawa do dywidendy, lub

– wykonuje te prawa wy³¹cznie w celu przygotowania odsprzeda¿y ca³oœci lub czêœci przedsiêbiorstwa,
jego maj¹tku lub tych akcji albo udzia³ów,

• polegaj¹cej na czasowym nabyciu lub objêciu przez przedsiêbiorcê akcji lub udzia³ów w celu zabezpieczenia
wierzytelnoœci, pod warunkiem ¿e nie bêdzie on wykonywa³ praw z tych akcji lub udzia³ów, z wy³¹czeniem prawa
do ich sprzeda¿y;

• nastêpuj¹cej w toku postêpowania upad³oœciowego, z wy³¹czeniem przypadków, gdy zamierzaj¹cy przej¹æ kontrolê
jest konkurentem albo nale¿y do grupy kapita³owej, do której nale¿¹ konkurenci przedsiêbiorcy przejmowanego;

• przedsiêbiorców nale¿¹cych do tej samej grupy kapita³owej.

Stosownie do art. 97 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentów przedsiêbiorcy, których zamiar koncentracji
podlega zg³oszeniu, maj¹ obowi¹zek wstrzymania siê od jej przeprowadzenia do czasu wydania przez Prezesa UOKiK
decyzji o wyra¿eniu zgody na dokonanie koncentracji b¹dŸ up³ywu terminu, w jakim taka decyzja powinna zostaæ
wydana.

Prezes UOKiK mo¿e na³o¿yæ w drodze decyzji na przedsiêbiorcê, który dokona³ koncentracji bez uzyskania zgody
Prezesa UOKiK, karê pieniê¿n¹ w wysokoœci nie wiêkszej ni¿ 10% przychodu osi¹gniêtego w roku rozliczeniowym
poprzedzaj¹cym rok na³o¿enia kary.
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OPODATKOWANIE

Informacje zamieszczone w niniejszym rozdziale maj¹ charakter ogólny i nie stanowi¹ kompletnej analizy skutków
podatkowych w prawie polskim zwi¹zanych z nabyciem, posiadaniem lub zbyciem Akcji przez inwestorów.
Z tych wzglêdów wszystkim inwestorom zaleca siê skorzystanie w indywidualnych przypadkach z porad doradców
podatkowych, finansowych i prawnych lub uzyskanie oficjalnego stanowiska odpowiednich organów administracyjnych
w³aœciwych w tym zakresie.

Opodatkowanie podatkiem dochodowym od osób fizycznych oraz podatkiem dochodowym od osób
prawnych

Opodatkowanie dochodów z tytu³u odp³atnego zbycia papierów wartoœciowych uzyskiwanych przez osoby fizyczne
podlegaj¹ce w Polsce nieograniczonemu obowi¹zkowi podatkowemu (osoby maj¹ce miejsce zamieszkania dla celów
podatkowych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej)

Na podstawie art. 3 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych, w Polsce obowi¹zkowi podatkowemu
od ca³oœci swoich dochodów (przychodów) bez wzglêdu na miejsce po³o¿enia Ÿróde³ przychodów (nieograniczony
obowi¹zek podatkowy) podlegaj¹ osoby fizyczne, je¿eli maj¹ miejsce zamieszkania na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej.

Zgodnie z art. 3 ust. 1a Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych, za osobê maj¹c¹ miejsce zamieszkania
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej uwa¿a siê osobê fizyczn¹, która: (i) posiada na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej centrum interesów osobistych lub gospodarczych (oœrodek interesów ¿yciowych), lub (ii) przebywa
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej d³u¿ej ni¿ 183 dni w roku podatkowym. Wskazane powy¿ej zasady stosowaæ
nale¿y z uwzglêdnieniem w³aœciwych umów w sprawie unikania podwójnego opodatkowania, których stron¹ jest
Rzeczpospolita Polska.

Dochody uzyskane przez osoby fizyczne na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej z odp³atnego zbycia papierów
wartoœciowych (w tym praw poboru i akcji), zgodnie z art. 30b ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób
Fizycznych opodatkowane s¹ podatkiem wynosz¹cym 19% uzyskanego dochodu. Zgodnie z Ustaw¹ o Podatku
Dochodowym od Osób Fizycznych, dochód z odp³atnego zbycia papierów wartoœciowych stanowi osi¹gniêta w roku
podatkowym nadwy¿ka przychodów uzyskanych z odp³atnego zbycia papierów wartoœciowych (tj. wartoœæ tych
papierów wartoœciowych wyra¿ona w cenie okreœlonej w umowie zbycia) nad kosztami uzyskania przychodu (wydatki
poniesione na nabycie lub objêcie tych papierów wartoœciowych). Je¿eli cena papierów wartoœciowych wyra¿ona
w umowie, bez uzasadnionej przyczyny, znacznie odbiega od wartoœci rynkowej, przychód z odp³atnego zbycia
okreœla organ podatkowy w wysokoœci wartoœci rynkowej tych papierów wartoœciowych. Na podstawie art. 24 ust. 10
Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych, je¿eli podatnik dokonuje odp³atnego zbycia papierów
wartoœciowych nabytych po ró¿nych cenach i nie jest mo¿liwe okreœlenie ceny nabycia zbywanych papierów
wartoœciowych, przy ustalaniu dochodu z takiego zbycia stosuje siê zasadê, ¿e ka¿dorazowo zbycie dotyczy kolejno
papierów wartoœciowych nabytych najwczeœniej. Zasadê tê stosuje siê odrêbnie dla ka¿dego rachunku papierów
wartoœciowych.

Zgodnie z art. 30b ust. 5 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych, dochodów z tytu³u odp³atnego zbycia
aktywów wskazanych w ust. 1 (w szczególnoœci papierów wartoœciowych) nie ³¹czy siê z dochodami opodatkowanymi
na zasadach okreœlonych w art. 27 oraz art. 30c Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych.

W trakcie roku podatkowego nie ma obowi¹zku pobierania podatku z tytu³u odp³atnego zbycia papierów wartoœciowych
przez p³atnika ani zap³aty zwi¹zanych z tym zaliczek na poczet podatku dochodowego przez podatników. Po zakoñczeniu
roku podatkowego podatnicy osi¹gaj¹cy dochody z odp³atnego zbycia papierów wartoœciowych zobowi¹zani s¹ wykazaæ
je w odrêbnym rocznym zeznaniu podatkowym, obliczyæ nale¿ny podatek dochodowy i odprowadziæ go na rachunek
w³aœciwego organu podatkowego. Roczne zeznanie podatkowe podatnicy powinni sporz¹dziæ do koñca kwietnia
roku nastêpuj¹cego po roku podatkowym, na podstawie przekazanych im przez osoby fizyczne prowadz¹ce dzia³alnoœæ
gospodarcz¹, osoby prawne i ich jednostki organizacyjne oraz jednostki organizacyjne niemaj¹ce osobowoœci prawnej
do koñca lutego roku nastêpuj¹cego po roku podatkowym, imiennych informacji o wysokoœci osi¹gniêtego dochodu
(poniesionej straty).

Je¿eli podatnik poniesie w roku podatkowym stratê z odp³atnego zbycia papierów wartoœciowych, strata ta mo¿e obni¿yæ
dochód uzyskany z tego Ÿród³a (tj. z odp³atnego zbycia papierów wartoœciowych), w najbli¿szych piêciu kolejno po sobie
nastêpuj¹cych latach podatkowych, z tym ¿e wysokoœæ obni¿enia w którymkolwiek z tych lat nie mo¿e przekroczyæ
50% kwoty tej straty. Strata poniesiona z tytu³u odp³atnego zbycia papierów wartoœciowych nie ³¹czy siê ze stratami
osi¹gniêtymi przez podatnika z innych Ÿróde³ przychodów.
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Zgodnie z art. 30b ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych, powy¿sze zasady nie maj¹ zastosowania,
je¿eli odp³atne zbycie papierów wartoœciowych nastêpuje w wykonywaniu dzia³alnoœci gospodarczej. W takim przypadku
przychody z odp³atnego zbycia papierów wartoœciowych kwalifikowane powinny byæ jako dochody z wykonywania
dzia³alnoœci gospodarczej i rozliczone na zasadach w³aœciwych dla dochodu z tego Ÿród³a.

Opodatkowanie dochodów z odp³atnego zbycia papierów wartoœciowych uzyskiwanych przez osoby fizyczne podlegaj¹ce
w Polsce ograniczonemu obowi¹zkowi podatkowemu (niemaj¹ce na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej miejsca
zamieszkania dla celów podatkowych)

Zgodnie z zasad¹ wyra¿on¹ w art. 3 ust. 2a Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych, osoby fizyczne,
je¿eli nie maj¹ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej miejsca zamieszkania, podlegaj¹ obowi¹zkowi podatkowemu tylko
od dochodów (przychodów) osi¹ganych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej (ograniczony obowi¹zek podatkowy).
Zasadê tê stosowaæ nale¿y z uwzglêdnieniem w³aœciwych umów w sprawie unikania podwójnego opodatkowania, których
stron¹ jest Rzeczpospolita Polska.

Zgodnie z przepisami obowi¹zuj¹cymi od 1 stycznia 2017 r., za dochody (przychody) osi¹gane na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej przez podatników, o których mowa w art. 3 ust. 2a Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób
Fizycznych, uwa¿a siê w szczególnoœci dochody (przychody) z papierów wartoœciowych oraz pochodnych instrumentów
finansowych niebêd¹cych papierami wartoœciowymi, dopuszczonych do publicznego obrotu na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej w ramach regulowanego rynku gie³dowego, w tym uzyskane ze zbycia tych papierów
albo instrumentów oraz z realizacji praw z nich wynikaj¹cych.

Co do zasady, o ile umowy o unikaniu podwójnego opodatkowania nie stanowi¹ inaczej, osoby objête ograniczonym
obowi¹zkiem podatkowym uzyskuj¹ce na terytorium Polski dochody z tytu³u odp³atnego zbycia papierów wartoœciowych
równie¿ podlegaj¹ opisanym wy¿ej regu³om opodatkowania dochodów z odp³atnego zbycia papierów wartoœciowych.

Zgodnie z art. 30b ust. 3 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych, zastosowanie stawki podatku wynikaj¹cej
z w³aœciwej umowy o unikaniu podwójnego opodatkowania albo niezap³acenie podatku zgodnie z tak¹ umow¹
jest mo¿liwe pod warunkiem udokumentowania dla celów podatkowych miejsca zamieszkania podatnika uzyskanym
od niego certyfikatem rezydencji podatkowej.

Opodatkowanie dochodów (przychodów) z dywidendy oraz innych przychodów z tytu³u udzia³u w zyskach osób
prawnych uzyskiwanych przez osoby fizyczne podlegaj¹ce w Polsce nieograniczonemu obowi¹zkowi podatkowemu
(osoby maj¹ce miejsce zamieszkania dla celów podatkowych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej)

Zgodnie z art. 30a ust. 1 pkt 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych, dochody (przychody) z tytu³u
dywidend oraz innych przychodów z tytu³u udzia³u w zyskach osób prawnych, uzyskiwane przez osoby fizyczne
podlegaj¹ce na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej nieograniczonemu obowi¹zkowi podatkowemu, opodatkowane s¹
zrycza³towanym podatkiem dochodowym w wysokoœci 19% uzyskanego przychodu. Za dochód (przychód) z udzia³u
w zyskach osób prawnych uwa¿any jest dochód (przychód) faktycznie uzyskany z tego udzia³u. Zgodnie z art. 30a ust. 7
Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych dochodu, o którym mowa w art. 30a ust. 1 tej¿e ustawy,
nie ³¹czy siê z dochodami opodatkowanymi na zasadach okreœlonych w art. 27 tej¿e ustawy.

Zgodnie z art. 41 ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych, do poboru zrycza³towanego podatku
dochodowego od dokonywanych wyp³at lub stawianych do dyspozycji podatnika pieniêdzy lub wartoœci pieniê¿nych
(m.in. wyp³at z tytu³u dywidend) zobowi¹zane s¹ podmioty dokonuj¹ce tych czynnoœci (p³atnicy). Na p³atniku spoczywa
obowi¹zek przes³ania do w³aœciwego urzêdu skarbowego rocznej deklaracji (wed³ug ustalonego wzoru) do koñca stycznia
roku nastêpuj¹cego po roku podatkowym.

Zgodnie z art. 41 ust. 4d Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych podatek od dywidend pobieraj¹,
jako p³atnicy, podmioty prowadz¹ce rachunki papierów wartoœciowych dla podatników, je¿eli dochody (przychody) te
zosta³y uzyskane na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i wi¹¿¹ siê z papierami wartoœciowymi zapisanymi na tych
rachunkach, a wyp³ata œwiadczenia na rzecz podatnika nastêpuje za poœrednictwem tych podmiotów. Zgodnie z art. 41
ust. 10 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych w przypadku p³atnoœci z tytu³u dywidend zwi¹zanych
z papierami wartoœciowymi przechowywanymi na rachunkach zbiorczych podatek pobieraj¹ i odprowadzaj¹ podmioty
prowadz¹ce rachunki zbiorcze, za poœrednictwem których nale¿noœci z tych tytu³ów s¹ wyp³acane. Podatek pobiera siê
w dniu przekazania nale¿noœci z danego tytu³u do dyspozycji posiadacza rachunku zbiorczego.

Zgodnie z art. 42 ust. 2 pkt 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych, do koñca lutego roku nastêpuj¹cego
po roku podatkowym p³atnik ma obowi¹zek przes³aæ podatnikowi oraz urzêdowi skarbowemu, którym kieruje naczelnik
w³aœciwy wed³ug miejsca zamieszkania podatnika, imienne informacje wed³ug ustalonego wzoru.

P³atnicy przekazuj¹ kwoty podatku w terminie do 20. dnia miesi¹ca nastêpuj¹cego po miesi¹cu, w którym pobrano
podatek, na rachunek w³aœciwego urzêdu skarbowego.
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Zgodnie z art. 45 ust. 3b Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych, je¿eli podatek nie zostanie pobrany przez
p³atnika, osoba fizyczna jest zobowi¹zana do samodzielnego rozliczenia podatku w zeznaniu rocznym, sk³adanym
do koñca kwietnia roku nastêpuj¹cego po roku podatkowym.

Na podstawie art. 30a ust. 2a Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych, dochody (przychody) z dywidend
oraz inne przychody z udzia³u w zyskach osób prawnych maj¹cych siedzibê na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
przekazywane na rzecz podatników uprawnionych z papierów wartoœciowych zapisanych na rachunkach zbiorczych,
których to¿samoœæ nie zosta³a p³atnikowi ujawniona w trybie przewidzianym w Ustawie o Obrocie Instrumentami
Finansowymi, p³atnik (podmiot prowadz¹cy rachunek zbiorczy) pobiera 19-procentowy zrycza³towany podatek dochodowy
od ³¹cznej wartoœci dochodów (przychodów) przekazanych przez niego na rzecz wszystkich takich podatników
za poœrednictwem posiadacza rachunku zbiorczego. Zgodnie z art. 45 ust. 3c Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób
Fizycznych podatnicy s¹ zobowi¹zani wykazaæ kwoty dywidend w zeznaniu rocznym, jeœli papiery wartoœciowe by³y
zapisane na rachunkach zbiorczych, a to¿samoœæ podatnika nie zosta³a ujawniona p³atnikowi. W zakresie dotycz¹cym takich
podatników p³atnik nie ma obowi¹zku sporz¹dzania ani przesy³ania imiennych informacji o wysokoœci dochodu.

Opodatkowanie dochodów (przychodów) z dywidend oraz innych przychodów z tytu³u udzia³u w zyskach osób prawnych
uzyskiwanych przez osoby fizyczne podlegaj¹ce w Polsce ograniczonemu obowi¹zkowi podatkowemu (niemaj¹ce
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej miejsca zamieszkania dla celów podatkowych)

Zgodnie z zasad¹ wyra¿on¹ w art. 3 ust. 2a Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych, osoby fizyczne, je¿eli
nie maj¹ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej miejsca zamieszkania, podlegaj¹ obowi¹zkowi podatkowemu tylko od
dochodów (przychodów) osi¹ganych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej (ograniczony obowi¹zek podatkowy).
Zasadê tê stosowaæ nale¿y z uwzglêdnieniem w³aœciwych umów w sprawie unikania podwójnego opodatkowania, których
stron¹ jest Rzeczpospolita Polska.

Co do zasady, dochody (przychody) z dywidend oraz innych przychodów z tytu³u udzia³u w zyskach osób prawnych
otrzymywaniach przez osoby objête w Rzeczypospolitej Polskiej ograniczonym obowi¹zkiem podatkowym opodatkowane
s¹ analogicznie do dochodów (przychodów) osób podlegaj¹cych nieograniczonemu obowi¹zkowi podatkowemu w Polsce,
tj. podlegaj¹ zrycza³towanemu podatkowi dochodowemu w wysokoœci 19% uzyskanego przychodu. Jednak¿e, zawarte
przez Polskê umowy o unikaniu podwójnego opodatkowania mog¹ przewidywaæ inne zasady opodatkowania (najczêœciej
zastosowanie ni¿szej stawki podatku lub te¿ niepobranie podatku w Polsce).

Zgodnie z art. 30a ust. 2 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych, zastosowanie stawki podatku
wynikaj¹cej z w³aœciwej umowy o unikaniu podwójnego opodatkowania lub niepobranie podatku zgodnie z tak¹ umow¹,
mo¿liwe jest pod warunkiem udokumentowania przez dan¹ osobê objêt¹ w Rzeczypospolitej Polskiej ograniczonym
obowi¹zkiem podatkowym miejsca swojego zamieszkania dla celów podatkowych odpowiednim certyfikatem rezydencji
podatkowej.

Zgodnie z art. 41 ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych, do poboru zrycza³towanego podatku
dochodowego od dokonywanych wyp³at lub stawianych do dyspozycji podatnika pieniêdzy lub wartoœci pieniê¿nych
(np. wyp³at z tytu³u dywidend) zobowi¹zane s¹ podmioty dokonuj¹ce tych czynnoœci (p³atnicy). Zgodnie z art. 41 ust. 4d
Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych, podatek od dywidend pobieraj¹, jako p³atnicy, podmioty
prowadz¹ce rachunki papierów wartoœciowych dla podatników, je¿eli dochody (przychody) te zosta³y uzyskane
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i wi¹¿¹ siê z papierami wartoœciowymi zapisanymi na tych rachunkach,
a wyp³ata œwiadczenia na rzecz podatnika nastêpuje za poœrednictwem tych podmiotów.

Zgodnie z art. 41 ust. 10 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych, w przypadku p³atnoœci z tytu³u dywidend
zwi¹zanych z papierami wartoœciowymi przechowywanymi na rachunkach zbiorczych, podatek pobieraj¹ i odprowadzaj¹
podmioty prowadz¹ce rachunki zbiorcze, za poœrednictwem których nale¿noœci z tych tytu³ów s¹ wyp³acane. Podatek
pobiera siê w dniu przekazania nale¿noœci z danego tytu³u do dyspozycji posiadacza rachunku zbiorczego.

P³atnicy przekazuj¹ kwoty podatku w terminie do 20. dnia miesi¹ca nastêpuj¹cego po miesi¹cu, w którym pobrano
podatek, na rachunek w³aœciwego urzêdu skarbowego. W terminie do koñca stycznia roku nastêpuj¹cego po roku
podatkowym p³atnicy, o których mowa w art. 41 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych, s¹ obowi¹zani
przes³aæ do urzêdu skarbowego, którym kieruje naczelnik urzêdu skarbowego w³aœciwy wed³ug miejsca siedziby
p³atnika, roczne deklaracje, wed³ug ustalonego wzoru. Dodatkowo, p³atnicy w terminie do koñca lutego roku
nastêpuj¹cego po roku podatkowym s¹ obowi¹zani przes³aæ podatnikom oraz urzêdom skarbowym, którymi kieruj¹
naczelnicy urzêdów skarbowych w³aœciwi w sprawach opodatkowania osób zagranicznych – imienne informacje
sporz¹dzone wed³ug ustalonego wzoru. Zgodnie z art. 42 ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych,
na pisemny wniosek podatnika, p³atnik, w terminie 14 dni od dnia z³o¿enia tego wniosku, jest obowi¹zany do
sporz¹dzenia i przes³ania podatnikowi i urzêdowi skarbowemu, którym kieruje naczelnik urzêdu skarbowego w³aœciwy
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w sprawach opodatkowania osób zagranicznych – imiennej informacji o wysokoœci dochodu, o którym mowa w art. 41,
sporz¹dzonej wed³ug ustalonego wzoru.

Zgodnie z art. 30a ust. 2a Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Fizycznych, dochody (przychody) z dywidend oraz inne
przychody z udzia³u w zyskach osób prawnych maj¹cych siedzibê na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej na rzecz
podatników uprawnionych z papierów wartoœciowych zapisanych na rachunkach zbiorczych, których to¿samoœæ nie zosta³a
p³atnikowi ujawniona w trybie przewidzianym w Ustawie o Obrocie Instrumentami Finansowymi, 19-procentowy
zrycza³towany podatek dochodowy pobiera p³atnik (tj. podmiot prowadz¹cy rachunek zbiorczy) od ³¹cznej wartoœci
dochodów (przychodów) przekazanych przez niego na rzecz wszystkich takich podatników za poœrednictwem posiadacza
rachunku zbiorczego. Roczne zeznanie podatkowe dotycz¹ce tych dochodów jest sk³adane przez p³atnika w urzêdzie
skarbowym w³aœciwym dla opodatkowania osób zagranicznych. W zakresie dotycz¹cym takich podatników p³atnik nie ma
obowi¹zku sporz¹dzania ani przesy³ania imiennych informacji o wysokoœci dochodu.

Opodatkowanie dochodów ze sprzeda¿y akcji uzyskiwanych przez podatników podatku dochodowego od osób prawnych
podlegaj¹cych w Polsce nieograniczonemu obowi¹zkowi podatkowemu (posiadaj¹cych siedzibê lub zarz¹d
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej)

Zgodnie z art. 1 ust. 1–2 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Prawnych, osoby prawne, spó³ki kapita³owe
w organizacji i jednostki organizacyjne niemaj¹ce osobowoœci prawnej (z wyj¹tkiem spó³ek niemaj¹cych osobowoœci
prawnej) s¹ podatnikami podatku od osób prawnych. Przepisy Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Prawnych
stosuje siê równie¿ do spó³ek komandytowo-akcyjnych maj¹cych siedzibê lub zarz¹d na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej oraz spó³ek niemaj¹cych osobowoœci prawnej maj¹cych siedzibê lub zarz¹d w innym pañstwie, je¿eli zgodnie
z przepisami prawa podatkowego tego innego pañstwa s¹ traktowane jak osoby prawne i podlegaj¹ w tym pañstwie
opodatkowaniu od ca³oœci swoich dochodów bez wzglêdu na miejsce ich osi¹gania.

Zgodnie z art. 3 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Prawnych, podatnicy, którzy maj¹ siedzibê lub zarz¹d
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, podlegaj¹ w Rzeczypospolitej Polskiej obowi¹zkowi podatkowemu od ca³oœci
swoich dochodów bez wzglêdu na miejsce ich osi¹gania (podatnicy ci maj¹ tzw. nieograniczony obowi¹zek podatkowy
w Rzeczypospolitej Polskiej).

Dochody, jakie uzyskuj¹ podatnicy podlegaj¹cy w Rzeczypospolitej Polskiej nieograniczonemu obowi¹zkowi podatkowemu
z odp³atnego zbycia papierów wartoœciowych, podlegaj¹ opodatkowaniu w Polsce podatkiem dochodowym na ogólnych
zasadach.

Dochodem z odp³atnego zbycia papierów wartoœciowych (w tym sprzeda¿y akcji) jest ró¿nica miêdzy przychodem
(tj. co do zasady wartoœci¹ papierów wartoœciowych wyra¿on¹ w cenie okreœlonej w umowie zbycia) a kosztem
jego uzyskania (tj. wydatkami poniesionymi na nabycie lub objêcie wskazanych papierów wartoœciowych). Przychód
rozpoznawany jest co do zasady na zasadach ogólnych. Jednoczeœnie, w przypadku przychodów zwi¹zanych
z prowadzon¹ dzia³alnoœci¹ gospodarcz¹, za przychody osi¹gniête w roku podatkowym uwa¿a siê tak¿e nale¿ne
przychody, choæby nie zosta³y jeszcze faktycznie otrzymane. W przypadku, gdy cena papierów wartoœciowych
bez uzasadnionej przyczyny znacznie odbiega od ich wartoœci rynkowej, przychód z odp³atnego zbycia mo¿e okreœliæ
organ podatkowy w wysokoœci ich wartoœci rynkowej.

Zgodnie z art. 16 ust. 1 pkt 8 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Prawnych, wydatków na nabycie akcji oraz
papierów wartoœciowych nie uznaje siê za koszty uzyskania przychodu w chwili poniesienia; wydatki takie s¹ jednak
kosztem uzyskania przychodu w chwili odp³atnego zbycia tych akcji oraz papierów wartoœciowych (w tym z tytu³u
wykupu przez emitenta papierów wartoœciowych).

W przypadku podatników podatku dochodowego od osób prawnych dochód z odp³atnego zbycia papierów wartoœciowych
wraz z dochodami z innych Ÿróde³ ³¹czy siê w podstawie opodatkowania. W tym przypadku podatek jest p³atny na zasadach
ogólnych, tj. uwzglêdniany w miesiêcznych zaliczkach oraz uwzglêdniany w rocznym zeznaniu podatkowym. Zgodnie
z art. 19 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Prawnych, co do zasady, podatek od dochodów osi¹gniêtych
przez podatników podatku dochodowego od osób prawnych wynosi 19% podstawy opodatkowania oraz pocz¹wszy
od 1 stycznia 2017 roku, w stosunku do ma³ych podatników oraz podatników rozpoczynaj¹cych dzia³alnoœæ (w roku
podatkowym, w którym rozpoczêli dzia³alnoœæ) – 15% podstawy opodatkowania.

W przypadku dochodów z odp³atnego zbycia papierów wartoœciowych podatnik jest zobowi¹zany do samodzielnego
rozliczenia podatku, który nie jest pobierany przez podmiot dokonuj¹cy wyp³aty. Podatnik jest zobowi¹zany do
rozliczenia podatku dochodowego w zeznaniu podatkowym o wysokoœci osi¹gniêtego w roku podatkowym dochodu
albo poniesionej straty (art. 27 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Prawnych). Termin na z³o¿enie tego
zeznania up³ywa z koñcem 3 (trzeciego) miesi¹ca roku nastêpuj¹cego po roku podatkowym. W tym samym terminie
podatnik jest obowi¹zany zap³aciæ nale¿ny podatek.
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Opodatkowanie dochodów ze sprzeda¿y akcji uzyskiwanych przez podatników podatku dochodowego od osób prawnych
podlegaj¹cych w Polsce ograniczonemu obowi¹zkowi podatkowemu (nieposiadaj¹cych siedziby lub zarz¹du na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej)

Zgodnie z art. 3 ust. 2 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Prawnych, je¿eli podatnicy nie maj¹ na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej siedziby lub zarz¹du, podlegaj¹ obowi¹zkowi podatkowemu tylko od dochodów, które osi¹gaj¹
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej (ograniczony obowi¹zek podatkowy).

Zgodnie z przepisami obowi¹zuj¹cymi od 1 stycznia 2017 roku, za dochody (przychody) osi¹gane na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej przez podatników, o których mowa w art. 3 ust. 2 Ustawy o Podatku Dochodowym
od Osób Prawnych, uwa¿a siê w szczególnoœci dochody (przychody) z: (i) papierów wartoœciowych oraz pochodnych
instrumentów finansowych niebêd¹cych papierami wartoœciowymi, dopuszczonych do publicznego obrotu na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej w ramach regulowanego rynku gie³dowego, w tym uzyskane ze zbycia tych papierów albo
instrumentów oraz z realizacji praw z nich wynikaj¹cych oraz (ii) tytu³u przeniesienia m.in. w³asnoœci udzia³ów (akcji)
w spó³ce, w której co najmniej 50% wartoœci aktywów, bezpoœrednio lub poœrednio, stanowi¹ nieruchomoœci po³o¿one
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub prawa do takich nieruchomoœci.

Co do zasady, o ile umowy o unikaniu podwójnego opodatkowania nie stanowi¹ inaczej, podatnicy podatku dochodowego
od osób prawnych objêci ograniczonym obowi¹zkiem podatkowym, uzyskuj¹cy na terytorium Polski dochody z tytu³u
odp³atnego zbycia papierów wartoœciowych, równie¿ podlegaj¹ opisanym wy¿ej zasadom opodatkowania dochodów
z odp³atnego zbycia papierów wartoœciowych.

Podatnik taki jest, co do zasady, zobowi¹zany do przedstawienia certyfikatu rezydencji podatkowej w celu udokumentowania
zasadnoœci zastosowania stawki podatku wynikaj¹cej z w³aœciwej umowy o unikaniu podwójnego opodatkowania albo braku
podatku zgodnie z tak¹ umow¹.

Opodatkowanie dochodów (przychodów) z dywidend oraz innych przychodów z tytu³u udzia³u w zyskach osób prawnych
maj¹cych siedzibê lub zarz¹d na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej uzyskiwanych przez podatników podatku
dochodowego od osób prawnych podlegaj¹cych w Polsce nieograniczonemu obowi¹zkowi podatkowemu (posiadaj¹cych
siedzibê lub zarz¹d na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej)

Zgodnie z art. 22 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Prawnych, dochody (przychody) podatników podatku
dochodowego od osób prawnych, którzy podlegaj¹ w Polsce nieograniczonemu obowi¹zkowi podatkowemu, uzyskane
z tytu³u dywidend oraz innych przychodów z tytu³u udzia³u w zyskach osób prawnych maj¹cych siedzibê na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, opodatkowane s¹ zrycza³towanym podatkiem dochodowym w wysokoœci 19% uzyskanego
przychodu.

Na podstawie art. 22 ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Prawnych, zwalnia siê od podatku dochodowego
dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytu³u udzia³u w zyskach osób prawnych (z wyj¹tkiem dochodów
uzyskiwanych przez komplementariusza z tytu³u udzia³u w zyskach spó³ki komandytowo-akcyjnej), je¿eli spe³nione s¹
³¹cznie nastêpuj¹ce warunki:

• wyp³acaj¹cym dywidendê oraz inne przychody z tytu³u udzia³u w zyskach osób prawnych jest spó³ka bêd¹ca
podatnikiem podatku dochodowego, maj¹ca siedzibê lub zarz¹d na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej;

• uzyskuj¹cym dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytu³u udzia³u w zyskach osób prawnych,
o których mowa powy¿ej, jest spó³ka podlegaj¹ca w Rzeczypospolitej Polskiej lub w innym ni¿ Rzeczpospolita
Polska pañstwie cz³onkowskim UE lub w innym pañstwie nale¿¹cym do EOG, opodatkowaniu podatkiem
dochodowym od ca³oœci swoich dochodów, bez wzglêdu na miejsce ich osi¹gania;

• spó³ka uzyskuj¹ca dochody posiada bezpoœrednio nie mniej ni¿ 10% udzia³ów (akcji) w kapitale spó³ki wyp³acaj¹cej
dywidendê;

• spó³ka uzyskuj¹ca dochody nie korzysta ze zwolnienia z opodatkowania podatkiem dochodowym od ca³oœci swoich
dochodów, bez wzglêdu na Ÿród³o ich osi¹gania.

Zwolnienie, o którym mowa powy¿ej, ma zastosowanie w przypadku, kiedy spó³ka uzyskuj¹ca dochody (przychody)
z dywidend oraz inne przychody z tytu³u udzia³u w zyskach osób prawnych maj¹cych siedzibê lub zarz¹d na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, posiada udzia³y (akcje) w spó³ce wyp³acaj¹cej te nale¿noœci w wysokoœci 10% udzia³ów
(akcji) w kapitale, nieprzerwanie przez okres dwóch lat. Zwolnienie to ma równie¿ zastosowanie w przypadku, gdy okres
dwóch lat nieprzerwanego posiadania udzia³ów (akcji), w wymaganej wysokoœci, przez spó³kê uzyskuj¹c¹ dochody
(przychody) z tytu³u udzia³u w zysku osoby prawnej maj¹cej siedzibê lub zarz¹d na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,
up³ywa po dniu uzyskania tych dochodów (przychodów). Zgodnie z art. 22 ust. 4b Ustawy o Podatku Dochodowym
od Osób Prawnych, je¿eli jednak opisane warunki posiadania udzia³ów (akcji) w wymaganej wysokoœci nieprzerwanie
przez okres dwóch lat nie zostan¹ dotrzymane, podatnik jest obowi¹zany do zap³aty podatku, wraz z odsetkami za zw³okê
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do 20. dnia miesi¹ca nastêpuj¹cego po miesi¹cu, w którym utraci³ prawo do zwolnienia. Odsetki nalicza siê od nastêpnego
dnia po dniu, w którym po raz pierwszy podatnik skorzysta³ ze zwolnienia.

Zwolnienie jest mo¿liwe pod warunkiem przedstawienia przez spó³kê uzyskuj¹c¹ dochody (przychody) pisemnego
oœwiadczenia, ¿e w stosunku do wyp³acanych nale¿noœci z tytu³u dywidend spe³nione zosta³y warunki pozwalaj¹ce
na zastosowanie zwolnienia okreœlone w art. 22 ust. 4 pkt 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Prawnych.

Omawiane zwolnienie stosuje siê:

• je¿eli posiadanie udzia³ów (akcji), w spó³ce wyp³acaj¹cej dywidendê (nie mniej ni¿ 10% udzia³ów (akcji) w kapitale
spó³ki) oraz inne przychody z tytu³u udzia³u w zyskach, wynika z tytu³u w³asnoœci;

• w odniesieniu do dochodów uzyskanych z udzia³ów (akcji) posiadanych na podstawie tytu³u:

– w³asnoœci;

– innego ni¿ w³asnoœæ, pod warunkiem ¿e te dochody (przychody) korzysta³yby ze zwolnienia, gdyby posiadanie
tych udzia³ów (akcji) nie zosta³o przeniesione.

Zwolnienie stosuje siê równie¿ do dochodów wyp³acanych (przypisanych) m.in. na rzecz po³o¿onego na terytorium
pañstwa cz³onkowskiego UE lub innego pañstwa nale¿¹cego do Europejskiego Obszaru Gospodarczego albo
w Konfederacji Szwajcarskiej zagranicznego zak³adu, m.in. spó³ki podlegaj¹cej opodatkowaniu od ca³oœci swoich
dochodów (bez wzglêdu na miejsce ich osi¹gania) w Rzeczypospolitej Polskiej, je¿eli spó³ka ta spe³nia warunki okreœlone
powy¿ej.

Zgodnie z art. 22c ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Prawnych, art. 22 ust. 4 Ustawy o Podatku
Dochodowym od Osób Prawnych nie stosuje siê, je¿eli osi¹gniêcie dochodów (przychodów) z dywidend oraz innych
przychodów z tytu³u udzia³u w zyskach osób prawnych nastêpuje w zwi¹zku z zawarciem umowy lub dokonaniem
innej czynnoœci prawnej, lub wielu powi¹zanych czynnoœci prawnych, których g³ównym lub jednym z g³ównych
celów by³o uzyskanie zwolnienia od podatku, a uzyskanie tego zwolnienia nie skutkuje wy³¹cznie wyeliminowaniem
podwójnego opodatkowania tych dochodów (przychodów), zaœ czynnoœci, o których mowa wy¿ej, nie maj¹
rzeczywistego charakteru. Dla celów art. 22c ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Prawnych uznaje siê,
¿e umowa lub inna czynnoœæ prawna nie ma rzeczywistego charakteru w zakresie, w jakim nie jest dokonywana
z uzasadnionych przyczyn ekonomicznych. W szczególnoœci dotyczy to sytuacji, gdy w drodze czynnoœci, o których
mowa w art. 22c ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Prawnych, przenoszona jest w³asnoœæ udzia³ów (akcji)
spó³ki wyp³acaj¹cej dywidendê lub spó³ka osi¹ga przychód (dochód), wyp³acany nastêpnie w formie dywidendy
lub innego przychodu z tytu³u udzia³u w zyskach osób prawnych.

Zgodnie z art. 26 ust. 1f Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Prawnych, zastosowanie przedmiotowego zwolnienia
jest mo¿liwe pod warunkiem dostarczenia przez podatnika pisemnego oœwiadczenia, ¿e w stosunku do wyp³acanych
nale¿noœci zosta³y spe³nione warunki okreœlone w art. 22 ust. 4 pkt 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób
Prawnych, tj., ¿e uzyskuj¹cy dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytu³u udzia³u w zyskach
osób prawnych nie korzysta ze zwolnienia z opodatkowania podatkiem dochodowym od ca³oœci swoich dochodów
(bez wzglêdu na Ÿród³o ich osi¹gania).

Zgodnie z art. 26 ust. 2c i 2d Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Prawnych, w przypadku dokonywania wyp³at
nale¿noœci z dywidend oraz innych przychodów z tytu³u udzia³u w zyskach osób prawnych, za poœrednictwem podmiotów
prowadz¹cych rachunki papierów wartoœciowych albo rachunki zbiorcze, obowi¹zek pobrania zrycza³towanego podatku
dochodowego od tych wyp³at spoczywa na podmiotach prowadz¹cych te rachunki. Podmioty prowadz¹ce rachunki
papierów wartoœciowych albo rachunki zbiorcze pobieraj¹ zrycza³towany podatek dochodowy w dniu przekazania
nale¿noœci do dyspozycji posiadacza rachunku papierów wartoœciowych lub posiadacza rachunku zbiorczego. Podmioty
prowadz¹ce rachunki papierów wartoœciowych albo rachunki zbiorcze przekazuj¹ pobrany podatek na rachunek urzêdu
skarbowego w³aœciwego wed³ug siedziby podatnika w terminie do 7. dnia miesi¹ca nastêpuj¹cego po miesi¹cu, w którym
podatek pobrano. W tym samym terminie podmioty prowadz¹ce rachunki papierów wartoœciowych albo rachunki
zbiorcze zobowi¹zane s¹ przes³aæ podatnikowi informacje o pobranym podatku, sporz¹dzone wed³ug ustalonego wzoru.
Dodatkowo, w terminie do koñca pierwszego miesi¹ca roku nastêpuj¹cego po roku podatkowym, w którym powsta³
obowi¹zek zap³aty podatku, podmioty prowadz¹ce rachunki papierów wartoœciowych albo rachunki zbiorcze,
zobowi¹zane s¹ przes³aæ roczne deklaracje sporz¹dzone wed³ug ustalonego wzoru, do urzêdu skarbowego, którym
kieruje naczelnik urzêdu skarbowego w³aœciwy wed³ug siedziby podatnika.

Zgodnie z art. 26 ust. 2a Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Prawnych, je¿eli wyp³ata dywidendy jest dokonywana
na rzecz podatników bêd¹cych osobami uprawnionymi z papierów wartoœciowych zapisanych na rachunkach zbiorczych,
których to¿samoœæ nie zosta³a p³atnikowi ujawniona w trybie przewidzianym w Ustawie o Obrocie Instrumentami
Finansowymi, 19-procentowy zrycza³towany podatek dochodowy pobiera p³atnik od ³¹cznej wartoœci dochodów
(przychodów) przekazanych przez niego na rzecz wszystkich takich podatników, za poœrednictwem posiadacza rachunku
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zbiorczego. P³atnicy, w zakresie wskazanym w art. 26 ust. 2a tej Ustawy, nie s¹ zobligowani do przes³ania podatnikom
informacji o dokonanych wyp³atach i pobranym podatku.

Opodatkowanie dochodów (przychodów) z dywidend oraz innych przychodów z tytu³u udzia³u w zyskach osób prawnych
maj¹cych siedzibê lub zarz¹d na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej uzyskiwanych przez podatników podlegaj¹cych
w Polsce ograniczonemu obowi¹zkowi podatkowemu podatku dochodowego od osób prawnych (nieposiadaj¹cych
siedziby lub zarz¹du na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej)

Co do zasady, o ile umowy o unikaniu podwójnego opodatkowania nie stanowi¹ inaczej, osoby objête ograniczonym
obowi¹zkiem podatkowym, uzyskuj¹ce na terytorium Polski dochody (przychody) z tytu³u dywidend oraz inne przychody
z tytu³u udzia³u w zyskach osób prawnych, równie¿ podlegaj¹ opisanym wy¿ej zasadom opodatkowania.

Na podstawie art. 22 ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Prawnych, zwalnia siê od podatku dochodowego
dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytu³u udzia³u w zyskach osób prawnych (z wyj¹tkiem dochodów
uzyskiwanych przez komplementariusza z tytu³u udzia³u w zyskach spó³ki komandytowo-akcyjnej), je¿eli spe³nione
s¹ ³¹cznie nastêpuj¹ce warunki:

• wyp³acaj¹cym dywidendê oraz inne przychody z tytu³u udzia³u w zyskach osób prawnych jest spó³ka bêd¹ca
podatnikiem podatku dochodowego, maj¹ca siedzibê lub zarz¹d na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej;

• uzyskuj¹cym dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytu³u udzia³u w zyskach osób prawnych,
o których mowa powy¿ej, jest spó³ka podlegaj¹ca w Rzeczypospolitej Polskiej lub w innym ni¿ Rzeczpospolita
Polska pañstwie cz³onkowskim UE lub w innym pañstwie nale¿¹cym do EOG, opodatkowaniu podatkiem
dochodowym od ca³oœci swoich dochodów, bez wzglêdu na miejsce ich osi¹gania;

• spó³ka uzyskuj¹ca dochody posiada bezpoœrednio nie mniej ni¿ 10% udzia³ów (akcji) w kapitale spó³ki wyp³acaj¹cej
dywidendê;

• spó³ka uzyskuj¹ca dochody nie korzysta ze zwolnienia z opodatkowania podatkiem dochodowym od ca³oœci swoich
dochodów, bez wzglêdu na Ÿród³o ich osi¹gania.

Zwolnienie, o którym mowa powy¿ej, ma zastosowanie w przypadku, kiedy spó³ka uzyskuj¹ca dochody (przychody)
z dywidend oraz inne przychody z tytu³u udzia³u w zyskach osób prawnych maj¹cych siedzibê lub zarz¹d na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej posiada udzia³y (akcje) w spó³ce wyp³acaj¹cej te nale¿noœci w wysokoœci 10% udzia³ów (akcji)
w kapitale, nieprzerwanie przez okres dwóch lat. Zwolnienie to ma równie¿ zastosowanie w przypadku, gdy okres dwóch
lat nieprzerwanego posiadania udzia³ów (akcji), w wymaganej wysokoœci, przez spó³kê uzyskuj¹c¹ dochody (przychody)
z tytu³u udzia³u w zysku osoby prawnej maj¹cej siedzibê lub zarz¹d na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, up³ywa
po dniu uzyskania tych dochodów (przychodów). Zgodnie z art. 22 ust. 4b Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób
Prawnych, je¿eli jednak opisane warunki posiadania udzia³ów (akcji) w wymaganej wysokoœci nieprzerwanie przez okres
dwóch lat nie zostan¹ dotrzymane, podatnik jest obowi¹zany do zap³aty podatku wraz z odsetkami za zw³okê do 20. dnia
miesi¹ca nastêpuj¹cego po miesi¹cu, w którym utraci³ prawo do zwolnienia. Odsetki nalicza siê od nastêpnego dnia
po dniu, w którym po raz pierwszy podatnik skorzysta³ ze zwolnienia.

Omawiane zwolnienie stosuje siê:

• je¿eli posiadanie udzia³ów (akcji), w spó³ce wyp³acaj¹cej dywidendê (nie mniej ni¿ 10% udzia³ów (akcji) w kapitale
spó³ki) oraz inne przychody z tytu³u udzia³u w zyskach, wynika z tytu³u w³asnoœci;

• w odniesieniu do dochodów uzyskanych z udzia³ów (akcji) posiadanych na podstawie tytu³u:

– w³asnoœci;

– innego ni¿ w³asnoœæ, pod warunkiem ¿e te dochody (przychody) korzysta³yby ze zwolnienia, gdyby posiadanie
tych udzia³ów (akcji) nie zosta³o przeniesione.

Powy¿sze zasady dotycz¹ce zwolnienia dochodów (przychodów) z tytu³u dywidend od podatku dochodowego od osób
prawnych maj¹ równie¿ odpowiednie zastosowanie do: (i) spó³dzielni zawi¹zanych na podstawie rozporz¹dzenia
nr 1435/2003/WE z dnia 22 lipca 2003 r. w sprawie statutu Spó³dzielni Europejskiej (SCE) (Dz. Urz. WE L 207
z 18.08.2003); (ii) dochodów (przychodów) z dywidend oraz innych przychodów z tytu³u udzia³u w zyskach osób
prawnych wyp³acanych spó³kom podlegaj¹cym w Konfederacji Szwajcarskiej opodatkowaniu podatkiem dochodowym
od ca³oœci swoich dochodów, bez wzglêdu na miejsce ich osi¹gania, przy czym okreœlony powy¿ej bezpoœredni udzia³
procentowy w kapitale spó³ki wyp³acaj¹cej dywidendê oraz inne przychody z tytu³u udzia³u w zyskach osób prawnych,
wynosi nie mniej ni¿ 25%; (iii) dochodów wyp³acanych (przypisanych) na rzecz po³o¿onego na terytorium pañstwa
cz³onkowskiego UE lub innego pañstwa nale¿¹cego do EOG albo w Konfederacji Szwajcarskiej zagranicznego zak³adu
(w rozumieniu art. 4a pkt 11 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Prawnych) spó³ki podlegaj¹cej opodatkowaniu
od ca³oœci swoich dochodów (bez wzglêdu na miejsce ich osi¹gania) w Rzeczypospolitej Polskiej lub w innym ni¿
Rzeczpospolita Polska pañstwie cz³onkowskim UE lub innym pañstwie nale¿¹cym do EOG (istnienie zagranicznego
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zak³adu powinno jednak zostaæ udokumentowane przez spó³kê korzystaj¹c¹ ze zwolnienia, zaœwiadczeniem wydanym
przez w³aœciwy organ administracji podatkowej pañstwa jej siedziby lub zarz¹du albo przez w³aœciwy organ podatkowy
pañstwa, w którym zak³ad jest po³o¿ony).

Powy¿sze zasady dotycz¹ce zwolnienia dochodów (przychodów) z tytu³u dywidend od podatku dochodowego od osób
prawnych stosuje siê do podmiotów wymienionych w za³¹czniku nr 4 do Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób
Prawnych, przy czym w przypadku Konfederacji Szwajcarskiej zwolnienie ma zastosowanie w odniesieniu do podmiotów,
podlegaj¹cych w tym kraju opodatkowaniu podatkiem dochodowym od ca³oœci swoich dochodów, bez wzglêdu na miejsce
ich osi¹gania, a okreœlony powy¿ej bezpoœredni udzia³ procentowy w kapitale spó³ki wyp³acaj¹cej dywidendê oraz inne
przychody z tytu³u udzia³u w zyskach osób prawnych wynosi nie mniej ni¿ 25%.

Zgodnie z art. 26 ust. 1c pkt 1 oraz ust. 1f Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Prawnych, zastosowanie powy¿szego
zwolnienia jest mo¿liwe, pod warunkiem udokumentowania przez podatnika miejsca jego siedziby dla celów
podatkowych certyfikatem rezydencji podatkowej oraz przedstawienia pisemnego oœwiadczenia, ¿e w stosunku do
wyp³acanych nale¿noœci z tytu³u dywidend spe³nione zosta³y warunki pozwalaj¹ce na zastosowanie zwolnienia, okreœlone
w art. 22 ust. 4 pkt 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Prawnych.

Zgodnie z art. 26 ust. 1g, w przypadku, gdy podmiotem uzyskuj¹cym dochody (przychody) z dywidend jest: (i) instytucja
wspólnego inwestowania (w rozumieniu art. 6 ust. 1 pkt 10 oraz art. 17 ust. 1 pkt 58 Ustawy o Podatku Dochodowym
od Osób Prawnych); (ii) podatnik posiadaj¹cy siedzibê w innym ni¿ Rzeczpospolita Polska pañstwie cz³onkowskim UE
lub w innym pañstwie nale¿¹cym do EOG, prowadz¹cy program emerytalny w zakresie dochodów zwi¹zanych
z gromadzeniem oszczêdnoœci na cele emerytalne, spe³niaj¹cy warunki okreœlone w art. 6 ust. 1 pkt 11a Ustawy o Podatku
Dochodowym od Osób Prawnych, wówczas powy¿sze zwolnienie mo¿e mieæ zastosowanie wy³¹cznie pod warunkiem:

• udokumentowania przez taki podmiot jego miejsca siedziby dla celów podatkowych, za pomoc¹ certyfikatu
rezydencji podatkowej, oraz

• z³o¿enia pisemnego oœwiadczenia, ¿e jest rzeczywistym w³aœcicielem wyp³aconych przez p³atnika dywidend oraz
spe³nia warunki okreœlone w art. 6 ust. 1 pkt 10a i pkt 11a Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Prawnych.

Zgodnie z art. 26 ust. 2c i 2d Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Prawnych, w przypadku dokonywania wyp³at
nale¿noœci z dywidend oraz innych przychodów z tytu³u udzia³u w zyskach osób prawnych, za poœrednictwem podmiotów
prowadz¹cych rachunki papierów wartoœciowych albo rachunki zbiorcze, obowi¹zek pobrania zrycza³towanego podatku
dochodowego od tych wyp³at spoczywa na podmiotach prowadz¹cych te rachunki.

Zastosowanie stawki podatku wynikaj¹cej z w³aœciwej umowy o unikaniu podwójnego opodatkowania albo niepobranie
podatku zgodnie z tak¹ umow¹ jest mo¿liwe, pod warunkiem udokumentowania miejsca siedziby podatnika dla celów
podatkowych uzyskanym od podatnika certyfikatem rezydencji podatkowej.

Podmioty, prowadz¹ce rachunki papierów wartoœciowych albo rachunki zbiorcze, pobieraj¹ zrycza³towany podatek
dochodowy w dniu przekazania nale¿noœci do dyspozycji posiadacza rachunku papierów wartoœciowych lub posiadacza
rachunku zbiorczego. Podmioty, prowadz¹ce rachunki papierów wartoœciowych albo rachunki zbiorcze, przekazuj¹
pobrany podatek na rachunek urzêdu skarbowego w³aœciwego w sprawach opodatkowania osób zagranicznych w terminie
do 7. dnia miesi¹ca nastêpuj¹cego po miesi¹cu, w którym podatek pobrano. Dodatkowo, podmioty, prowadz¹ce rachunki
papierów wartoœciowych albo rachunki zbiorcze, zobowi¹zane s¹ przes³aæ podatnikowi oraz urzêdowi skarbowemu
informacje o dokonanych wyp³atach i pobranym podatku, sporz¹dzone wed³ug ustalonego wzoru do koñca trzeciego
miesi¹ca roku nastêpuj¹cego po roku podatkowym, w którym dokonano wyp³at. Ponadto, na pisemny wniosek podatnika,
p³atnik, w terminie 14 dni od dnia z³o¿enia tego wniosku, jest obowi¹zany do sporz¹dzenia i przes³ania podatnikowi
oraz urzêdowi skarbowemu, którym kieruje naczelnik w³aœciwy w sprawach opodatkowania osób zagranicznych,
informacji o dokonanych wyp³atach i pobranym podatku, sporz¹dzone wed³ug ustalonego wzoru.

Dodatkowo, zgodnie z art. 26a ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Prawnych, w terminie do koñca
pierwszego miesi¹ca roku nastêpuj¹cego po roku podatkowym, w którym powsta³ obowi¹zek zap³aty podatku,
m.in. podmioty, prowadz¹ce rachunki papierów wartoœciowych albo rachunki zbiorcze, zobowi¹zane s¹ przes³aæ roczne
deklaracje sporz¹dzone wed³ug ustalonego wzoru, do urzêdu skarbowego, którym kieruje naczelnik urzêdu skarbowego
w³aœciwy w sprawach opodatkowania osób zagranicznych.

Zgodnie z art. 26 ust. 2a Ustawy o Podatku Dochodowym od Osób Prawnych, je¿eli wyp³ata dywidendy jest dokonywana
na rzecz podatników bêd¹cych osobami uprawnionymi z papierów wartoœciowych, zapisanych na rachunkach zbiorczych,
których to¿samoœæ nie zosta³a p³atnikowi ujawniona w trybie przewidzianym w Ustawie o Obrocie Instrumentami
Finansowymi, 19-procentowy zrycza³towany podatek dochodowy pobiera p³atnik od ³¹cznej wartoœci dochodów
(przychodów) przekazanych przez niego na rzecz wszystkich takich podatników za poœrednictwem posiadacza rachunku
zbiorczego. W takim przypadku oraz w przypadku dywidend z papierów wartoœciowych, zapisanych na rachunkach
zbiorczych wyp³acanych na rzecz podatników podatku dochodowego od osób prawnych podlegaj¹cych w Polsce
ograniczonemu obowi¹zkowi podatkowemu, podatek jest pobierany przez podmioty prowadz¹ce rachunki zbiorcze,
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za poœrednictwem których nale¿noœæ jest wyp³acana. Podatek pobiera siê w dniu przekazania nale¿noœci z danego tytu³u
do dyspozycji posiadacza rachunku zbiorczego. Zgodnie z art. 26 ust. 3 p³atnicy, w zakresie wskazanym w art. 26 ust. 2a,
nie s¹ zobowi¹zani do przes³ania podatnikom informacji o dokonanych wyp³atach i pobranym podatku.

Zasady opodatkowania podatkiem od czynnoœci cywilnoprawnych

Na podstawie art. 1 ust. 1 pkt 1 lit. a, w zw. z art. 1 ust. 4 Ustawy o Podatku od Czynnoœci Cywilnoprawnych, podatkowi
od czynnoœci cywilnoprawnych podlegaj¹ umowy sprzeda¿y oraz zamiany rzeczy znajduj¹cych siê na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub praw maj¹tkowych wykonywanych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

Czynnoœci cywilnoprawne podlegaj¹ opodatkowaniu, je¿eli ich przedmiotem s¹: (i) rzeczy znajduj¹ce siê na terytorium
Polski lub prawa maj¹tkowe wykonywane na terytorium Polski; lub (ii) rzeczy znajduj¹ce siê za granic¹ lub prawa
maj¹tkowe wykonywane za granic¹, w przypadku gdy nabywca ma miejsce zamieszkania lub siedzibê na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej i czynnoœæ cywilnoprawna zosta³a dokonana na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

Co do zasady, sprzeda¿ akcji spó³ek z siedzib¹ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej uznawana jest za sprzeda¿
praw maj¹tkowych wykonywanych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i w zwi¹zku z tym podlega podatkowi
od czynnoœci cywilnoprawnych w wysokoœci 1%, przy czym podstawê opodatkowania stanowi wartoœæ rynkowa
rzeczy lub prawa maj¹tkowego. Wartoœæ rynkow¹ przedmiotu czynnoœci cywilnoprawnych okreœla siê na podstawie
przeciêtnych cen stosowanych w obrocie rzeczami tego samego rodzaju i gatunku, z uwzglêdnieniem ich miejsca
po³o¿enia, stanu i stopnia zu¿ycia, oraz w obrocie prawami maj¹tkowymi tego samego rodzaju, z dnia dokonania
tej czynnoœci, bez odliczania d³ugów i ciê¿arów.

Obowi¹zek podatkowy powstaje z chwil¹ dokonania czynnoœci cywilnoprawnej i w przypadku umowy sprzeda¿y ci¹¿y
na kupuj¹cym. Zgodnie z art. 10 ust. 1 Ustawy o Podatku od Czynnoœci Cywilnoprawnych, o ile podatek nie jest
pobierany przez p³atnika (w przypadku czynnoœci cywilnoprawnych dokonywanych w formie aktu notarialnego jest nim
notariusz), podatnicy s¹ obowi¹zani, bez wezwania organu podatkowego, z³o¿yæ deklaracjê w sprawie podatku
od czynnoœci cywilnoprawnych oraz obliczyæ i wp³aciæ podatek w terminie 14 dni od dnia powstania obowi¹zku
podatkowego.

Na podstawie art. 9 pkt 9 Ustawy o Podatku od Czynnoœci Cywilnoprawnych, zwolniona od podatku od czynnoœci
cywilnoprawnych jest sprzeda¿ praw maj¹tkowych bêd¹cych instrumentami finansowymi:

• firmom inwestycyjnym oraz zagranicznym firmom inwestycyjnym; lub

• dokonywana za poœrednictwem firm inwestycyjnych lub zagranicznych firm inwestycyjnych; lub

• dokonywana w ramach obrotu zorganizowanego; lub

• dokonywana poza obrotem zorganizowanym przez firmy inwestycyjne oraz zagraniczne firmy inwestycyjne,
je¿eli prawa te zosta³y nabyte przez te firmy w ramach obrotu zorganizowanego;

w rozumieniu przepisów Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi.

Zasady opodatkowania podatkiem od spadków i darowizn

Zgodnie z art. 1 ust. 1 Ustawy o Podatku od Spadków i Darowizn, podatkowi od spadków i darowizn podlega nabycie
przez osoby fizyczne w³asnoœci rzeczy znajduj¹cych siê na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub praw maj¹tkowych
wykonywanych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej (w tym akcji i innych papierów wartoœciowych), m.in. tytu³em
dziedziczenia, zapisu, dalszego zapisu, polecenia testamentowego, darowizny oraz polecenia darczyñcy. Obowi¹zek
podatkowy ci¹¿y na nabywcy w³asnoœci rzeczy i praw maj¹tkowych (spadkobiercy, zapisobiercy, obdarowanym).
Zgodnie z art. 7 ust. 1 Ustawy o Podatku od Spadków i Darowizn, podstawê opodatkowania stanowi wartoœæ nabytych
rzeczy i praw maj¹tkowych po potr¹ceniu d³ugów i ciê¿arów (czysta wartoœæ), ustalona wed³ug stanu w dniu nabycia
i cen rynkowych z dnia powstania obowi¹zku podatkowego. Kwotê podatku ustala siê w zale¿noœci od grupy podatkowej,
do której zaliczony jest nabywca. Zaliczenie do poszczególnych grup podatkowych nastêpuje na podstawie stopnia
pokrewieñstwa, powinowactwa lub innego osobistego stosunku nabywcy do osoby, od której lub po której zosta³y
nabyte rzeczy i prawa maj¹tkowe. Stawki podatku maj¹ charakter progresywny i wynosz¹ od 3% do 20% podstawy
opodatkowania, w zale¿noœci od grupy podatkowej, do jakiej zaliczony zosta³ nabywca. Dla ka¿dej grupy istniej¹
tak¿e kwoty wolne od podatku.

Zgodnie z art. 17a ust. 1 Ustawy o Podatku od Spadków i Darowizn, z wyj¹tkiem przypadków, w których podatek
jest pobierany przez p³atnika, podatnicy s¹ zobowi¹zani z³o¿yæ w terminie miesi¹ca od dnia powstania obowi¹zku
podatkowego w³aœciwemu naczelnikowi urzêdu skarbowego zeznanie podatkowe o nabyciu rzeczy lub praw
maj¹tkowych wed³ug ustalonego wzoru. Do zeznania podatkowego do³¹cza siê dokumenty maj¹ce wp³yw na okreœlenie
podstawy opodatkowania. Podatek p³atny jest w terminie 14 dni od dnia otrzymania decyzji naczelnika urzêdu
skarbowego, ustalaj¹cej wysokoœæ zobowi¹zania podatkowego.
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Zgodnie z art. 4a ust. 1 Ustawy o Podatku od Spadków i Darowizn, zwalnia siê od podatku nabycie w³asnoœci rzeczy
lub praw maj¹tkowych (w tym akcji i innych papierów wartoœciowych) przez ma³¿onka, zstêpnych, wstêpnych,
pasierba, rodzeñstwo, ojczyma i macochê, je¿eli zg³osz¹ nabycie w³asnoœci rzeczy lub praw maj¹tkowych w³aœciwemu
naczelnikowi urzêdu skarbowego w terminie szeœciu miesiêcy od dnia powstania obowi¹zku podatkowego, a w przypadku
nabycia w drodze dziedziczenia w terminie szeœciu miesiêcy od dnia uprawomocnienia siê orzeczenia s¹du
stwierdzaj¹cego nabycie spadku. W przypadku niespe³nienia powy¿szego warunku nabycie w³asnoœci rzeczy lub praw
maj¹tkowych podlega opodatkowaniu na zasadach okreœlonych dla nabywców zaliczonych do I grupy podatkowej.

Powy¿sze zwolnienie stosuje siê, je¿eli w chwili nabycia nabywca posiada³ obywatelstwo polskie lub obywatelstwo
jednego z pañstw cz³onkowskich UE lub pañstw cz³onkowskich Europejskiego Porozumienia o Wolnym Handlu (EFTA)
– stron umowy o EOG lub mia³ miejsce zamieszkania na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na terytorium takiego
pañstwa.

Zgodnie z art. 3 pkt 1) Ustawy o Podatku od Spadków i Darowizn, podatkowi nie podlega nabycie w³asnoœci rzeczy
ruchomych znajduj¹cych siê na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub praw maj¹tkowych podlegaj¹cych wykonaniu
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej (w tym akcji i innych papierów wartoœciowych), je¿eli w dniu nabycia
ani nabywca, ani te¿ spadkodawca lub darczyñca nie byli obywatelami polskimi i nie mieli miejsca sta³ego pobytu
lub siedziby na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

Zasady odpowiedzialnoœci w zakresie podatku pobieranego u Ÿród³a

Zgodnie z art. 30 Ordynacji Podatkowej, p³atnik, który nie wykona³ ci¹¿¹cych na nim obowi¹zków obliczenia, pobrania
i wp³acenia podatku w³aœciwemu organowi podatkowemu, odpowiada ca³ym swoim maj¹tkiem za podatek niepobrany
lub podatek pobrany, lecz niewp³acony. Powy¿sza zasada nie ma zastosowania, je¿eli odrêbne przepisy stanowi¹ inaczej,
albo je¿eli podatek nie zosta³ pobrany z winy podatnika. W takim przypadku organ podatkowy wydaje decyzjê
o odpowiedzialnoœci podatnika.
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INFORMACJE DODATKOWE

Podstawa prawna ubiegania siê o dopuszczenie i wprowadzenie Akcji Spó³ki do obrotu na rynku
podstawowym GPW oraz o ich rejestracjê w KDPW

Podstawê prawn¹ Oferty i ubiegania siê o dopuszczenie i wprowadzenie Akcji Spó³ki do obrotu na rynku podstawowym
GPW oraz o ich rejestracjê w depozycie papierów wartoœciowych prowadzonym przez KDPW stanowi uchwa³a nr 2
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 28 marca 2017 r. w sprawie podwy¿szenia kapita³u zak³adowego Spó³ki
w drodze emisji akcji zwyk³ych na okaziciela serii B, pozbawienia dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru
akcji serii B w ca³oœci, zmiany § 5 ust. 1 Statutu Spó³ki, ubiegania siê o dopuszczenie i wprowadzenie wszystkich akcji
Spó³ki do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gie³dê Papierów Wartoœciowych w Warszawie S.A.
oraz dematerializacji akcji serii A i B („Uchwa³a w Sprawie Podwy¿szenia”).

Przedmiotem ubiegania siê o dopuszczenie do obrotu na rynku podstawowym GPW jest nie wiêcej ni¿ 2.700.000 Akcji.
Wszystkie Akcje dopuszczane do obrotu s¹ akcjami zwyk³ymi na okaziciela.

Nowe Akcje zostan¹ wyemitowane na podstawie przepisów Kodeksu Spó³ek Handlowych i bêd¹ emitowane w z³otych
polskich.

Na podstawie Uchwa³y w Sprawie Podwy¿szenia uchwalono podwy¿szenie kapita³u zak³adowego Emitenta o kwotê
nie ni¿sz¹ ni¿ 0,05 PLN (s³ownie: piêæ groszy) i nie wy¿sz¹ ni¿ 33.000 PLN (s³ownie: trzydzieœci trzy tysiace) do kwoty
nie wy¿szej ni¿ 135.000 PLN (s³ownie: sto trzydzieœci piêæ tysiêcy) poprzez emisjê nie mniej ni¿ 1 i nie wiêcej ni¿
660.000 akcji zwyk³ych serii B o wartoœci nominalnej 0,05 PLN (s³ownie: piêæ groszy) ka¿da. Jednoczeœnie
na mocy Uchwa³y w Sprawie Podwy¿szenia pozbawiono dotychczasowych akcjonariuszy Emitenta w ca³oœci prawa
poboru akcji serii B. Za³¹cznik do Uchwa³y w Sprawie Podwy¿szenia stanowi pisemna opinia Zarz¹du uzasadniaj¹ca
powody pozbawienia prawa poboru akcji serii B.

Uchwa³a w Sprawie Podwy¿szenia zosta³a za³¹czona do Prospektu (zob. „Za³¹czniki – Uchwa³a w Sprawie Podwy¿szenia”).

Emitent szacuje, ¿e rejestracja podwy¿szenia kapita³u zak³adowego w drodze emisji Nowych Akcji nast¹pi w lipcu
2017 r.

Dokumenty udostêpnione do wgl¹du

W siedzibie Spó³ki zosta³y udostêpnione do wgl¹du nastêpuj¹ce dokumenty oraz ich kopie: (i) Statut, (ii) aktualny odpis
z KRS Spó³ki, (iii) zbadane skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy za lata zakoñczone 31 grudnia 2014 r.,
2015 r. oraz 2016 r.

Od dnia opublikowana Prospektu w okresie jego wa¿noœci, Prospekt i ewentualne aneksy do Prospektu, jak równie¿
komunikaty aktualizuj¹ce, informacja o Ostatecznej Cenie Akcji Oferowanych dla Inwestorów Indywidualnych
i informacja o Ostatecznej Cenie Akcji Oferowanych dla Inwestorów Instytucjonalnych, informacja o ostatecznej
liczbie Akcji Oferowanych w Ofercie i ostatecznej liczbie Akcji Oferowanych oferowanych poszczególnym kategoriom
inwestorów bêd¹ dostêpne na stronie internetowej Spó³ki w formie elektronicznej (www.maxcom.pl).

Biegli rewidenci

Rolê niezale¿nego bieg³ego rewidenta Spó³ki pe³ni 4Audyt sp. z o.o. z siedzib¹ w Poznaniu, adres: ul. Koœcielna 18/4
(„Bieg³y Rewident”). Bieg³y Rewident nie jest w ¿aden sposób powi¹zany ze Spó³k¹. Bieg³y Rewident jest wpisany
na listê podmiotów uprawnionych do badania sprawozdañ finansowych prowadzon¹ przez Krajow¹ Radê Bieg³ych
Rewidentów pod numerem 3363.

Bieg³y Rewident przeprowadzi³ (i) badanie Skonsolidowanego Rocznego Sprawozdania Finansowego, w stosunku
do którego wyda³ opiniê bez zastrze¿eñ, a tak¿e (ii) przegl¹d Œródrocznego Skróconego Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego, w stosunku do którego wyda³ raport bez zastrze¿eñ.

W imieniu Bieg³ego Rewidenta badanie Skonsolidowanego Rocznego Sprawozdania Finansowego oraz przegl¹d
Œródrocznego Skróconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego przeprowadzi³ Piotr Ba³aban nr wpisu 10789.

W okresie objêtym Sprawozdaniami Finansowymi znajduj¹cymi siê w Prospekcie nie by³o przypadku rezygnacji
czy zwolnienia bieg³ego rewidenta uprawnionego do badania sprawozdañ finansowych Spó³ki.

Podmiot uprawniony do badania sprawozdañ finansowych Spó³ki jest wybierany przez Radê Nadzorcz¹.
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Publiczne oferty przejêcia

W ci¹gu ostatniego roku obrotowego ani w trakcie bie¿¹cego roku obrotowego Akcje nie by³y przedmiotem ¿adnej
publicznej oferty przejêcia.

Informacje pochodz¹ce od osób trzecich

Z zastrze¿eniem raportów i opinii bieg³ego rewidenta dotycz¹cych Sprawozdañ Finansowych oraz danych dotycz¹cych
udzia³ów rynkowych, w Prospekcie nie wykorzystano informacji stanowi¹cych oœwiadczenia lub raporty ekspertów
ani informacji pochodz¹cych od osób trzecich.

Podmioty zaanga¿owane w Ofertê

Wskazane poni¿ej podmioty s¹ zaanga¿owane w Ofertê. U podmiotów zaanga¿owanych w Ofertê nie wystêpuje konflikt
interesów.

Oferuj¹cy

Oferuj¹cym jest Bank Zachodni WBK S.A. – Dom Maklerski BZ WBK z siedzib¹ w Poznaniu i adresem pl. Andersa 5,
61-894 Poznañ.

Oferuj¹cy œwiadczy na rzecz Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych i Spó³ki us³ugi w zwi¹zku z Ofert¹, w szczególnoœci
w zakresie przygotowania, zarz¹dzania i przeprowadzenia Oferty, w tym us³ugi dotycz¹ce harmonogramu i struktury
Oferty. Ponadto, Oferuj¹cy jest odpowiedzialny za koordynacjê dzia³añ marketingowych podejmowanych w odniesieniu
do Oferty, koordynacjê kontaktów oraz umawianie spotkañ z inwestorami, organizacjê procesu budowania ksiêgi popytu
w Polsce i za granic¹, jak równie¿ za inne zadania, które s¹ zwykle realizowane przez firmy inwestycyjne w zwi¹zku
z ofertami publicznymi akcji. Oferuj¹cy nie posiada istotnych interesów w Spó³ce, w tym w szczególnoœci na Datê
Prospektu nie posiada Akcji Spó³ki.

Doradca Prawny

W zwi¹zku z Ofert¹ kancelaria prawna CMS Cameron McKenna Greszta i Sawicki Spó³ka komandytowa z siedzib¹
w Warszawie, adres: ul. Emilii Plater 53, 00-113 Warszawa („CMS”), œwiadczy na rzecz Emitenta us³ugi doradztwa
prawnego w zakresie prawa polskiego.

Ponadto, CMS œwiadczy³ i mo¿e œwiadczyæ w przysz³oœci inne us³ugi prawne na rzecz Grupy lub Spó³ki w zakresie
prowadzonej przez Spó³kê dzia³alnoœci na podstawie odpowiednich umów o œwiadczenie us³ug prawnych. CMS
nie posiada istotnych interesów w Spó³ce, w tym w szczególnoœci na Datê Prospektu nie posiada Akcji Spó³ki.

Wynagrodzenie doradcy prawnego nie jest powi¹zane z wielkoœci¹ œrodków uzyskanych z Oferty. CMS nie posiada
istotnych interesów w Spó³ce, w tym, w szczególnoœci, na Datê Prospektu nie posiada akcji Spó³ki.

Doradca Finansowy

W zwi¹zku z Ofert¹ spó³ka Partners & Ventures sp. z o.o. z siedzib¹ w Warszawie, adres: ul. Wiœlana 8, 00-317 Warszawa
(„Partners & Ventures”), œwiadczy na rzecz Emitenta us³ugi doradztwa finansowego.

Ponadto, Partners & Ventures œwiadczy³a i mo¿e œwiadczyæ w przysz³oœci inne us³ugi doradcze na rzecz Grupy
lub Spó³ki w zakresie prowadzonej przez Spó³kê dzia³alnoœci na podstawie odpowiednich umów o œwiadczenie us³ug
doradczych. Partners & Ventures nie posiada istotnych interesów w Spó³ce, w tym w szczególnoœci na Datê Prospektu
nie posiada Akcji Spó³ki.

Koszty Oferty

Ze wzglêdu na fakt, ¿e na Datê Prospektu nie jest znana Cena Akcji Oferowanych, niemo¿liwe jest precyzyjne okreœlenie
wielkoœci wp³ywów brutto z emisji Nowych Akcji.

Spó³ka oczekuje, ¿e z emisji Nowych Akcji pozyska oko³o 46,8 mln PLN brutto (45 mln PLN netto po odliczeniu kosztów
Oferty).

Spó³ka poniesie koszty zwi¹zane z przygotowaniem Oferty, w tym koszty wynagrodzenia Oferuj¹cego, Bieg³ego Rewidenta,
CMS, Doradcy Finansowego, koszty druku i dystrybucji Prospektu, koszty op³at administracyjnych i s¹dowych, koszty
zwi¹zane z rejestracj¹ akcji w depozycie papierów wartoœciowych i ich dopuszczeniem do obrotu na GPW oraz koszty
promocji Oferty. Oferuj¹cy otrzyma wynagrodzenie prowizyjne z tytu³u realizacji Oferty, którego wysokoœæ uzale¿niona jest
od wielkoœci Oferty i ostatecznej ceny emisyjnej Akcji Oferowanych. Pozostali doradcy otrzymaj¹ wynagrodzenie sta³e.
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Zarz¹d Emitenta szacuje koszty Oferty jak poni¿ej:

Pozycja

Kwota

(mln PLN)

Koszty sporz¹dzenia Prospektu, doradztwa i oferowania* . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,759

Szacunkowy koszt promocji Oferty . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,120

Inne koszty, w tym op³aty administracyjne (og³oszenia obligatoryjne, op³aty KDPW i GPW, op³aty s¹dowe i notarialne) . . . . 0,076

Razem . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,955

* W tym us³ugi maklerskie i finansowe (w tym kwota prowizji za plasowanie Nowych Akcji przy za³o¿eniu pozyskania z Oferty 47,0 mln PLN brutto), us³ugi
bieg³ego rewidenta, us³ugi doradztwa finansowego oraz us³ugi prawne.

Szczegó³owe informacje na temat rzeczywistych kosztów Oferty zostan¹ przekazane przez Spó³kê do publicznej
wiadomoœci w formie raportu bie¿¹cego w trybie art. 56 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej.

Koszty plasowania Akcji Sprzedawanych obci¹¿aj¹ Akcjonariuszy Sprzedaj¹cych.

Spó³ka, Akcjonariusze Sprzedaj¹cy ani Oferuj¹cy nie bêd¹ pobieraæ ¿adnych op³at od podmiotów sk³adaj¹cych zapisy.
Kwota wp³acona przez inwestora przy sk³adaniu zapisu mo¿e zostaæ jednak powiêkszona o ewentualn¹ prowizjê
firmy inwestycyjnej przyjmuj¹cej zapis (w tym Oferuj¹cego), zgodnie z regulacjami tej firmy inwestycyjnej. Ponadto
inwestor mo¿e ponieœæ ewentualne koszty zwi¹zane z otwarciem i prowadzeniem rachunku papierów wartoœciowych,
o ile inwestor sk³adaj¹cy zapis na Akcje Oferowane nie posiada³ takiego rachunku wczeœniej.

Umowa z animatorem Spó³ki

Na Datê Prospektu umowa z animatorem rynku lub Spó³ki nie zosta³a podpisana. Ponadto, Spó³ka nie zamierza zawrzeæ
podobnej umowy w przysz³oœci.

Miejsce rejestracji Akcji

Akcje, w tym Akcje Oferowane, zostan¹ zarejestrowane w depozycie papierów wartoœciowych prowadzonym przez
Krajowy Depozyt Papierów Wartoœciowych S.A. z siedzib¹ w Warszawie, ul. Ksi¹¿êca 4, 00-498 Warszawa, który bêdzie
uczestniczy³ w obs³udze realizacji praw korporacyjnych akcjonariuszy Spó³ki na zasadach okreœlonych w stosownych
regulacjach.

Z chwil¹ rejestracji w KDPW Akcjom Oferowanym zostanie nadany kod ISIN.
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OŒWIADCZENIA PODMIOTÓW ODPOWIEDZIALNYCH ZA INFORMACJE
ZAWARTE W PROSPEKCIE

Oœwiadczenie Spó³ki

Dzia³aj¹c w imieniu Maxcom S.A. z siedzib¹ w Tychach, bêd¹cej odpowiedzialn¹ za informacje zawarte w Prospekcie,
niniejszym oœwiadczamy, ¿e zgodnie z najlepsz¹ wiedz¹ i przy do³o¿eniu nale¿ytej starannoœci, by zapewniæ taki stan,
informacje zawarte w Prospekcie s¹ prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym i ¿e w Prospekcie nie pominiêto
niczego, co mog³oby wp³ywaæ na jego znaczenie.

________________________________
Arkadiusz Wilusz

Prezes Zarz¹du

________________________________
Andrzej Wilusz

Wiceprezes Zarz¹du
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Oœwiadczenie Akcjonariusza Sprzedaj¹cego – Arkadiusz Wilusz

Bêd¹c odpowiedzialnym za informacje zawarte w Prospekcie, niniejszym oœwiadczam, ¿e zgodnie z moj¹ najlepsz¹
wiedz¹ i przy do³o¿eniu nale¿ytej starannoœci, by zapewniæ taki stan, informacje zawarte w Prospekcie s¹ prawdziwe,
rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym i ¿e w Prospekcie nie pominiêto niczego, co mog³oby wp³ywaæ na jego znaczenie.

________________________________
Arkadiusz Wilusz
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Oœwiadczenie Akcjonariusza Sprzedaj¹cego – Andrzej Wilusz

Bêd¹c odpowiedzialnym za informacje zawarte w Prospekcie, niniejszym oœwiadczam, ¿e zgodnie z moj¹ najlepsz¹
wiedz¹ i przy do³o¿eniu nale¿ytej starannoœci, by zapewniæ taki stan, informacje zawarte w Prospekcie s¹ prawdziwe,
rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym i ¿e w Prospekcie nie pominiêto niczego, co mog³oby wp³ywaæ na jego znaczenie.

________________________________
Andrzej Wilusz
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Oœwiadczenie Oferuj¹cego

Dzia³aj¹c w imieniu Domu Maklerskiego BZ WBK S.A. z siedzib¹ w Poznaniu, niniejszym oœwiadczamy, ¿e zgodnie
z nasz¹ najlepsz¹ wiedz¹ i przy do³o¿eniu nale¿ytej starannoœci, by zapewniæ taki stan, informacje zawarte w czêœciach
Prospektu, za które Oferuj¹cy jest odpowiedzialny, s¹ prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz
w czêœciach tych nie pominiêto niczego, co mog³oby wp³ywaæ na ich znaczenie.

Odpowiedzialnoœæ Oferuj¹cego jako podmiotu odpowiedzialnego za sporz¹dzenie informacji zamieszczonych
w niniejszym Prospekcie ograniczona jest do nastêpuj¹cych czêœci Prospektu: rozdzia³ „Podsumowanie” – w zakresie
nastêpuj¹cych punktów: C.6 „Dopuszczenie do notowania na GPW”, E.3 „Warunki Oferty”, E.7 „Szacunkowe koszty
pobierane od inwestora” oraz rozdzia³ „Warunki Oferty”.

________________________________
Juan de Porras Aguirre

Cz³onek Zarz¹du

________________________________
Marcin Prell

Cz³onek Zarz¹du
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Oœwiadczenie Doradcy Prawnego

Dzia³aj¹c w imieniu kancelarii prawnej CMS Cameron McKenna Greszta i Sawicki sp.k. z siedzib¹ w Warszawie,
oœwiadczam, i¿ zgodnie z moj¹ najlepsz¹ wiedz¹ i przy do³o¿eniu nale¿ytej starannoœci, by zapewniæ taki stan, informacje
zawarte w czêœciach Prospektu, za które kancelaria prawna CMS Cameron McKenna Greszta i Sawicki sp.k.
jest odpowiedzialna, s¹ prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz w czêœciach tych nie pominiêto niczego,
co mog³oby wp³ywaæ na ich znaczenie.

Odpowiedzialnoœæ kancelarii CMS Cameron McKenna Greszta i Sawicki sp.k. jako podmiotu odpowiedzialnego
za sporz¹dzenie informacji zamieszczonych w niniejszym Prospekcie jest ograniczona do nastêpuj¹cych rozdzia³ów
i podrozdzia³ów Prospektu: rozdzia³ „Rynek kapita³owy w Polsce oraz obowi¹zki zwi¹zane z nabywaniem i zbywaniem
akcji” z wy³¹czeniem podrozdzia³u „Gie³da Papierów Wartoœciowych w Warszawie S.A. i Krajowy Depozyt Papierów
Wartoœciowych S.A.” oraz rozdzia³ „Opodatkowanie”.

________________________________
Marek Sawicki

Komplementariusz
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SKRÓTY I DEFINICJE

Terminy pisane wielk¹ liter¹, które nie zosta³y zdefiniowane w Prospekcie, maj¹ znaczenie nadane im poni¿ej,
o ile z kontekstu nie wynika inaczej.

Akcje Akcje Istniej¹ce oraz Nowe Akcje.

Akcje Istniej¹ce 2.040.000 akcji zwyk³ych na okaziciela serii A o wartoœci nominalnej 0,05 ka¿da
akcja.

Akcje Oferowane Nowe Akcje i Akcje Sprzedawane.

Akcje Sprzedawane Do 204.000 akcji zwyk³ych serii A Spó³ki o wartoœci nominalnej 0,05 PLN
ka¿da, bêd¹cych przedmiotem Oferty.

Akcjonariusze Sprzedaj¹cy Pan Arkadiusz Wilusz oraz Pan Andrzej Wilusz.

Amerykañska Ustawa
o Papierach Wartoœciowych

Amerykañska ustawa o papierach wartoœciowych z 1933 r., ze zm. (ang. U.S.
Securities Act of 1933, as amended).

Bieg³y Rewident 4Audyt sp. z o.o. z siedzib¹ w Poznaniu i adresem: ul. Koœcielna 18/4,
60-538 Poznañ, wpisana do rejestru przedsiêbiorców Krajowego Rejestru
S¹dowego pod numerem KRS 0000304558.

Cena Akcji Oferowanych Ostateczna cena Akcji Oferowanych.

CEE Region Europy Œrodkowo-Wschodniej. Pañstwa wchodz¹ce w sk³ad regionu CEE
na potrzeby niniejszego raportu zdefiniowane zosta³y jako Boœnia i Hercegowina,
Bu³garia, Chorwacja, Czarnogóra, Czechy, Estonia, Litwa, £otwa, Macedonia,
Mo³dawia, Polska, Rumunia, Serbia, S³owacja, S³owenia oraz Wêgry.

Data Prospektu Dzieñ zatwierdzenia Prospektu przez KNF.

Dobre Praktyki Spó³ek
Notowanych na GPW

„Dobre Praktyki Spó³ek Notowanych na GPW 2016” stanowi¹ce zbiór zasad
i rekomendacji dotycz¹cych ³adu korporacyjnego w spó³kach notowanych
na GPW.

Dokument Marketingowy T³umaczenie Prospektu na jêzyk angielski sporz¹dzone przez Spó³kê na podstawie
informacji zawartych w Prospekcie na potrzeby promowania Oferty poza
granicami Polski i Stanów Zjednoczonych Ameryki wœród wybranych Inwestorów
Kwalifikowanych w rozumieniu i zgodnie z art. 2 ust. 1 lit. e Dyrektywy
Prospektowej. Dokument ten nie stanowi dokumentu ofertowego i nie zostanie
zatwierdzony przez organ regulacyjny w jakimkolwiek kraju, w tym przez KNF.

Dyrektywa Prospektowa Dyrektywa 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 4 listopada
2003 r. w sprawie prospektu emisyjnego publikowanego w zwi¹zku z publiczn¹
ofert¹ lub dopuszczeniem do obrotu papierów wartoœciowych i zmieniaj¹ca
dyrektywê 2001/34/WE (Dz. Urz. UE L 345/64 z dnia 31 grudnia 2003 r.,
ze zm.).

Dyrektywa Zmieniaj¹ca
Dyrektywê Prospektow¹

Dyrektywa 2010/73/UE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 24 listopada
2010 r. zmieniaj¹ca dyrektywê 2003/71/WE w sprawie prospektu emisyjnego
publikowanego w zwi¹zku z publiczn¹ ofert¹ lub dopuszczeniem do obrotu
papierów wartoœciowych oraz dyrektywê 2004/109/WE w sprawie harmonizacji
wymogów dotycz¹cych przejrzystoœci informacji o emitentach, których papiery
wartoœciowe dopuszczane s¹ do obrotu na rynku regulowanym (Dz. Urz. UE L
275/32 z 25 paŸdziernika 2003 r.).

Dz.U. Dziennik Ustaw Rzeczypospolitej Polskiej.

Dz. Urz. UE Dziennik Urzêdowy Unii Europejskiej.
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EOG Europejski Obszar Gospodarczy, strefa wolnego handlu obejmuj¹ca kraje Unii
Europejskiej i Europejskiego Stowarzyszenia Wolnego Handlu (z wyj¹tkiem
Szwajcarii).

EUR, euro Oficjalna waluta Unii Europejskiej, prawny œrodek p³atniczy w 19 spoœród
28 pañstw cz³onkowskich Unii Europejskiej uczestnicz¹cych w trzecim etapie
Unii Gospodarczej i Walutowej Unii Europejskiej.

GPW, Gie³da,
Gie³da Papierów Wartoœciowych

Gie³da Papierów Wartoœciowych w Warszawie S.A. z siedzib¹ w Warszawie
i adresem: ul. Ksi¹¿êca 4, 00-498 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiêbiorców
Krajowego Rejestru S¹dowego pod numerem KRS 0000082312 oraz, o ile
z kontekstu nie wynika inaczej, rynek regulowany (rynek podstawowy)
prowadzony przez tê spó³kê.

Grupa Spó³ka oraz Spó³ki Zale¿ne.

GUS G³ówny Urz¹d Statystyczny.

Inwestor Indywidualny Osoby fizyczne posiadaj¹ce pe³n¹ zdolnoœæ do czynnoœci prawnych, zarówno
rezydenci, jak i nierezydenci w rozumieniu polskich przepisów dewizowych,
jak równie¿ osoby prawne i jednostki organizacyjne nieposiadaj¹ce osobowoœci
prawnej, które nie bêd¹ braæ udzia³u w procesie budowania ksiêgi popytu.

Inwestor Instytucjonalny Inwestor Kwalifikowany oraz inne osoby, do których zostanie przez Oferuj¹cego
skierowane zaproszenie do wziêcia udzia³u w procesie budowy ksiêgi popytu.

Inwestor Kwalifikowany Inwestor Kwalifikowany w rozumieniu Dyrektywy Prospektowej.

KDPW Krajowy Depozyt Papierów Wartoœciowych S.A. z siedzib¹ w Warszawie
i adresem: ul. Ksi¹¿êca 4, 00-498 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiêbiorców
Krajowego Rejestru S¹dowego pod numerem KRS 0000081582 oraz,
o ile z kontekstu nie wynika inaczej, system depozytowy prowadzony przez
tê spó³kê.

KDPW_CCP Izba rozliczeniowa KDPW_CCP S.A. z siedzib¹ w Warszawie i adresem:
ul. Ksi¹¿êca 4, 00-498 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiêbiorców
Krajowego Rejestru S¹dowego pod numerem KRS 0000357452.

KNF Komisja Nadzoru Finansowego z siedzib¹ w Warszawie. Polski organ
nadzoru nad sektorem bankowym, rynkiem kapita³owym, ubezpieczeniowym,
emerytalnym oraz nad instytucjami p³atniczymi i biurami us³ug p³atniczych,
instytucjami pieni¹dza oraz nad sektorem kas spó³dzielczych.

Kodeks Cywilny, KC Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny (Dz.U. z 2016 r. poz. 380,
ze zm., tekst jednolity).

Kodeks Spó³ek Handlowych,
KSH

Ustawa z dnia 15 wrzeœnia 2000 r. Kodeks spó³ek handlowych (Dz.U. z 2016 r.
poz. 1578, tekst jednolity).

KPC Ustawa z dnia 17 listopada 1964 r. Kodeks postêpowania cywilnego (Dz.U.
z 2916 r. poz. 1822, ze zm., tekst jednolity).

KRS Krajowy Rejestr S¹dowy.

Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie

Nadzwyczajne walne zgromadzenie Spó³ki.

NBP Narodowy Bank Polski, polski bank centralny z siedzib¹ w Warszawie.

Nowa Ustawa o Bieg³ych
Rewidentach

Projekt nowej ustawy o Bieg³ych Rewidentach implementuj¹cej postanowienia
dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/56/UE z dnia 16 kwietnia
2014 r.
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Nowe Akcje Do 660.000 akcji zwyk³ych na okaziciela serii B Spó³ki o wartoœci nominalnej
0,05 PLN ka¿da, bêd¹cych przedmiotem Oferty.

Oferta Publiczna Oferta publiczna Akcji Oferowanych prowadzona na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej na podstawie Prospektu.

Oferuj¹cy,
Prowadz¹cy Ksiêgê Popytu

Dom Maklerski BZ WBK S.A. z siedzib¹ w Poznaniu i adresem pl. Andersa 5,
61-894 Poznañ, Polska, wpisana do Krajowego Rejestru S¹dowego pod
numerem KRS 0000006408.

Ordynacja Podatkowa Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Ordynacja Podatkowa (Dz.U. z 2015 r.
poz. 613, ze zm., tekst jednolity).

Pañstwo Cz³onkowskie Pañstwo cz³onkowskie EOG.

PKB Produkt krajowy brutto.

PLN, z³oty Z³oty polski, prawny œrodek p³atniczy na terenie Rzeczypospolitej Polskiej.

Prezes UOKiK Prezes Urzêdu Ochrony Konkurencji i Konsumentów.

Prospekt Niniejszy prospekt emisyjny Spó³ki.

Rada Nadzorcza Rada Nadzorcza Spó³ki.

Regulamin Gie³dy,
Regulamin GPW

Regulamin Gie³dy Papierów Wartoœciowych w Warszawie S.A., w wersji
obowi¹zuj¹cej na Datê Prospektu.

Regulamin KDPW Regulamin Krajowego Depozytu Papierów Wartoœciowych S.A. w Warszawie,
w wersji obowi¹zuj¹cej na Datê Prospektu.

Regulamin Rady Nadzorczej Regulamin Rady Nadzorczej Spó³ki.

Regulamin Zarz¹du Regulamin Zarz¹du Spó³ki.

Rozporz¹dzenie 809/2004 Rozporz¹dzenie Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 r. wykonuj¹ce
dyrektywê 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie informacji
zawartych w prospektach emisyjnych oraz formy, w³¹czenia przez odniesienie
i publikacji takich prospektów emisyjnych oraz rozpowszechniania reklam
(Dz. Urz. UE L Nr 149).

Rozporz¹dzenie MAR Rozporz¹dzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia
16 kwietnia 2014 r. w sprawie nadu¿yæ na rynku (rozporz¹dzenie w sprawie
nadu¿yæ na rynku) oraz uchylaj¹ce dyrektywê 2003/6/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE
i 2004/71/WE (Dz. Urz. UE L 173/1 z dnia 12 czerwca 2014 r.).

Rozporz¹dzenie o Raportach Rozporz¹dzenie Ministra Finansów z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji
bie¿¹cych i okresowych przekazywanych przez emitentów papierów wartoœciowych
oraz warunków uznawania za równowa¿ne informacji wymaganych przepisami
pañstwa niebêd¹cego pañstwem cz³onkowskim (Dz.U. z 2014 r. poz. 133, ze zm.).

Skonsolidowane Roczne
Sprawozdanie Finansowe

Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Grupy Kapita³owej Maxcom S.A.
za rok zakoñczony dnia 31 grudnia 2016 roku obejmuj¹ce skonsolidowane
roczne sprawozdanie finansowe za lata 2014–2016 sporz¹dzone dla potrzeb
niniejszego Prospektu zgodnie z obowi¹zuj¹cymi przepisami Miêdzynarodowych
Standardów Sprawozdawczoœci Finansowej/Miêdzynarodowych Standardów
Rachunkowoœci (MSSF/MSR) zaakceptowanymi przez Uniê Europejsk¹.

Spó³ka, Emitent Maxcom S.A. z siedzib¹ w Tychach i adresem: ul. Towarowa 23A, 43-100 Tychy,
wpisana do rejestru przedsiêbiorców Krajowego Rejestru S¹dowego pod numerem
0000410197.
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Spó³ki Zale¿ne Teledoktor24 sp. z o.o. z siedzib¹ w Tychach i adresem: ul. Towarowa 23A,
43-100 Tychy, wpisana do rejestru przedsiêbiorców Krajowego Rejestru S¹dowego
pod numerem 0000463962, Myekoo Europe sp. z o.o. w likwidacji z siedzib¹
w Tychach i adresem: ul. Towarowa 23A, 43-100 Tychy, wpisana do rejestru
przedsiêbiorców Krajowego Rejestru S¹dowego pod numerem 0000289974.

Sprawozdania Finansowe Skonsolidowane Roczne Sprawozdanie Finansowe oraz Œródroczne Skrócone
Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe.

Statut Statut Spó³ki.

Strefa Euro Unia walutowa nastêpuj¹cych pañstw cz³onkowskich, które przyjê³y euro
jako ich jedyny legalny œrodek p³atniczy: Austria, Belgia, Cypr, Estonia,
Finlandia, Francja, Grecja, Hiszpania, Holandia, Irlandia, Litwa, Luksemburg,
£otwa, Malta, Niemcy, Portugalia, S³owacja, S³owenia, W³ochy.

Œródroczne Skrócone
Skonsolidowane
Sprawozdanie Finansowe

Œródroczne skrócone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy
Kapita³owej Maxcom S.A. za okres 3 miesiêcy zakoñczony w dniu 31 marca
2017 r.

Szczegó³owe Zasady Dzia³ania
KDPW

Szczegó³owe Zasady Dzia³ania Krajowego Depozytu Papierów Wartoœciowych,
w wersji obowi¹zuj¹cej na Datê Prospektu.

Szczegó³owe Zasady Obrotu
Gie³dowego w systemie UTP

Szczegó³owe Zasady Obrotu Gie³dowego w systemie UTP, w wersji obowi¹zuj¹cej
na Datê Prospektu.

Uchwa³a w Sprawie Podwy¿szenia Uchwa³a nr 2 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 28 marca 2017 r.
w sprawie podwy¿szenia kapita³u zak³adowego Spó³ki w drodze emisji akcji
zwyk³ych na okaziciela serii B, pozbawienia dotychczasowych akcjonariuszy
prawa poboru akcji serii B w ca³oœci, zmiany § 5 ust. 1 Statutu Spó³ki,
ubiegania siê o dopuszczenie i wprowadzenie wszystkich akcji Spó³ki do obrotu
na rynku regulowanym prowadzonym przez Gie³dê Papierów Wartoœciowych
w Warszawie S.A. oraz dematerializacji akcji serii A i B.

UE Unia Europejska.

UOKiK Urz¹d Ochrony Konkurencji i Konsumentów z siedzib¹ w Warszawie.

USD Dolar amerykañski, prawny œrodek p³atniczy na obszarze Stanów Zjednoczonych
Ameryki, Sfederowanych Stanów Mikronezji, Republiki Wysp Marshalla,
Republiki Palau, Republiki Ekwadoru, Republiki Salwadoru, Demokratycznej
Republiki Timoru Wschodniego, Zimbabwe, Republiki Panamy, Brytyjskiego
Terytorium Oceanu Indyjskiego, Brytyjskich Wysp Dziewiczych, Terytorium
Guamu, Republiki Haiti, Ma³ych Oddalonych Wysp Stanów Zjednoczonych,
Wspólnoty Marianów Pó³nocnych, Wspólnoty Portoryka, Terytorium Samoa
Amerykañskiego, Turkus u Caicos.

USA Stany Zjednoczone Ameryki.

UTP System informatyczny obs³uguj¹cy transakcje na GPW (ang. Universal Trading
Platform).

Ustawa o Bieg³ych Rewidentach Ustawa z dnia 7 maja 2009 r. o bieg³ych rewidentach i ich samorz¹dzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdañ finansowych oraz o nadzorze
publicznym (Dz.U. z 2016 r. poz. 1000).

Ustawa o Nadzorze nad Rynkiem
Finansowym

Ustawa z dnia 21 lipca 2006 r. o nadzorze nad rynkiem finansowym (Dz.U.
z 2016 r. poz. 174, ze zm., tekst jednolity).

Ustawa o Nadzorze nad Rynkiem
Kapita³owym

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o nadzorze nad rynkiem kapita³owym (Dz.U.
z 2016 r. poz. 1289, tekst jednolity).
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Ustawa Nowelizuj¹ca Ustawa z dnia 31 marca 2016 r. o zmianie ustawy o funduszach inwestycyjnych
oraz niektórych innych ustaw (Dz.U. z 2016 r. poz. 615).

Ustawa o Obrocie Instrumentami
Finansowymi

Ustawa o obrocie instrumentami finansowymi z dnia 29 lipca 2005 r. (Dz.U.
z 2016 r. poz. 1636., tekst jednolity).

Ustawa o Ochronie Baz Danych Ustawa z dnia 27 lipca 2001 r. o ochronie baz danych (Dz.U. nr 128 poz. 1402,
ze zm.).

Ustawa o Ochronie Danych
Osobowych

Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. o ochronie danych osobowych (Dz.U. z 2016 r.
poz. 922, tekst jednolity).

Ustawa o Ochronie Konkurencji
i Konsumentów

Ustawa z dnia 16 lutego 2007 r. o ochronie konkurencji i konsumentów (Dz.U.
z 2007 r. nr 50, poz. 331, ze zm., tekst jednolity).

Ustawa o Ofercie Publicznej Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentów finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spó³kach
publicznych (Dz.U. z 2016 r. poz. 1639, tekst jednolity).

Ustawa o Podatku Dochodowym
od Osób Fizycznych

Ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od osób fizycznych
(Dz.U. z 2012 r. poz. 361, ze zm., tekst jednolity).

Ustawa o Podatku Dochodowym
od Osób Prawnych

Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od osób prawnych
(Dz.U. z 2016 r. poz. 1888, ze zm., tekst jednolity).

Ustawa o Podatku od Czynnoœci
Cywilnoprawnych

Ustawa z dnia 9 wrzeœnia 2000 r. o podatku od czynnoœci cywilnoprawnych
(Dz.U. z 2016 r. poz. 223, ze zm., tekst jednolity).

Ustawa o Podatku od Spadków
i Darowizn

Ustawa z dnia 28 lipca 1983 r. o podatku od spadków i darowizn (Dz.U. z 2016 r.
poz. 205, ze zm., tekst jednolity).

Ustawa o Rachunkowoœci Ustawa z dnia 29 wrzeœnia 1994 r. o rachunkowoœci (Dz.U. z 2016 r. poz. 1047,
tekst jednolity).

Ustawa o Zu¿ytym Sprzêcie
Elektrycznym i Elektronicznym

Ustawa z dnia 11 wrzeœnia 2015 r. o zu¿ytym sprzêcie elektrycznym
i elektronicznym (Dz.U. z 2015 r. poz. 1688).

VAT Podatek od towarów i us³ug, nak³adany na zasadach i w zakresie okreœlonym
w ustawie z dnia 11 marca 2004 r. o podatku od towarów i us³ug (Dz.U. z 2016 r.
poz. 710, ze zm., tekst jednolity).

Walne Zgromadzenie Walne zgromadzenie Spó³ki.

Zarz¹d Zarz¹d Spó³ki.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Zwyczajne walne zgromadzenie Spó³ki.
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HISTORYCZNE INFORMACJE FINANSOWE

1. Opinia bieg³ego rewidenta z badania historycznych informacji finansowych

2. Historyczne informacje finansowe Grupy za okresy od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r., od 1 stycznia 2015 r.
do 31 grudnia 2015 r. oraz od 1 stycznia 2014 r. do 31 grudnia 2014 r.
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HISTORYCZNE INFORMACJE FINANSOWE

Emitent prezentuje w Prospekcie historyczne informacje finansowe obejmuj¹ce skonsolidowane roczne sprawozdanie
finansowe za lata 2014–2016, które zosta³o sporz¹dzone dla potrzeb niniejszego Prospektu zgodnie z obowi¹zuj¹cymi
przepisami Miêdzynarodowych Standardów Sprawozdawczoœci Finansowej/Miêdzynarodowych Standardów
Rachunkowoœci (MSSF/MSR) zaakceptowanymi przez Uniê Europejsk¹. Na potrzeby sporz¹dzenia tych sprawozdañ
dniem przejœcia na MSSF jest 1 stycznia 2014 roku.

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CA£KOWITYCH DOCHODÓW

Dzia³alnoœæ kontynuowana Nota
od 01.01.2016
do 31.12.2016

od 01.01.2015
do 31.12.2015

od 01.01.2014
do 31.12.2014

Przychody operacyjne ogó³em, w tym: 109 345 50 642 31 450

Przychody ze sprzeda¿y 4 109 221 50 447 31 272

Pozosta³e przychody operacyjne 5,1 124 195 178

Zmiana stanu zapasów produktów gotowych
oraz produkcji niezakoñczonej 0 0 0

Koszt wytworzenia produktów na w³asne potrzeby 0 0 0

Koszty operacyjne ogó³em, w tym: 5.5, 5.2 92 428 44 451 28 666

Amortyzacja 279 183 156

Materia³y i energia 1 317 634 531

Us³ugi obce 8 620 4 493 4 025

Podatki i op³aty 172 112 91

Koszty œwiadczeñ pracowniczych 5.6 3 127 2 005 1 681

Pozosta³e koszty rodzajowe 3 589 1 862 1 113

Wartoœæ sprzedanych towarów i materia³ów 74 331 34 612 20 846

Pozosta³e koszty operacyjne 5.2 993 550 223

Zysk netto z dzia³alnoœci operacyjnej 16 917 6 191 2 784

Przychody finansowe 5.3 0 0 34

Koszty finansowe 5,4 1 295 1 177 573

Zysk przed opodatkowaniem 15 622 5 014 2 245

Podatek dochodowy 6 3 384 1 036 425

Zysk netto z dzia³alnoœci kontynuowanej 12 238 3 978 1 820

Dzia³alnoœæ zaniechana 0

Zysk netto z dzia³alnoœci zaniechanej

Zysk / strata netto 12 238 3 978 1 820

Inne ca³kowite dochody 0

Ca³kowity dochód 12 238 3 978 1 820

w tym przypisany

Akcjonariuszom jednostki dominuj¹cej 12 248 3 987 1 827

Akcjonariuszom niekontroluj¹cym -10 -9 -7

Prospekt Emisyjny Maxcom S.A.

F-8



SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

Nota
31 grudnia
2016 roku

31 grudnia
2015 roku

31 grudnia
2014 roku

Aktywa trwa³e 2 004 876 1 398

Rzeczowe aktywa trwa³e 10 1 178 784 692

Wartoœci niematerialne 12 7 4 147

D³ugoterminowe aktywa finansowe 13 – – 471

Nale¿noœci d³ugoterminowe 425 – –

Rozliczenia miêdzyokresowe – – –

Aktywa z tytu³u odroczonego podatku dochodowego 6.3 394 88 88

Aktywa obrotowe 49 927 22 049 15 321

Zapasy 15 34 558 12 380 8 548

Nale¿noœci handlowe oraz pozosta³e nale¿noœci 16 14 380 8 663 6 349

Nale¿noœci z tytu³u podatku dochodowego – – –

Rozliczenia miêdzyokresowe 17 314 305 134

Pozosta³e aktywa finansowe 18 36 507 89

Œrodki pieniê¿ne i ich ekwiwalenty 19 639 194 201

Aktywa razem 51 931 22 925 16 719

Kapita³ w³asny ogó³em 20 17 564 7 957 5 079

Kapita³ w³asny przypadaj¹cy akcjonariuszom jednostki
dominuj¹cej 17 593 7 973 5 086

Kapita³ podstawowy 20.1 102 102 102

Pozosta³e kapita³y rezerwowe 20.2 7 409 4 584 3 159

Zyski zatrzymane 20.3 10 082 3 287 1 825

Kapita³y akcjonariuszy niekontroluj¹cych 20.4 -29 -16 -7

Zobowi¹zania D³ugoterminowe 1 841 352 294

Oprocentowane kredyty i po¿yczki – – –

Zobowi¹zania z tytu³u odroczonego podatku dochodowego 6.3 181 60 54

Rezerwy 24 1 124 83 66

Pozosta³e zobowi¹zania finansowe 11 519 192 157

Pozosta³e zobowi¹zania 23 17 17 17

Zobowi¹zania krótkoterminowe 32 526 14 616 11 346

Zobowi¹zania z tytu³u dostaw i us³ug oraz inne zobowi¹zania 25.1, 25.2 8 588 5 043 2 609

Oprocentowane kredyty i po¿yczki 21, 25.4 20 319 8 635 8 249

Pozosta³e zobowi¹zania finansowe 25.3 489 172 174

Zobowi¹zania z tytu³u podatku dochodowego 3 109 753 303

Rozliczenia miêdzyokresowe – – –

Rezerwy 14 21 13 11

Pasywa razem 51 931 22 925 16 719
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEP£YWÓW PIENIÊ¯NYCH

Nota 31 grudnia 2016 31 grudnia 2015 31 grudnia 2014

Przep³ywy œrodków pieniê¿nych z dzia³alnoœci operacyjnej

Zysk/strata brutto 15 622 5 014 2 245

Korekty o pozycje -23 463 -2 372 326

Amortyzacja 279 183 156

Odsetki i dywidendy, netto 868 426 359

(Zysk) strata z tytu³u dzia³alnoœci inwestycyjnej -45 -20 -11

(Zysk) strata z tytu³u ró¿nic kursowych 120 624 247

Zysk/strata udzia³owców niekontroluj¹cych -10 -9 -7

Zmiany w pozycjach bilansowych

Zmiana stanu nale¿noœci -6 093 -2 296 814

Zmiana stanu zapasów -22 178 -3 832 -1 915

Zmiana stanu zobowi¹zañ z wyj¹tkiem kredytów i po¿yczek 3 862 3 287 893

Zmiana stanu rozliczeñ miêdzyokresowych -9 -171 56

Zmiana stanu rezerw 1 048 19 74

Podatek dochodowy zap³acony -1 284 -582 -228

Pozosta³e -21 -1 -112

Œrodki pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci operacyjnej -7 841 2 642 2 571

Sprzeda¿ aktywów trwa³ych i wartoœci niematerialnych 141 21 26

Nabycie rzeczowych aktywów trwa³ych i wartoœci
niematerialnych -40 -103 -140

Odsetki otrzymane

Sp³ata udzielonych po¿yczek 380

Udzielenie po¿yczek

Œrodki pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci inwestycyjnej 481 -82 -114

Sp³ata zobowi¹zañ z tytu³u leasingu finansowego -296 -185 -141

Wp³ywy z tytu³u zaci¹gniêcia kredytów/po¿yczek 11 565

Sp³ata kredytów -1 006 -971

Dywidendy wyp³acone akcjonariuszom jednostki
dominuj¹cej -2 630 -1 100 -950

Wykup aktywów finansowych utrzymywanych do terminu
wymagalnoœci

Nabycie udzia³ów niekontroluj¹cych

Odsetki zap³acone -854 -413 -393

Dotacje otrzymane 21 138 118

Œrodki pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci finansowej 7 806 -2 566 -2 337

Zwiêkszenie/Zmniejszenie stanu œrodków pieniê¿nych 446 -6 120

zmiana stanu œrodków pieniê¿nych z tytu³u ró¿nic kursowych -2

Bilansowa zmiana stanu œrodków pieniê¿nych, w tym: 444 -6 120

Œrodki pieniê¿ne na pocz¹tek okresu 195 201 81

Œrodki pieniê¿ne na koniec okresu, w tym: 19 639 195 201

o ograniczonej mo¿liwoœci dysponowania – –
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITA£ACH W£ASNYCH

za rok zakoñczony dnia 31 grudnia 2016 roku

Przypadaj¹cy akcjonariuszom jednostki dominuj¹cej

Kapita³
akcjonariuszy

niekontroluj¹cych

Kapita³
w³asny
ogó³em

Pozycje kapita³u w³asnego:
Kapita³

podstawowy
Kapita³

zapasowy

Pozosta³e
kapita³y

rezerwowe
Zyski

zatrzymane Razem

Na dzieñ 1 stycznia 2016 102 2 995 1 589 3 287 7 973 -16 7 957

Zysk za okres – 12 248 12 248 -10 12 238

Inne ca³kowite dochody za okres – – 0 0

Dywidenda – -2 630 -2 630 -2 630

Podzia³ zysku za 2015 rok 2 825 -2 825 0 -19 -19

Zmiany niepodzielonego wyniku
lat ubieg³ych jednostki zale¿nej – 2 2 2

Na dzieñ 31 grudnia 2016 102 5 820 1 589 10 082 17 593 -29 17 564

za rok zakoñczony dnia 31 grudnia 2015 roku

Przypadaj¹cy akcjonariuszom jednostki dominuj¹cej

Kapita³
akcjonariuszy

niekontroluj¹cych

Kapita³
w³asny
ogó³em

Pozycje kapita³u w³asnego:
Kapita³

podstawowy
Kapita³

zapasowy

Pozosta³e
kapita³y

rezerwowe
Zyski

zatrzymane Razem

Na dzieñ 1 stycznia 2015 102 1 570 1 589 1 825 5 086 -7 5 079

Zysk za okres 3 987 3 987 -2 3 985

Inne ca³kowite dochody za okres 0 0

Dywidenda -1 100 -1 100 -1 100

Podzia³ zysku za 2014 rok 1 425 -1 425 0 -7 -7

Nabycie udzia³ów
niekontroluj¹cych 0 0

Na dzieñ 31 grudnia 2015 102 2 995 1 589 3 287 7 973 -16 7 957

za rok zakoñczony dnia 31 grudnia 2014 roku

Przypadaj¹cy akcjonariuszom jednostki dominuj¹cej

Kapita³
akcjonariuszy

niekontroluj¹cych

Kapita³
w³asny
ogó³em

Pozycje kapita³u w³asnego:
Kapita³

podstawowy
Kapita³

zapasowy

Pozosta³e
kapita³y

rezerwowe
Zyski

zatrzymane Razem

Na dzieñ 1 stycznia 2015 102 1 505 1 589 1 013 4 209 0 4 209

Zysk za okres 1 827 1 827 -7 1 820

Inne ca³kowite dochody za okres 0 0

Dywidenda -950 -950 -950

Podzia³ zysku za 2013 rok 65 -65 0 0

Nabycie udzia³ów
niekontroluj¹cych 0 0

Na dzieñ 31 grudnia 2014 102 1 570 1 589 1 825 5 086 -7 5 079
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ZASADY (POLITYKI) RACHUNKOWOŒCI ORAZ DODATKOWE NOTY OBJAŒNIAJ¥CE

1. INFORMACJE OGÓLNE

1.1. Informacje o jednostce dominuj¹cej

Jednostka dominuj¹ca Grupy Kapita³owej MAXCOM S.A. zosta³a utworzona Aktem Notarialnym z dnia 19 grudnia
2011 roku podpisanym przed notariuszem Bo¿en¹ Górsk¹-Wolnik.

Poprzednikiem prawnym Spó³ki by³a „Maxcom” Sp. z o.o.

Dnia 3 lutego 2012 roku zosta³o zarejestrowane przekszta³cenie Maxcom Spó³ka z o.o. w spó³kê akcyjn¹.

Siedziba jednostki dominuj¹cej mieœci siê w Tychach, ul. Towarowej 23a.

Jednostce dominuj¹cej nadano numer statystyczny REGON 276703584.

Organem rejestrowym Jednostki dominuj¹cej VIII Wydzia³ Krajowego Rejestru Gospodarczego przy S¹dzie Rejonowym
Katowice-Wschód w Katowicach. Spó³ka wpisana jest do Rejestru Przedsiêbiorców pod numerem KRS 0000410197
w dniu 3 lutego 2012 r.

Spó³ka pos³uguje siê numerem identyfikacji podatkowej NIP 646-25-37-364

Spó³ka posiada numer statystyczny REGON: 277703221

W sk³ad Zarz¹du jednostki dominuj¹cej na dzieñ na dzieñ zatwierdzenia niniejszego sprawozdania wchodzili:

Arkadiusz Wilusz – Prezes Zarz¹du

Andrzej Wilusz – Wiceprezes Zarz¹du

Do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania sk³ad Zarz¹du nie uleg³ zmianom.

Podstawowym przedmiotem dzia³ania Grupy Kapita³owej jest:

– produkcja oraz dystrybucja w³asnej marki produktów telekomunikacyjnych

– dystrybucja pozosta³ej elektroniki u¿ytkowej (w tym krótkofalówek oraz nawigacji satelitarnych)

– serwis telefonów

– wynajem powierzchni biurowych i magazynowych

1.2. Informacje o Grupie Kapita³owej

Na dzieñ 31 grudnia 2016 roku w sk³ad Grupy Kapita³owej MAXCOM S.A. wchodzi MAXCOM S.A. oraz Spó³ka
zale¿na Teledoktor24 Sp.z o.o. z siedzib¹ w Tychach przy ulicy Towarowej 23 a.

Podstawowym przedmiotem dzia³alnoœci jednostki zale¿nej jest:

– pozosta³a dzia³alnoœæ w zakresie opieki zdrowotnej,

– sprzeda¿ sprzêtu elektronicznego i wyrobów medycznych.

Udzia³ jednostki dominuj¹cej w kapitale jednostki zale¿nej na dzieñ 31 grudnia 2016 roku, 31 grudnia 2015 roku oraz
31 grudnia 2014 roku wynosi³ 82%.

Ponadto Maxcom S.A. posiada 51% udzia³ów w kapitale Spó³ki Myekoo Europe Sp. z o.o. w likwidacji. Spó³ka ta
nie jest konsolidowana, nast¹pi³a trwa³a utrata wartoœci aktywów, posiadane aktywa w sprawozdaniu zosta³y objête
odpisem aktualizuj¹cym.

Zarz¹d Spó³ki nie przewiduje wyst¹pienia ¿adnych dodatkowych kosztów zwi¹zanych z trwaj¹cym procesem likwidacji.

Czas trwania jednostek wchodz¹cych w sk³ad Grupy Kapita³owej jest nieograniczony.

Sprawozdania finansowe jednostki zale¿nej sporz¹dzone zosta³o za ten sam okres sprawozdawczy co sprawozdanie
jednostki dominuj¹cej, przy zastosowaniu spójnych zasad rachunkowoœci.

Rokiem obrotowym Spó³ek wchodz¹cych w sk³ad Grupy Kapita³owej jest rok kalendarzowy.

W okresie, którego dotyczy niniejsze sprawozdanie, MAXCOM S.A. jak równie¿ jednostka zale¿na nie po³¹czy³a siê
z ¿adn¹ inn¹ jednostk¹.

1.3. Waluta pomiaru i waluta sprawozdania finansowego

Walut¹ pomiaru Grupy i walut¹ sprawozdawcz¹ niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego jest z³oty
polski.
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1.4. Podstawa sporz¹dzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporz¹dzono dla celów prospektu emisyjnego i jest ono pierwszym
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym sporz¹dzanym przez Grupê zgodnie z Miêdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczoœci Finansowej w kszta³cie zatwierdzonym przez Uniê Europejsk¹ (MSSF).

1.5. Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze skonsolidowane sprawozdania finansowe za lata 2014–2016 sporz¹dzone na potrzeby niniejszego prospektu
zosta³y zatwierdzone przez Zarz¹d jednostki dominuj¹cej

2. ZASTOSOWANIE MIÊDZYNARODOWYCH STANDARDÓW SPRAWOZDAWCZOŒCI
FINANSOWEJ

2.1. Oœwiadczenie o zgodnoœci

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zosta³o sporz¹dzone zgodnie z Miêdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczoœci Finansowej („MSSF”) oraz MSSF zatwierdzonymi przez UE.

Na dzieñ zatwierdzenia niniejszego sprawozdania do publikacji, bior¹c pod uwagê tocz¹cy siê w UE proces wprowadzania
standardów MSSF oraz prowadzon¹ przez Grupê dzia³alnoœæ, w zakresie stosowanych przez Grupê zasad rachunkowoœci
nie ma ró¿nicy miêdzy standardami MSSF, które wesz³y w ¿ycie, a standardami MSSF zatwierdzonymi przez UE.

MSSF obejmuj¹ standardy i interpretacje zaakceptowane przez Radê Miêdzynarodowych Standardów Rachunkowoœci
(„RMSR”) oraz Komitet ds. Interpretacji Miêdzynarodowej Sprawozdawczoœci finansowej („KIMSF”).

Jednostka zale¿na prowadzi swoje ksiêgi rachunkowe zgodnie z polityk¹ (zasadami) rachunkowoœci okreœlonymi przez
Ustawê z dnia 29 wrzeœnia 1994 roku o rachunkowoœci, Dz. U. nr 330 z 2013 r.(„Ustawa”) z póŸniejszymi zmianami
i wydanymi na jej podstawie przepisami („polskie standardy rachunkowoœci”). Skonsolidowane sprawozdanie finansowe
zawiera korekty nie zawarte w ksiêgach rachunkowych jednostki zale¿nej wprowadzone w celu doprowadzenia
sprawozdañ finansowych tych jednostek do zgodnoœci z MSSF.

2.2. Zastosowanie miêdzynarodowych standardów sprawozdawczoœci finansowej po raz pierwszy

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest pierwszym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym,
które zosta³o sporz¹dzone zgodnie z Miêdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczoœci Finansowej zatwierdzonymi
przez Uniê Europejsk¹ (MSSF).

Przy jego sporz¹dzeniu Spó³ka zastosowa³a MSSF 1 „Zastosowanie Miêdzynarodowych Standardów Sprawozdawczoœci
Finansowej po raz pierwszy”. MSSF 1 wymaga, aby Spó³ka ujê³a wszystkie aktywa i zobowi¹zania, które spe³niaj¹
kryteria ujêcia wed³ug MSSF, nie ujê³a tych aktywów i zobowi¹zañ, na których ujêcie nie zezwalaj¹ MSSF,
zaklasyfikowa³a oraz wyceni³a wszystkie pozycje zgodnie z MSSF. Dniem przejœcia na MSSF jest 1 stycznia 2014 roku,
na który Spó³ka sporz¹dzi³a bilans otwarcia po przekszta³ceniu bilansu zamkniêcia na 31 grudnia 2013 roku.
Spó³ka sporz¹dzi³a niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe korzystaj¹c z tych postanowieñ ka¿dego z MSSF,
które obowi¹zywa³y na dzieñ 31 grudnia 2016 roku.

Jednostkowe sprawozdania finansowe jednostki dominuj¹cej za lata 2016–2014 zosta³y zbadane przez bieg³ego
rewidenta, zgodnie z obowi¹zuj¹cymi przepisami i normami zawodowymi.

Jednostkowe sprawozdania finansowe jednostki zale¿nej za lata 2016–2014 nie zosta³y zbadane przez bieg³ego rewidenta.
Jednostka ta nie podlega³a obowi¹zkowi badania.

Dla celów sporz¹dzenia prospektu dokonano przekszta³cenia formatu sprawozdania na format zgodny
z Miêdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczoœci Finansowej, a nastêpnie pokazano wp³yw z korekt wynikaj¹cych
ze zmian polityki rachunkowoœci w celu jej dostosowania do MSSF (PR).

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

31 grudnia 2014 roku wg UoR korekta nr korekty wg MSSF

Aktywa trwa³e 1 383 1 398

Rzeczowe aktywa trwa³e 692 692

Wartoœci niematerialne 147 147

D³ugoterminowe aktywa finansowe 471 471

Nale¿noœci d³ugoterminowe 0 0

Rozliczenia miêdzyokresowe

Aktywa z tytu³u odroczonego podatku dochodowego 73 15 KR3 88
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31 grudnia 2014 roku wg UoR korekta nr korekty wg MSSF

Aktywa obrotowe 15 321 15 321

Zapasy 8 548 8 548

Nale¿noœci handlowe oraz pozosta³e nale¿noœci 6 349 6 349

Nale¿noœci z tytu³u podatku dochodowego 0 0

Rozliczenia miêdzyokresowe 134 134

Pozosta³e aktywa finansowe 89 89

Œrodki pieniê¿ne i ich ekwiwalenty 201 201

Aktywa razem 16 704 16 719

Kapita³ w³asny ogó³em 5 141 5 079

Kapita³ w³asny przypadaj¹cy akcjonariuszom jednostki
dominuj¹cej 5 148 5 086

Kapita³ podstawowy 102 102

Pozosta³e kapita³y rezerwowe 3 159 3 159

Zyski zatrzymane 1 887 -62 KR1+KR2+KR3 1 825

Kapita³y akcjonariuszy niekontroluj¹cych -7 -7

Zobowi¹zania D³ugoterminowe 228 294

Oprocentowane kredyty i po¿yczki

Zobowi¹zania z tytu³u odroczonego podatku dochodowego 54 54

Rezerwy 66 KR1 66

Pozosta³e zobowi¹zania finansowe 157 157

Pozosta³e zobowi¹zania 17 17

Zobowi¹zania krótkoterminowe 11 335 11 346

Zobowi¹zania z tytu³u dostaw i us³ug oraz inne zobowi¹zania 2 609 2 609

Oprocentowane kredyty i po¿yczki 8 249 8 249

Pozosta³e zobowi¹zania finansowe 174 174

Zobowi¹zania z tytu³u podatku dochodowego 303 303

Rozliczenia miêdzyokresowe

Rezerwy 11 KR2 11

Pasywa razem 16 704 16 719

Skonsolidowane sprawozdanie z ca³kowitych dochodów

Dzia³alnoœæ kontynuowana
od 01.01.2014
do 31.12.2014 korekta nr korekty

od 01.01.2014
do 31.12.2014

Przychody operacyjne ogó³em, w tym: 31 450 31 450

Przychody ze sprzeda¿y 31 272 31 272

Pozosta³e przychody operacyjne 178 178

Zmiana stanu zapasów produktów gotowych
oraz produkcji niezakoñczonej 0 0

Koszt wytworzenia produktów na w³asne potrzeby 0 0

Koszty operacyjne ogó³em, w tym: 28 589 28 666

Amortyzacja 156 156

Materia³y i energia 531 531

Us³ugi obce 3 959 66 KR1 4 025

Podatki i op³aty 91 91

Koszty œwiadczeñ pracowniczych 1 681 1 681

Pozosta³e koszty rodzajowe 1 113 1 113

Wartoœæ sprzedanych towarów i materia³ów 20 846 20 846

Pozosta³e koszty operacyjne 212 11 KR2 223
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Dzia³alnoœæ kontynuowana
od 01.01.2014
do 31.12.2014 korekta nr korekty

od 01.01.2014
do 31.12.2014

Zysk netto z dzia³alnoœci operacyjnej 2 861 2 784

Przychody finansowe 34 34

Koszty finansowe 573 573

Zysk przed opodatkowaniem 2 322 2 245

Podatek dochodowy 440 -15 KR3 425

Zysk netto z dzia³alnoœci kontynuowanej 1 882 1 820

Dzia³alnoœæ zaniechana

Zysk netto z dzia³alnoœci zaniechanej

Zysk / strata netto 1 882 1 820

Inne ca³kowite dochody

Ca³kowity dochód 1 882 1 820

w tym przypisany

Akcjonariuszom jednostki dominuj¹cej 1 889 1 827

Akcjonariuszom niekontroluj¹cym -7 -7

KR1 – utworzenie rezerwy na naprawy gwarancyjne

KR2 – utworzenie rezerwy na œwiadczenia emerytalne

KR3 – podatek odroczony od utworzonych rezerw

2.3. Nowe standardy i interpretacje, które zosta³y opublikowane, a nie wesz³y jeszcze w ¿ycie

Nastêpuj¹ce standardy i interpretacje zosta³y wydane przez Radê Miêdzynarodowych Standardów Rachunkowoœci
lub Komitet ds. Interpretacji Miêdzynarodowej Sprawozdawczoœci Finansowej, a nie wesz³y jeszcze w ¿ycie:

• MSSF 9 Instrumenty Finansowe (opublikowano dnia 24 lipca 2014 roku) – maj¹cy zastosowanie dla okresów
rocznych rozpoczynaj¹cych siê dnia 1 stycznia 2018 roku lub póŸniej,

• MSSF 14 Regulacyjne rozliczenia miêdzyokresowe (opublikowano dnia 30 stycznia 2014 roku) – zgodnie z decyzj¹
Komisji Europejskiej proces zatwierdzania standardu w wersji wstêpnej nie zostanie zainicjowany przed ukazaniem
siê standardu w wersji ostatecznej – do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzony
przez UE – maj¹cy zastosowanie dla okresów rocznych rozpoczynaj¹cych siê dnia 1 stycznia 2016 roku lub póŸniej,

• MSSF 15 Przychody z tytu³u umów z klientami (opublikowano dnia 28 maja 2014 roku), obejmuj¹cy zmiany
do MSSF 15 Data wejœcia w ¿ycie MSSF 15 (opublikowano dnia 11 wrzeœnia 2015 roku) – maj¹cy zastosowanie dla
okresów rocznych rozpoczynaj¹cych siê dnia 1 stycznia 2018 roku lub póŸniej,

• Zmiany do MSSF 10 i MSR 28 Transakcje sprzeda¿y lub wniesienia aktywów pomiêdzy inwestorem a jego jednostk¹
stowarzyszon¹ lub wspólnym przedsiêwziêciem (opublikowano dnia 11 wrzeœnia 2014 roku) – prace prowadz¹ce
do zatwierdzenia niniejszych zmian zosta³y przez UE od³o¿one bezterminowo – termin wejœcia w ¿ycie zosta³
odroczony przez RMSR na czas nieokreœlony,

• MSSF 16 Leasing (opublikowano dnia 13 stycznia 2016 roku) – do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania
finansowego niezatwierdzony przez UE – maj¹cy zastosowanie dla okresów rocznych rozpoczynaj¹cych siê dnia
1 stycznia 2019 roku lub póŸniej,

Zmiany do MSSF 4 Stosowanie MSSF 9 Instrumenty finansowe ³¹cznie z MSSF 4 Umowy ubezpieczeniowe
(opublikowano 12 wrzeœnia 2016 roku) – do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego
niezatwierdzony przez UE – maj¹cy zastosowanie dla okresów rocznych rozpoczynaj¹cych siê dnia 1 stycznia
2018 roku lub póŸniej,

• Zmiany do MSR 12 Ujmowanie aktywów z tytu³u odroczonego podatku dochodowego wynikaj¹cych
z nierozliczonych strat podatkowych (opublikowano dnia 19 stycznia 2016 roku) – do dnia zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE – maj¹ce zastosowanie dla okresów rocznych
rozpoczynaj¹cych siê dnia 1 stycznia 2017 roku lub póŸniej,

• Zmiany do MSR 7 Inicjatywa w zakresie ujawniania informacji (opublikowano dnia 29 stycznia 2016 roku) – do dnia
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE – maj¹ce zastosowanie dla okresów
rocznych rozpoczynaj¹cych siê dnia 1 stycznia 2017 roku lub póŸniej,
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• Wyjaœnienia do MSSF 15 Przychody z tytu³u umów z klientami (opublikowano dnia 12 kwietnia 2016 roku) – do dnia
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE – maj¹ce zastosowanie dla okresów
rocznych rozpoczynaj¹cych siê dnia 1 stycznia 2018 roku lub póŸniej,

• Zmiany do MSSF 2 Klasyfikacja i wycena transakcji p³atnoœci na bazie akcji (opublikowano dnia 20 czerwca
2016 roku) – do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE – maj¹ce
zastosowanie dla okresów rocznych rozpoczynaj¹cych siê dnia 1 stycznia 2018 roku lub póŸniej,

• Zmiany wynikaj¹ce z przegl¹du MSSF 2014–2016 (opublikowano dnia 8 grudnia 2016 roku) – do dnia zatwierdzenia
niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE – Zmiany do MSSF 12 oraz MSSF 1 maj¹
zastosowanie dla okresów rocznych rozpoczynaj¹cych siê dnia 1 stycznia 2017 roku lub póŸniej, natomiast Zmiany
do MSR 28 maj¹ zastosowanie dla okresów rocznych rozpoczynaj¹cych siê dnia 1 stycznia 2018 roku lub póŸniej,

• Interpretacja KIMSF 22 Transakcje w walucie obcej i zaliczki (opublikowano dnia 8 grudnia 2016 roku) – do dnia
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE – maj¹ce zastosowanie dla okresów
rocznych rozpoczynaj¹cych siê dnia 1 stycznia 2018 roku lub póŸniej,

• Zmiany do MSR 40: Przeniesienie nieruchomoœci inwestycyjnej (opublikowano dnia 8 grudnia 2016 roku) – do dnia
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE – maj¹ce zastosowanie dla okresów
rocznych rozpoczynaj¹cych siê dnia 1 stycznia 2018 roku lub póŸniej.

Wg szacunków Spó³ki zastosowanie powy¿szych zmian nie bêdzie mia³o istotnego wp³ywu na prezentowane
w sprawozdaniach finansowych spó³ki dane.

3. STOSOWANE ZASADY RACHUNKOWOŒCI

3.1. Format sprawozdania skonsolidowanego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapita³owej MAXCOM S.A. obejmuje rok zakoñczony dnia 31 grudnia
2016 roku oraz zawiera dane porównawcze za lata zakoñczone dnia 31 grudnia 2015 roku oraz 31 grudnia 2014 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zosta³o sporz¹dzone zgodnie z zasad¹ kosztu historycznego.

Zasady rachunkowoœci przedstawione poni¿ej stosowano przy zachowaniu zasady ci¹g³oœci we wszystkich prezentowanych
latach obrotowych.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sk³ada siê z:

– skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej,

– skonsolidowanego sprawozdania z ca³kowitych dochodów,

– skonsolidowanego sprawozdania ze zmian w kapitale w³asnym,

– skonsolidowanego sprawozdania z przep³ywów pieniê¿nych,

– not objaœniaj¹cych.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest przedstawione w polskich z³otych („z³”), a wszystkie wartoœci, o ile nie
wskazano inaczej, podane s¹ w tysi¹cach z³otych („tys. PLN”).

3.2. Za³o¿enie kontynuacji dzia³alnoœci

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zosta³o sporz¹dzone przy za³o¿eniu kontynuowania dzia³alnoœci gospodarczej
przez jednostki Grupy w daj¹cej siê przewidzieæ przysz³oœci, w okresie co najmniej 12 miesiêcy od dnia bilansowego,
czyli 31 grudnia 2016 roku. Na dzieñ zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie stwierdza siê istnienia
okolicznoœci wskazuj¹cych na zagro¿enie kontynuowania dzia³alnoœci przez jednostki Grupy w okresie co najmniej
12 miesiêcy po dniu bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania b¹dŸ istotnego ograniczenia
przez nie dotychczasowej dzia³alnoœci.

3.3. Zasady konsolidacji

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje sprawozdanie finansowe MAXCOM S.A. z siedzib¹ w Tychach,
ul. Towarowa 23a, 43-100 Tychy oraz sprawozdanie finansowe jej jednostki zale¿nej sporz¹dzone ka¿dorazowo
za rok zakoñczony dnia 31 grudnia 2016 roku, 31grudnia 2015 roku, 31 grudnia 20147 roku. Sprawozdanie finansowe
jednostki zale¿nej po uwzglêdnieniu korekt doprowadzaj¹cych do zgodnoœci z MSSF sporz¹dzane jest za ten sam okres
sprawozdawczy co sprawozdanie jednostki dominuj¹cej, przy wykorzystaniu spójnych zasad rachunkowoœci, w oparciu
o jednolite zasady rachunkowoœci zastosowane dla transakcji i zdarzeñ gospodarczych o podobnym charakterze.
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Wszystkie znacz¹ce salda i transakcje pomiêdzy jednostkami Grupy, w tym niezrealizowane zyski wynikaj¹ce z transakcji
w ramach Grupy, zosta³y w ca³oœci wyeliminowane. Niezrealizowane straty s¹ eliminowane, chyba ¿e dowodz¹
wyst¹pienia utraty wartoœci.

Jednostka zale¿na podlega konsolidacji w okresie od dnia objêcia nad ni¹ kontroli przez jednostkê dominuj¹c¹.
Objêcie kontroli ma miejsce wtedy, gdy jednostka dominuj¹ca posiada bezpoœrednio lub poœrednio, poprzez swoje
jednostki zale¿ne, wiêcej ni¿ po³owê liczby g³osów w danej spó³ce, chyba ¿e mo¿liwe jest do udowodnienia, ¿e taka
w³asnoœæ nie stanowi o sprawowaniu kontroli. Sprawowanie kontroli ma miejsce równie¿ wtedy, gdy Grupa ma
mo¿liwoœæ wp³ywania na politykê finansow¹ i operacyjn¹ danej jednostki.

3.4. Istotne wartoœci oparte na profesjonalnym os¹dzie i szacunkach

Profesjonalny os¹d

W procesie stosowania zasad (polityki) rachunkowoœci wobec zagadnieñ podanych poni¿ej, najwiêksze znaczenie,
oprócz szacunków ksiêgowych, mia³ profesjonalny os¹d kierownictwa.

Klasyfikacja umów leasingowych

Grupa dokonuje klasyfikacji leasingu jako operacyjny lub finansowy oparciu o ocenê, w jakim zakresie ryzyko i po¿ytki
z tytu³u posiadania przedmiotu leasingu przypadaj¹ w udziale leasingodawcy, a w jakim leasingobiorcy. Ocena ta opiera
siê na treœci ekonomicznej ka¿dej transakcji.

Grupa u¿ytkuje nieruchomoœæ zlokalizowan¹ w Tychach na podstawie umowy, która klasyfikowana jest jako umowa
najmu.

Niepewnoœæ szacunków

Poni¿ej omówiono podstawowe za³o¿enia dotycz¹ce przysz³oœci i inne kluczowe Ÿród³a niepewnoœci wystêpuj¹ce
na dzieñ bilansowy, z którymi zwi¹zane jest istotne ryzyko znacz¹cej korekty wartoœci bilansowych aktywów
i zobowi¹zañ w nastêpnym roku finansowym.

Wycena rezerw

Rezerwy z tytu³u œwiadczeñ pracowniczych zosta³y oszacowane za pomoc¹ metod aktuarialnych.

Rezerwy z tytu³u napraw gwarancyjnych zosta³y oszacowane na podstawie wielkoœci sprzeda¿y, d³ugoœci okresów
gwarancyjnych, danych historycznych dotycz¹cych wadliwoœci towarów oraz ponoszonych kosztów napraw

Sk³adnik aktywów z tytu³u podatku odroczonego

Grupa rozpoznaje sk³adnik aktywów z tytu³u podatku odroczonego bazuj¹c na za³o¿eniu, ¿e w przysz³oœci zostanie
osi¹gniêty zysk podatkowy pozwalaj¹cy na jego wykorzystanie. Pogorszenie uzyskiwanych wyników podatkowych
w przysz³oœci mog³oby spowodowaæ, ¿e za³o¿enie to sta³oby siê nieuzasadnione.

Stawki amortyzacyjne

Wysokoœæ stawek amortyzacyjnych ustalana jest na podstawie przewidywanego okresu ekonomicznej u¿ytecznoœci
sk³adników rzeczowego maj¹tku trwa³ego oraz wartoœci niematerialnych. Grupa corocznie dokonuje weryfikacji przyjêtych
okresów ekonomicznej u¿ytecznoœci na podstawie bie¿¹cych szacunków.

Odpisy aktualizuj¹ce wartoœæ nale¿noœci oraz zapasów

Na dzieñ bilansowy Spó³ka ocenia, czy istniej¹ obiektywne dowody utraty wartoœci sk³adnika nale¿noœci oraz zapasów.

Je¿eli wartoœæ mo¿liwa do odzyskania sk³adnika aktywów jest ni¿sza od jego wartoœci bilansowej, jednostka dokonuje
odpisu aktualizuj¹cego do poziomu bie¿¹cej wartoœci planowanych przep³ywów pieniê¿nych.

3.5. Przeliczanie pozycji wyra¿onych w walucie obcej

Transakcje wyra¿one w walutach innych ni¿ polski z³oty s¹ przeliczane na z³ote polskie przy zastosowaniu kursu
obowi¹zuj¹cego w dniu zawarcia transakcji.

Na dzieñ bilansowy aktywa i zobowi¹zania pieniê¿ne wyra¿one w walutach innych ni¿ polski z³oty s¹ przeliczane na z³ote
polskie przy zastosowaniu odpowiednio obowi¹zuj¹cego na koniec okresu sprawozdawczego œredniego kursu ustalonego
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Powsta³e z przeliczenia ró¿nice kursowe ujmowane s¹ odpowiednio
w pozycji przychodów (kosztów) finansowych lub, w przypadkach okreœlonych zasadami (polityk¹) rachunkowoœci,
kapitalizowane w wartoœci aktywów.
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Aktywa i zobowi¹zania niepieniê¿ne ujmowane wed³ug kosztu historycznego wyra¿onego w walucie obcej s¹
wykazywane po kursie historycznym z dnia transakcji. Aktywa i zobowi¹zania niepieniê¿ne ujmowane wed³ug wartoœci
godziwej wyra¿onej w walucie obcej s¹ przeliczane po kursie z dnia dokonania wyceny do wartoœci godziwej.

Nastêpuj¹ce kursy zosta³y przyjête dla potrzeb wyceny bilansowej:

Kursy przyjête dla potrzeb wyceny bilansowej 31 grudnia 2016 31 grudnia 2015 31 grudnia 2014

USD 4,1793 3,9011 3,5072

EUR 4,424 4,2615 4,2623

3.6. Rzeczowe aktywa trwa³e

Rzeczowe aktywa trwa³e wykazywane s¹ wed³ug ceny nabycia/kosztu wytworzenia pomniejszonych o umorzenie oraz
odpisy aktualizuj¹ce z tytu³u utraty wartoœci. Wartoœæ pocz¹tkowa œrodków trwa³ych obejmuje ich cenê nabycia
powiêkszon¹ o wszystkie koszty bezpoœrednio zwi¹zane z zakupem i przystosowaniem sk³adnika maj¹tku do stanu
zdatnego do u¿ywania. Po ujêciu pocz¹tkowym, rzeczowe aktywa trwa³e s¹ wykazywane w cenie nabycia lub koszcie
wytworzenia pomniejszonym o umorzenie i odpisy aktualizuj¹ce z tytu³u utraty wartoœci. Koszty poniesione po dacie
oddania œrodka trwa³ego do u¿ywania, takie jak koszty konserwacji i napraw, obci¹¿aj¹ rachunek zysków i strat
w momencie ich poniesienia.

Amortyzacja jest naliczana metod¹ liniow¹ przez szacowany okres u¿ytkowania danego sk³adnika aktywów, wynosz¹cy:

Typ Okres

Maszyny i urz¹dzenia techniczne 4–5 lat

Urz¹dzenia biurowe 4 lata

Œrodki transportu 5 lat

Komputery 4–5 lat

Dana pozycja rzeczowych aktywów trwa³ych mo¿e zostaæ usuniêta z bilansu po dokonaniu jej zbycia lub w przypadku,
gdy nie s¹ spodziewane ¿adne ekonomiczne korzyœci wynikaj¹ce z dalszego u¿ytkowania takiego sk³adnika aktywów.
Wszelkie zyski lub straty wynikaj¹ce z usuniêcia danego sk³adnika aktywów z bilansu (obliczone jako ró¿nica pomiêdzy
ewentualnymi wp³ywami ze sprzeda¿y netto a wartoœci¹ bilansow¹ danej pozycji) s¹ ujmowane w rachunku zysków i strat
w okresie, w którym dokonano takiego usuniêcia.

Inwestycje rozpoczête dotycz¹ œrodków trwa³ych bêd¹cych w toku budowy lub monta¿u i s¹ wykazywane wed³ug cen
nabycia lub kosztu wytworzenia pomniejszonych o ewentualne odpisy aktualizuj¹ce z tytu³u utraty wartoœci. Œrodki
trwa³e w budowie nie podlegaj¹ amortyzacji do czasu zakoñczenia budowy i przekazania œrodka trwa³ego do u¿ywania.

Wartoœæ koñcow¹, okres u¿ytkowania oraz metodê amortyzacji sk³adników aktywów weryfikuje siê raz do roku i w razie
koniecznoœci – koryguje z efektem od pocz¹tku nastêpnego roku obrotowego.

3.7. Wartoœci niematerialne

Wartoœci niematerialne nabyte w oddzielnej transakcji lub wytworzone (je¿eli spe³niaj¹ warunki rozpoznania dla kosztów
prac badawczych i rozwojowych) pocz¹tkowo wycenia siê w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia. Po ujêciu
pocz¹tkowym, wartoœci niematerialne s¹ wykazywane w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia pomniejszonym
o umorzenie i odpisy aktualizuj¹ce z tytu³u utraty wartoœci. Nak³ady poniesione na wartoœci niematerialne wytworzone
we w³asnym zakresie, z wyj¹tkiem aktywowanych nak³adów poniesionych na prace rozwojowe, nie s¹ aktywowane
i s¹ ujmowane w kosztach okresu, w którym zosta³y poniesione.

Grupa ustala, czy okres u¿ytkowania wartoœci niematerialnych jest ograniczony czy nieokreœlony. Wartoœci niematerialne
o ograniczonym okresie u¿ytkowania s¹ amortyzowane przez okres u¿ytkowania oraz poddawane testom na utratê
wartoœci ka¿dorazowo, gdy istniej¹ przes³anki wskazuj¹ce na utratê ich wartoœci. Okres i metoda amortyzacji wartoœci
niematerialnych o ograniczonym okresie u¿ytkowania s¹ weryfikowane przynajmniej na koniec ka¿dego roku
obrotowego. Zmiany w oczekiwanym okresie u¿ytkowania lub oczekiwanym sposobie konsumowania korzyœci
ekonomicznych pochodz¹cych z danego sk³adnika aktywów s¹ ujmowane poprzez zmianê odpowiednio okresu
lub metody amortyzacji i traktowane jak zmiany wartoœci szacunkowych. Odpis amortyzacyjny sk³adników wartoœci
niematerialnych o ograniczonym okresie u¿ytkowania ujmuje siê w rachunku zysków i strat w ciê¿ar tej kategorii,
która odpowiada funkcji danego sk³adnika wartoœci niematerialnych.

Wartoœci niematerialne o nieokreœlonym okresie u¿ytkowania oraz te, które nie s¹ u¿ytkowane s¹ corocznie poddawane
weryfikacji pod k¹tem ewentualnej utraty wartoœci, w odniesieniu do poszczególnych aktywów.
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Wartoœci niematerialnych wystêpuj¹ce w Grupie oraz stawki amortyzacji:

Oprogramowanie komputerowe 20% – 50%

Bazy danych 20% – 50%

Zyski lub straty wynikaj¹ce z usuniêcia wartoœci niematerialnych z bilansu s¹ wyceniane wed³ug ró¿nicy pomiêdzy
wp³ywami ze sprzeda¿y netto a wartoœci¹ bilansow¹ danego sk³adnika aktywów i s¹ ujmowane w rachunku zysków i strat
w momencie ich usuniêcia z bilansu.

3.8. Leasing

Grupa jako leasingobiorca

Umowy leasingu finansowego, które przenosz¹ na Grupê zasadniczo ca³e ryzyko i korzyœci wynikaj¹ce z posiadania
przedmiotu leasingu, s¹ ujmowane w bilansie na dzieñ rozpoczêcia leasingu wed³ug ni¿szej z nastêpuj¹cych dwóch
wartoœci: wartoœci godziwej œrodka trwa³ego stanowi¹cego przedmiot leasingu lub wartoœci bie¿¹cej minimalnych op³at
leasingowych. Op³aty leasingowe s¹ rozdzielane pomiêdzy koszty finansowe i zmniejszenie salda zobowi¹zania z tytu³u
leasingu, w sposób umo¿liwiaj¹cy uzyskanie sta³ej stopy odsetek od pozosta³ego do sp³aty zobowi¹zania. Koszty
finansowe s¹ ujmowane bezpoœrednio w ciê¿ar rachunku zysków i strat, chyba, ¿e spe³nione s¹ wymogi kapitalizacji.

Œrodki trwa³e u¿ytkowane na mocy umów leasingu finansowego s¹ amortyzowane przez krótszy z dwóch okresów:
szacowany okres u¿ytkowania œrodka trwa³ego lub okres leasingu.

Grupa jako leasingodawca

Umowy leasingowe, zgodnie z którymi Grupa zachowuje zasadniczo ca³e ryzyko i wszystkie po¿ytki wynikaj¹ce
z posiadania przedmiotu leasingu, zaliczane s¹ do umów leasingu operacyjnego. Pocz¹tkowe koszty bezpoœrednie
poniesione w toku negocjowania umów leasingu operacyjnego dodaje siê do wartoœci bilansowej œrodka stanowi¹cego
przedmiot leasingu i ujmuje przez okres trwania leasingu na tej samej podstawie, co przychody z tytu³u wynajmu.
Warunkowe op³aty leasingowe s¹ ujmowane jako przychód w okresie, w którym stan¹ siê nale¿ne.

3.9. Utrata wartoœci niefinansowych aktywów trwa³ych

Na ka¿dy dzieñ bilansowy Grupa ocenia, czy istniej¹ jakiekolwiek przes³anki wskazuj¹ce na to, ¿e mog³a nast¹piæ utrata
wartoœci któregoœ ze sk³adników niefinansowych aktywów trwa³ych. W razie stwierdzenia, ¿e przes³anki takie zachodz¹,
lub w razie koniecznoœci przeprowadzenia corocznego testu sprawdzaj¹cego, czy nast¹pi³a utrata wartoœci, Grupa
dokonuje oszacowania wartoœci odzyskiwalnej danego sk³adnika aktywów lub oœrodka wypracowuj¹cego œrodki
pieniê¿ne, do którego dany sk³adnik aktywów nale¿y.

Wartoœæ odzyskiwalna sk³adnika aktywów lub oœrodka wypracowuj¹cego œrodki pieniê¿ne odpowiada wartoœci godziwej
pomniejszonej o koszty sprzeda¿y tego sk³adnika aktywów lub odpowiednio oœrodka wypracowuj¹cego œrodki pieniê¿ne,
lub jego wartoœci u¿ytkowej, zale¿nie od tego, która z nich jest wy¿sza. Wartoœæ tê ustala siê dla poszczególnych
aktywów, chyba ¿e dany sk³adnik aktywów nie generuje samodzielnie wp³ywów pieniê¿nych, które w wiêkszoœci
s¹ niezale¿ne od tych, które s¹ generowane przez inne aktywa lub grupy aktywów. Jeœli wartoœæ bilansowa sk³adnika
aktywów jest wy¿sza ni¿ jego wartoœæ odzyskiwalna, ma miejsce utrata wartoœci i dokonuje siê wówczas odpisu
do ustalonej wartoœci odzyskiwalnej. Przy szacowaniu wartoœci u¿ytkowej prognozowane przep³ywy pieniê¿ne s¹
dyskontowane do ich wartoœci bie¿¹cej przy zastosowaniu stopy dyskontowej przed uwzglêdnieniem skutków
opodatkowania, która odzwierciedla bie¿¹ce rynkowe oszacowanie wartoœci pieni¹dza w czasie oraz ryzyko typowe
dla danego sk³adnika aktywów. Odpisy aktualizuj¹ce z tytu³u utraty wartoœci sk³adników maj¹tkowych u¿ywanych
w dzia³alnoœci kontynuowanej ujmuje siê w pozosta³ych kosztach operacyjnych.

Na ka¿dy dzieñ bilansowy Grupa ocenia, czy wystêpuj¹ przes³anki wskazuj¹ce na to, ¿e odpis aktualizuj¹cy z tytu³u
utraty wartoœci, który by³ ujêty w okresach poprzednich w odniesieniu do danego sk³adnika aktywów jest zbêdny,
lub czy powinien zostaæ zmniejszony. Je¿eli takie przes³anki wystêpuj¹, Grupa szacuje wartoœæ odzyskiwaln¹ tego
sk³adnika aktywów. Poprzednio ujêty odpis aktualizuj¹cy z tytu³u utraty wartoœci ulega odwróceniu wtedy i tylko wtedy,
gdy od czasu ujêcia ostatniego odpisu aktualizuj¹cego nast¹pi³a zmiana wartoœci szacunkowych stosowanych do ustalenia
wartoœci odzyskiwalnej danego sk³adnika aktywów. W takim przypadku, podwy¿sza siê wartoœæ bilansow¹ sk³adnika
aktywów do wysokoœci jego wartoœci odzyskiwalnej. Podwy¿szona kwota nie mo¿e przekroczyæ wartoœci bilansowej
sk³adnika aktywów, jaka zosta³aby ustalona (po odjêciu umorzenia), gdyby w ubieg³ych latach w ogóle nie ujêto odpisu
aktualizuj¹cego z tytu³u utraty wartoœci w odniesieniu do tego sk³adnika aktywów. Odwrócenie odpisu aktualizuj¹cego
z tytu³u utraty wartoœci sk³adnika aktywów ujmuje siê niezw³ocznie jako przychód w rachunku zysków i strat.
Po odwróceniu odpisu aktualizuj¹cego, w kolejnych okresach odpis amortyzacyjny dotycz¹cy danego sk³adnika jest
korygowany w sposób, który pozwala w ci¹gu pozosta³ego okresu u¿ytkowania tego sk³adnika aktywów dokonywaæ
systematycznego odpisania jego zweryfikowanej wartoœci bilansowej pomniejszonej o wartoœæ koñcow¹.
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3.10. Aktywa finansowe

Aktywa finansowe dzielone s¹ na nastêpuj¹ce kategorie:

– Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnoœci,

– Aktywa finansowe wyceniane w wartoœci godziwej przez wynik finansowy,

– Po¿yczki udzielone i nale¿noœci,

– Aktywa finansowe dostêpne do sprzeda¿y.

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnoœci s¹ to aktywa finansowe niebêd¹ce instrumentami
pochodnymi, o okreœlonych lub mo¿liwych do okreœlenia p³atnoœciach oraz ustalonym terminie wymagalnoœci,
które Grupa zamierza i ma mo¿liwoœæ utrzymaæ w posiadaniu do tego czasu, inne ni¿:

• wyznaczone przy pocz¹tkowym ujêciu jako wyceniane w wartoœci godziwej przez wynik finansowy,

• wyznaczone jako dostêpne do sprzeda¿y,

• spe³niaj¹ce definicjê po¿yczek i nale¿noœci.

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnoœci wyceniane s¹ wed³ug zamortyzowanego kosztu przy u¿yciu
metody efektywnej stopy procentowej. Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnoœci kwalifikowane s¹
jako aktywa d³ugoterminowe, je¿eli ich zapadalnoœæ przekracza 12 miesiêcy od dnia bilansowego.

Sk³adnikiem aktywów finansowych wycenianych w wartoœci godziwej przez wynik finansowy jest sk³adnik spe³niaj¹cy
jeden z poni¿szych warunków:

a) Jest klasyfikowany jako przeznaczony do obrotu. Sk³adniki aktywów finansowych kwalifikuje siê jako przeznaczone
do obrotu, jeœli s¹:

– nabyte g³ównie w celu sprzeda¿y w krótkim terminie,

– czêœci¹ portfela okreœlonych instrumentów finansowych zarz¹dzanych ³¹cznie i co do których istnieje
prawdopodobieñstwo uzyskania zysku w krótkim terminie,

– instrumentami pochodnymi, z wy³¹czeniem instrumentów pochodnych bêd¹cych elementem rachunkowoœci
zabezpieczeñ oraz umów gwarancji finansowych,

b) Zosta³ zgodnie z MSR 39 zakwalifikowany do tej kategorii w momencie pocz¹tkowego ujêcia.

Instrumenty pochodne s¹ równie¿ klasyfikowane jako przeznaczone do obrotu, chyba ¿e s¹ to instrumenty uznane
za efektywne instrumenty zabezpieczaj¹ce lub umowy gwarancji finansowych.

Aktywa finansowe wyceniane w wartoœci godziwej przez wynik finansowy s¹ wyceniane w wartoœci godziwej
uwzglêdniaj¹c ich wartoœæ rynkow¹ na dzieñ bilansowy bez uwzglêdnienia kosztów transakcji sprzeda¿y. Zmiany
wartoœci tych instrumentów finansowych ujmowane s¹ w rachunku zysków i strat jako przychody lub koszty finansowe.
Je¿eli kontrakt zawiera jeden lub wiêcej wbudowanych instrumentów pochodnych, ca³y kontrakt mo¿e zostaæ
zakwalifikowany do kategorii aktywów finansowych wycenianych w wartoœci godziwej przez wynik finansowy.
Nie dotyczy to przypadków, gdy wbudowany instrument pochodny nie wp³ywa istotnie na przep³ywy pieniê¿ne
z kontraktu lub wydzielenie wbudowanych instrumentów pochodnych jest wyraŸnie zakazane. Aktywa finansowe mog¹
byæ przy pierwotnym ujêciu zakwalifikowane do kategorii wycenianych w wartoœci godziwej przez wynik finansowy,
je¿eli poni¿sze kryteria s¹ spe³nione: (i) taka kwalifikacja eliminuje lub znacz¹co obni¿a niespójnoœæ traktowania,
gdy zarówno wycena jak i zasady rozpoznawania strat lub zysków podlegaj¹ innym regulacjom; lub (ii) aktywa s¹ czêœci¹
grupy aktywów finansowych, które s¹ zarz¹dzane i oceniane w oparciu o wartoœæ godziw¹, zgodnie z udokumentowan¹
strategi¹ zarz¹dzania ryzykiem; lub (iii) aktywa finansowe zawieraj¹ wbudowane instrumenty pochodne, które powinny
byæ oddzielnie ujmowane.

Po¿yczki udzielone i nale¿noœci to niezaliczane do instrumentów pochodnych aktywa finansowe o ustalonych lub
mo¿liwych do ustalenia p³atnoœciach, nienotowane na aktywnym rynku. Zalicza siê je do aktywów obrotowych,
o ile termin ich wymagalnoœci nie przekracza 12 miesiêcy od dnia bilansowego. Po¿yczki udzielone i nale¿noœci
o terminie wymagalnoœci przekraczaj¹cym 12 miesiêcy od dnia bilansowego zalicza siê do aktywów trwa³ych.

Wszystkie pozosta³e aktywa finansowe s¹ aktywami finansowymi dostêpnymi do sprzeda¿y. Aktywa finansowe dostêpne
do sprzeda¿y s¹ ujmowane wed³ug wartoœci godziwej, bez potr¹cania kosztów transakcji, z uwzglêdnieniem wartoœci
rynkowej na dzieñ bilansowy. W przypadku braku notowañ gie³dowych na aktywnym rynku i braku mo¿liwoœci
wiarygodnego okreœlenia ich wartoœci godziwej metodami alternatywnymi, aktywa finansowe dostêpne do sprzeda¿y
wyceniane s¹ w cenie nabycia skorygowanej o odpis z tytu³u utraty wartoœci. Dodatni¹ i ujemn¹ ró¿nicê pomiêdzy
wartoœci¹ godziw¹ aktywów dostêpnych do sprzeda¿y (jeœli istnieje cena rynkowa ustalona na aktywnym rynku
regulowanym albo których wartoœæ godziwa mo¿e byæ ustalona w inny wiarygodny sposób) a ich cen¹ nabycia,
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po pomniejszeniu o podatek odroczony, odnosi siê w poczet innych ca³kowitych dochodów. Spadek wartoœci aktywów
dostêpnych do sprzeda¿y spowodowany utrat¹ wartoœci odnosi siê do rachunku zysków i strat jako koszt finansowy.

Nabycie i sprzeda¿ aktywów finansowych rozpoznawane s¹ na dzieñ dokonania transakcji. W momencie pocz¹tkowego
ujêcia sk³adnik aktywów finansowych wycenia siê w wartoœci godziwej, powiêkszonej, w przypadku sk³adnika aktywów
niekwalifikowanego jako wyceniony w wartoœci godziwej przez wynik finansowy, o koszty transakcji, które mog¹ byæ
bezpoœrednio przypisane do nabycia.

Sk³adnik aktywów finansowych zostaje usuniêty z bilansu, gdy Grupa traci kontrolê nad prawami umownymi
sk³adaj¹cymi siê na dany instrument finansowy; zazwyczaj ma to miejsce w przypadku sprzeda¿y instrumentu lub gdy
wszystkie przep³ywy œrodków pieniê¿nych przypisane danemu instrumentowi przechodz¹ na niezale¿n¹ stronê trzeci¹.

3.11. Utrata wartoœci aktywów finansowych

Na ka¿dy dzieñ bilansowy Grupa ocenia, czy istniej¹ obiektywne przes³anki utraty wartoœci sk³adnika aktywów
finansowych, które mog¹ mieæ negatywny wp³yw na wysokoœæ przysz³ych przep³ywów pieniê¿nych zwi¹zanych z danym
sk³adnikiem aktywów.

Do istotnych obiektywnych przes³anek zalicza siê: wyst¹pienie na drogê s¹dow¹ przeciwko d³u¿nikowi, powa¿ne
problemy finansowe d³u¿nika, istotne przeterminowanie p³atnoœci.

Utrata wartoœci w odniesieniu do aktywów finansowych wycenianych wed³ug zamortyzowanego kosztu szacowana jest
jako ró¿nica miêdzy ich wartoœci¹ ksiêgow¹ a wartoœci¹ bie¿¹c¹ przysz³ych przep³ywów pieniê¿nych zdyskontowanych
przy u¿yciu pierwotnej efektywnej stopy procentowej. Wartoœæ ksiêgowa poszczególnych aktywów finansowych
o jednostkowo istotnej wartoœci poddawana jest ocenie na ka¿dy dzieñ koñcz¹cy okres sprawozdawczy w celu
stwierdzenia, czy wystêpuj¹ przes³anki wskazuj¹ce na utratê ich wartoœci.

Pozosta³e aktywa finansowe s¹ oceniane pod k¹tem utraty wartoœci zbiorczo, pogrupowane wed³ug podobnego poziomu
ryzyka kredytowego.

Odpisy z tytu³u utraty wartoœci s¹ odwracane, jeœli póŸniejszy wzrost wartoœci odzyskiwalnej mo¿e byæ obiektywnie
przypisany do zdarzenia po dniu ujêcia straty z tytu³u utraty wartoœci.

3.12. Pochodne instrumenty finansowe i zabezpieczenia

Instrumenty pochodne, z których korzysta Grupa w celu zabezpieczenia siê przed ryzykiem zwi¹zanym ze zmian¹ kursów
wymiany walut, to przede wszystkim kontrakty walutowe typu forward. Tego rodzaju pochodne instrumenty finansowe
s¹ wyceniane do wartoœci godziwej. Instrumenty pochodne wykazuje siê jako aktywa, gdy ich wartoœæ jest dodatnia,
i jako zobowi¹zania – gdy ich wartoœæ jest ujemna.

Wartoœæ godziwa walutowych kontraktów forward jest ustalana poprzez odniesienie do bie¿¹cych kursów terminowych
(forward) wystêpuj¹cych przy kontraktach o podobnym terminie zapadalnoœci.

Grupa nie stosuje rachunkowoœci zabezpieczeñ.

3.13. Zapasy

Zapasy s¹ wyceniane wed³ug ni¿szej z dwóch wartoœci: ceny nabycia/kosztu wytworzenia i mo¿liwej do uzyskania ceny
sprzeda¿y netto.

Zapasy obejmuj¹ towary, materia³y oraz zaliczki wp³acone na poczet zakupu towarów.

Koszty poniesione na doprowadzenie ka¿dego sk³adnika zapasów do jego aktualnego miejsca i stanu – zarówno
w odniesieniu do bie¿¹cego, jak i poprzedniego roku – s¹ ujmowane w nastêpuj¹cy sposób:

Materia³y – w cenie nabycia ustalonej metod¹ „pierwsze wesz³o-pierwsze wysz³o”.

Towary – w cenie nabycia ustalonej metod¹ „pierwsze wesz³o-pierwsze wysz³o”.

Cen¹ sprzeda¿y netto mo¿liw¹ do uzyskania jest szacowana cena sprzeda¿y dokonywanej w toku zwyk³ej dzia³alnoœci
gospodarczej, pomniejszona o koszty wykoñczenia i szacowane koszty niezbêdne do doprowadzenia sprzeda¿y do skutku.

Grupa obejmuje zapasy zalegaj¹ce odpisem aktualizuj¹cym, którego wysokoœæ okreœlana jest na podstawie szczegó³owej
analizy zapasów. Odpis aktualizuj¹cy tworzony jest w ciê¿ar pozosta³ych kosztów operacyjnych.

3.14. Nale¿noœci z tytu³u dostaw i us³ug oraz pozosta³e nale¿noœci

Nale¿noœci z tytu³u dostaw i us³ug s¹ ujmowane i wykazywane wed³ug kwot pierwotnie zafakturowanych,
z uwzglêdnieniem odpisu na w¹tpliwe nale¿noœci. Odpis na nale¿noœci oszacowywany jest wtedy, gdy œci¹gniêcie
pe³nej kwoty nale¿noœci przesta³o byæ prawdopodobne.
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W przypadku, gdy wp³yw wartoœci pieni¹dza w czasie jest istotny, wartoœæ nale¿noœci jest ustalana poprzez
zdyskontowanie prognozowanych przysz³ych przep³ywów pieniê¿nych do wartoœci bie¿¹cej, przy zastosowaniu stopy
dyskontowej brutto odzwierciedlaj¹cej aktualne oceny rynkowe wartoœci pieni¹dza w czasie. Je¿eli zastosowana zosta³a
metoda polegaj¹ca na dyskontowaniu, zwiêkszenie nale¿noœci w zwi¹zku z up³ywem czasu jest ujmowane jako przychody
finansowe.

Pozosta³e nale¿noœci obejmuj¹ w szczególnoœci wp³acone kaucje, rozrachunki z pracownikami oraz zaliczki przekazane
z tytu³u przysz³ych zakupów rzeczowych aktywów trwa³ych, wartoœci niematerialnych. Zaliczki s¹ prezentowane zgodnie
z charakterem aktywów, do jakich siê odnosz¹ – odpowiednio jako aktywa trwa³e lub obrotowe. Jako aktywa niepieniê¿ne
zaliczki nie podlegaj¹ dyskontowaniu.

Nale¿noœci bud¿etowe prezentowane s¹ w ramach pozosta³ych aktywów niefinansowych, z wyj¹tkiem nale¿noœci z tytu³u
podatku dochodowego od osób prawnych, które stanowi¹ w bilansie odrêbn¹ pozycjê.

Oszacowanie odpisów na nale¿noœci w¹tpliwe nastêpuje na podstawie analizy danych historycznych dotycz¹cych
œci¹galnoœci nale¿noœci z uwzglêdnieniem struktur wiekowych sald nale¿noœci, a tak¿e informacji dotycz¹cych upad³oœci,
likwidacje, uk³ady i skierowane do s¹du w celu uzyskania nakazu zap³aty.

Odpisy dokonywane s¹ w szczególnoœci w odniesieniu do nale¿noœci:

– nale¿noœci od d³u¿ników postawionych w stan likwidacji lub w stan upad³oœci – do wysokoœci nale¿noœci
nie objêtej gwarancj¹ lub innym zabezpieczeniem nale¿noœci, zg³oszonej likwidatorowi lub sêdziemu komisarzowi
w postêpowaniu

– przeterminowanych ponad 180 dni – 50% wartoœci nale¿noœci,

– przeterminowanych ponad rok – 100% wartoœci nale¿noœci.

Odpisy aktualizuj¹ce wartoœæ nale¿noœci zalicza siê odpowiednio do pozosta³ych kosztów operacyjnych lub do kosztów
finansowych – zale¿nie od rodzaju nale¿noœci, której dotyczy odpis aktualizacji. Nale¿noœci umorzone, przedawnione
lub nieœci¹galne zmniejszaj¹ dokonane uprzednio odpisy aktualizuj¹ce ich wartoœæ. Nale¿noœci nieœci¹galne od których
nie dokonano odpisów aktualizuj¹cych ich wartoœæ lub dokonano odpisów w niepe³nej wysokoœci, zalicza siê
odpowiednio do pozosta³ych kosztów operacyjnych lub kosztów finansowych.

Nale¿noœci z tytu³u dostaw s¹ obejmowane ochron¹ ubezpieczeniow¹.

3.15. Œrodki pieniê¿ne i ekwiwalenty œrodków pieniê¿nych

Œrodki pieniê¿ne i lokaty krótkoterminowe wykazane w bilansie obejmuj¹ œrodki pieniê¿ne w banku i w kasie oraz lokaty
krótkoterminowe o pierwotnym okresie zapadalnoœci nieprzekraczaj¹cym trzech miesiêcy.

Saldo œrodków pieniê¿nych i ich ekwiwalentów wykazane w rachunku przep³ywów pieniê¿nych sk³ada siê z okreœlonych
powy¿ej œrodków pieniê¿nych i ich ekwiwalentów, pomniejszonych o niesp³acone kredyty w rachunkach bie¿¹cych.

3.16. Oprocentowane kredyty bankowe

W momencie pocz¹tkowego ujêcia kredyty bankowe s¹ ujmowane wed³ug wartoœci godziwej, pomniejszonej o koszty
transakcyjne, a po pocz¹tkowym ujêciu wyceniane s¹ wed³ug zamortyzowanego kosztu, przy zastosowaniu metody
efektywnej stopy procentowej. Je¿eli ró¿nice pomiêdzy wartoœci¹ kredytów wed³ug zamortyzowanego kosztu a wartoœci¹
godziw¹ s¹ niewielki, kredyty ujmuje siê w wartoœci godziwej

3.17. Zobowi¹zania z tytu³u dostaw i us³ug oraz pozosta³e zobowi¹zania

Zobowi¹zania krótkoterminowe z tytu³u dostaw, us³ug i podatków oraz pozosta³e zobowi¹zania wykazywane s¹ w kwocie
wymagaj¹cej zap³aty.

W przypadku, gdy wp³yw wartoœci pieni¹dza w czasie jest istotny wartoœæ zobowi¹zañ jest ustalana poprzez
zdyskontowanie prognozowanych przysz³ych przep³ywów pieniê¿nych do wartoœci bie¿¹cej. Je¿eli zastosowana zosta³a
metoda polegaj¹ca na dyskontowaniu, zwiêkszenie zobowi¹zania w zwi¹zku z up³ywem czasu jest ujmowane jako koszty
finansowe.

Zobowi¹zania finansowe obejmuj¹ zobowi¹zania z tytu³u leasingu, zobowi¹zania z tytu³u op³at faktoringowych
oraz wycenê transakcji terminowych.

Zobowi¹zania finansowe niebêd¹ce instrumentami finansowymi wycenianymi w wartoœci godziwej przez wynik
finansowy, s¹ wyceniane wed³ug zamortyzowanego kosztu przy u¿yciu metody efektywnej stopy procentowej.

Pozosta³e zobowi¹zania niefinansowe obejmuj¹ w szczególnoœci zobowi¹zania wobec urzêdu skarbowego z tytu³u
podatku od towarów i us³ug, zaliczek na podatek dochodowy od wyp³at wynagrodzeñ, zobowi¹zania wobec Zak³adu
Ubezpieczeñ Spo³ecznych z tytu³u sk³adek od wynagrodzeñ oraz zobowi¹zania z tytu³u otrzymanych zaliczek, które bêd¹
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rozliczone poprzez dostawê towarów lub us³ug. Pozosta³e zobowi¹zania niefinansowe ujmowane s¹ w kwocie
wymagaj¹cej zap³aty.

3.18. Rezerwy

Rezerwy tworzone s¹ wówczas, gdy na Grupie ci¹¿y istniej¹cy obowi¹zek (prawny lub zwyczajowo oczekiwany)
wynikaj¹cy ze zdarzeñ przesz³ych, i gdy prawdopodobne jest, ¿e wype³nienie tego obowi¹zku spowoduje koniecznoœæ
wyp³ywu korzyœci ekonomicznych oraz mo¿na dokonaæ wiarygodnego oszacowania kwoty tego zobowi¹zania.
Je¿eli Grupa spodziewa siê, ¿e koszty objête rezerw¹ zostan¹ zwrócone, na przyk³ad na mocy umowy ubezpieczenia,
wówczas zwrot ten jest ujmowany jako odrêbny sk³adnik aktywów, ale tylko wtedy, gdy jest rzecz¹ praktycznie
pewn¹, ¿e zwrot ten rzeczywiœcie nast¹pi. Koszty dotycz¹ce danej rezerwy s¹ wykazane w rachunku zysków i strat
po pomniejszeniu o wszelkie zwroty.

W przypadku, gdy wp³yw wartoœci pieni¹dza w czasie jest istotny, wielkoœæ rezerwy jest ustalana poprzez
zdyskontowanie prognozowanych przysz³ych przep³ywów pieniê¿nych do wartoœci bie¿¹cej, przy zastosowaniu stopy
dyskontowej brutto odzwierciedlaj¹cej aktualne oceny rynkowe wartoœci pieni¹dza w czasie oraz ewentualnego ryzyka
zwi¹zanego z danym zobowi¹zaniem. Je¿eli zastosowana zosta³a metoda polegaj¹ca na dyskontowaniu, zwiêkszenie
rezerwy w zwi¹zku z up³ywem czasu jest ujmowane jako koszty finansowe.

W szczególnoœci Grupa tworzy rezerwy na koszty napraw gwarancyjnych. Na podstawie danych historycznych
i doœwiadczeñ ustalono, ¿e reklamacje towarów wystêpuj¹ najczêœciej w okresie do 3 miesiêcy od daty sprzeda¿y.
W zwi¹zku z tym rezerwê na zwroty i reklamacje tworzy siê przy uwzglêdnieniu wielkoœci sprzeda¿y, d³ugoœci okresów
gwarancyjnych, danych historycznych dotycz¹cych wadliwoœci towarów oraz ponoszonych kosztów napraw.

3.19. Odprawy emerytalne

Zgodnie z zak³adowymi systemami wynagradzania pracownicy spó³ek Grupy maj¹ prawo do oraz odpraw emerytalnych.
Odprawy emerytalne s¹ wyp³acane jednorazowo, w momencie przejœcia na emeryturê. Grupa tworzy rezerwê na przysz³e
zobowi¹zania z tytu³u odpraw emerytalnych w celu przyporz¹dkowania kosztów do okresów, których dotycz¹.
Wed³ug MSR 19, odprawy emerytalne s¹ programami okreœlonych œwiadczeñ po okresie zatrudnienia. Wartoœæ bie¿¹ca
tych zobowi¹zañ jest obliczona przez niezale¿nego aktuariusza. Naliczone zobowi¹zania s¹ równe zdyskontowanym
p³atnoœciom, które w przysz³oœci zostan¹ dokonane, z uwzglêdnieniem rotacji zatrudnienia i dotycz¹ okresu do dnia
bilansowego. Informacje demograficzne oraz informacje o rotacji zatrudnienia oparte s¹ o dane historyczne. Zyski i straty
z obliczeñ aktuarialnych s¹ rozpoznawane w zysku lub stracie.

3.20. Przychody

Przychody s¹ ujmowane w takiej wysokoœci, w jakiej jest prawdopodobne, ¿e Grupa uzyska korzyœci ekonomiczne
zwi¹zane z dan¹ transakcj¹ oraz gdy kwotê przychodów mo¿na wyceniæ w wiarygodny sposób. Przychody s¹
rozpoznawane w wartoœci godziwej zap³aty otrzymanej lub nale¿nej, po pomniejszeniu o podatek od towarów i us³ug
(VAT) oraz rabaty i bonusy. Przy ujmowaniu przychodów obowi¹zuj¹ równie¿ kryteria przedstawione poni¿ej.

Sprzeda¿ towarów i produktów

Przychody s¹ ujmowane, je¿eli znacz¹ce ryzyko i korzyœci wynikaj¹ce z prawa w³asnoœci do towarów i produktów zosta³y
przekazane nabywcy oraz gdy kwotê przychodów mo¿na wyceniæ w wiarygodny sposób.

Œwiadczenie us³ug

Przychody z tytu³u œwiadczenia us³ug s¹ ujmowane na podstawie stopnia zaawansowania ich realizacji. Procentowy stan
zaawansowania realizacji us³ugi ustalany jest jako stosunek kosztów poniesionych do szacowanych kosztów niezbêdnych
do zrealizowania zlecenia.

Odsetki

Przychody z tytu³u odsetek s¹ ujmowane sukcesywnie w miarê ich naliczania (z uwzglêdnieniem metody efektywnej
stopy procentowej, stanowi¹cej stopê dyskontuj¹c¹ przysz³e wp³ywy pieniê¿ne przez szacowany okres ¿ycia
instrumentów finansowych) w stosunku do wartoœci bilansowej netto danego sk³adnika aktywów finansowych.

Przychody z tytu³u wynajmu (leasingu operacyjnego)

Przychody z tytu³u wynajmu nieruchomoœci ujmowane s¹ metod¹ liniow¹ przez okres wynajmu w stosunku do otwartych
umów.

Dotacje rz¹dowe

Je¿eli istnieje uzasadniona pewnoœæ, ¿e dotacja zostanie uzyskana oraz spe³nione zostan¹ wszystkie zwi¹zane z ni¹
warunki, wówczas dotacje rz¹dowe s¹ ujmowane wed³ug ich wartoœci godziwej.
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Je¿eli dotacja dotyczy danej pozycji kosztowej, wówczas jest ona ujmowana jako przychód w sposób wspó³mierny
do kosztów, które dotacja ta ma w zamierzeniu kompensowaæ. Je¿eli dotacja dotyczy sk³adnika aktywów, wówczas
jej wartoœæ godziwa jest ujmowana na koncie przychodów przysz³ych okresów, a nastêpnie stopniowo, drog¹ równych
odpisów rocznych, odpisywana do rachunku zysków i strat przez szacowany okres u¿ytkowania zwi¹zanego z ni¹
sk³adnika aktywów.

3.21. Podatki

Podatek bie¿¹cy

Zobowi¹zania i nale¿noœci z tytu³u bie¿¹cego podatku za okres bie¿¹cy i okresy poprzednie wycenia siê w wysokoœci
kwot przewidywanej zap³aty na rzecz organów podatkowych (podlegaj¹cych zwrotowi od organów podatkowych)
z zastosowaniem stawek podatkowych i przepisów podatkowych, które prawnie lub faktycznie ju¿ obowi¹zywa³y
na dzieñ bilansowy.

Podatek odroczony

Na potrzeby sprawozdawczoœci finansowej, podatek odroczony jest obliczany metod¹ zobowi¹zañ bilansowych
w stosunku do ró¿nic przejœciowych wystêpuj¹cych na dzieñ bilansowy miêdzy wartoœci¹ podatkow¹ aktywów
i zobowi¹zañ a ich wartoœci¹ bilansow¹ wykazan¹ w sprawozdaniu finansowym.

Rezerwa na podatek odroczony ujmowana jest w odniesieniu do wszystkich dodatnich ró¿nic przejœciowych

• z wyj¹tkiem sytuacji, gdy rezerwa na podatek odroczony powstaje w wyniku pocz¹tkowego ujêcia wartoœci firmy
lub pocz¹tkowego ujêcia sk³adnika aktywów b¹dŸ zobowi¹zania przy transakcji nie stanowi¹cej po³¹czenia jednostek
gospodarczych i w chwili jej zawierania nie maj¹cej wp³ywu ani na wynik finansowy brutto, ani na dochód
do opodatkowania czy stratê podatkow¹ oraz

• w przypadku dodatnich ró¿nic przejœciowych wynikaj¹cych z inwestycji w jednostkach zale¿nych lub
stowarzyszonych i udzia³ów we wspólnych przedsiêwziêciach – z wyj¹tkiem sytuacji, gdy terminy odwracania siê
ró¿nic przejœciowych podlegaj¹ kontroli inwestora i gdy prawdopodobne jest, i¿ w daj¹cej siê przewidzieæ
przysz³oœci ró¿nice przejœciowe nie ulegn¹ odwróceniu.

Aktywa z tytu³u podatku odroczonego ujmowane s¹ w odniesieniu do wszystkich ujemnych ró¿nic przejœciowych,
jak równie¿ niewykorzystanych ulg podatkowych i niewykorzystanych strat podatkowych przeniesionych na nastêpne
lata, w takiej wysokoœci, w jakiej jest prawdopodobne, ¿e zostanie osi¹gniêty dochód do opodatkowania, który pozwoli
wykorzystaæ ww. ró¿nice, aktywa i straty

• z wyj¹tkiem sytuacji, gdy aktywa z tytu³u odroczonego podatku dotycz¹ce ujemnych ró¿nic przejœciowych powstaj¹
w wyniku pocz¹tkowego ujêcia sk³adnika aktywów b¹dŸ zobowi¹zania przy transakcji nie stanowi¹cej po³¹czenia
jednostek gospodarczych i w chwili jej zawierania nie maj¹ wp³ywu ani na wynik finansowy brutto, ani na dochód
do opodatkowania czy stratê podatkow¹ oraz

• w przypadku ujemnych ró¿nic przejœciowych z tytu³u inwestycji w jednostkach zale¿nych lub stowarzyszonych
oraz udzia³ów we wspólnych przedsiêwziêciach, sk³adnik aktywów z tytu³u odroczonego podatku jest ujmowany
w bilansie jedynie w takiej wysokoœci, w jakiej jest prawdopodobne, i¿ w daj¹cej siê przewidzieæ przysz³oœci
ww. ró¿nice przejœciowe ulegn¹ odwróceniu i osi¹gniêty zostanie dochód do opodatkowania, który pozwoli
na potr¹cenie ujemnych ró¿nic przejœciowych.

Wartoœæ bilansowa sk³adnika aktywów z tytu³u odroczonego podatku jest weryfikowana na ka¿dy dzieñ bilansowy
i ulega stosownemu obni¿eniu o tyle, o ile przesta³o byæ prawdopodobne osi¹gniêcie dochodu do opodatkowania
wystarczaj¹cego do czêœciowego lub ca³kowitego zrealizowania sk³adnika aktywów z tytu³u odroczonego podatku
dochodowego. Nieujêty sk³adnik aktywów z tytu³u odroczonego podatku dochodowego podlega ponownej ocenie
na ka¿dy dzieñ bilansowy i jest ujmowany do wysokoœci odzwierciedlaj¹cej prawdopodobieñstwo osi¹gniêcia
w przysz³oœci dochodów do opodatkowania, które pozwol¹ na odzyskanie tego sk³adnika aktywów.

Aktywa z tytu³u odroczonego podatku dochodowego oraz rezerwy na podatek odroczony wyceniane s¹ z zastosowaniem
stawek podatkowych, które wed³ug przewidywañ bêd¹ obowi¹zywaæ w okresie, gdy sk³adnik aktywów zostanie
zrealizowany lub rezerwa rozwi¹zana, przyjmuj¹c za podstawê stawki podatkowe (i przepisy podatkowe) obowi¹zuj¹ce
na dzieñ bilansowy lub takie, których obowi¹zywanie w przysz³oœci jest pewne na dzieñ bilansowy.

Podatek dochodowy dotycz¹cy pozycji ujmowanych bezpoœrednio w kapitale w³asnym jest ujmowany w kapitale
w³asnym, a nie w rachunku zysków i strat.

Grupa kompensuje ze sob¹ aktywa z tytu³u odroczonego podatku dochodowego z rezerwami z tytu³u odroczonego
podatku dochodowego wtedy i tylko wtedy, gdy posiada mo¿liwy do wyegzekwowania tytu³ prawny do przeprowadzenia

Prospekt Emisyjny Maxcom S.A.

F-24



kompensat nale¿noœci ze zobowi¹zaniami z tytu³u bie¿¹cego podatku i odroczony podatek dochodowy ma zwi¹zek z tym
samym podatnikiem i tym samym organem podatkowym.

Podatek od towarów i us³ug

Przychody, koszty, aktywa i zobowi¹zania s¹ ujmowane po pomniejszeniu o wartoœæ podatku od towarów i us³ug,
z wyj¹tkiem:

• gdy podatek od towarów i us³ug zap³acony przy zakupie aktywów lub us³ug nie jest mo¿liwy do odzyskania
od organów podatkowych; wtedy jest on ujmowany odpowiednio jako czêœæ ceny nabycia sk³adnika aktywów
lub jako czêœæ pozycji kosztowej oraz

• nale¿noœci i zobowi¹zañ, które s¹ wykazywane z uwzglêdnieniem kwoty podatku od towarów i us³ug.

Kwota netto podatku od towarów i us³ug mo¿liwa do odzyskania lub nale¿na do zap³aty na rzecz organów podatkowych
jest ujêta w bilansie jako czêœæ nale¿noœci lub zobowi¹zañ.

3.22. Zysk netto na akcjê

Zysk netto na akcjê dla ka¿dego okresu jest obliczony poprzez podzielenie zysku netto za dany okres przez œredni¹
wa¿on¹ liczbê akcji w danym okresie sprawozdawczym.

Grupa nie prezentuje rozwodnionego zysku/straty na akcjê, poniewa¿ nie wystêpuj¹ rozwadniaj¹ce potencjalne akcje
zwyk³e.

4. INFORMACJE DOTYCZ¥CE SEGMENTÓW OPERACYJNYCH

Zarz¹d monitoruje oddzielnie wyniki operacyjne segmentów w celu podejmowania decyzji dotycz¹cych alokacji
zasobów, oceny skutków tej alokacji oraz wyników dzia³alnoœci. Podstaw¹ oceny wyników dzia³alnoœci jest zysk lub
strata na dzia³alnoœci operacyjnej. Finansowanie Grupy (³¹cznie z kosztami i przychodami finansowymi) oraz podatek
dochodowy s¹ monitorowane na poziomie Grupy i nie ma miejsca ich alokacja do segmentów.

Grupa nie realizuje sprzeda¿y pomiêdzy segmentami.

Grupa dzieli obszary przychodów na segmenty sprzeda¿y (bêd¹ce segmentami sprawozdawczym)i:

– telefonów komórkowych,

– innych produktów (obejmuj¹cy telefony stacjonarne, krótkofalówki, nawigacje satelitarne, urz¹dzenia do monitoringu
dzieci i pomieszczeñ oraz akcesoria do telefonów komórkowych),

– us³ug.

W poni¿szych tabelach przedstawione zosta³y dane dotycz¹ce przychodów i zysków poszczególnych segmentów
operacyjnych Grupy za rok zakoñczony dnia 31 grudnia 2016 roku, 31 grudnia 2015 roku oraz 31 grudnia 2014 roku.

Za rok zakoñczony dnia
31 grudnia 2016 roku

Telefony
komórkowe

Inne
produkty Us³ugi RAZEM

Przychody ze sprzeda¿y 97 695 10 659 867 109 221

Wartoœæ sprzedanych towarów i materia³ów 65 971 8 360 74 331

Koszty w³asny sprzeda¿y us³ug 867

Wynik brutto segmentu: 31 724 2 299 867 34 890

Koszty rodzajowe 17 104

Pozosta³e przychody operacyjne 124

Pozosta³e koszty operacyjne 993

Zysk na dzia³alnoœci operacyjnej 16 917

Przychody finansowe 0

Koszty finansowe 1 295

Zysk przed opodatkowaniem 15 622

Podatek dochodowy 3 384

Zysk netto za rok obrotowy 12 238
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Za rok zakoñczony dnia
31 grudnia 2015 roku

Telefony
komórkowe

Inne
produkty Us³ugi RAZEM

Przychody ze sprzeda¿y 40 364 9 611 472 50 447

Wartoœæ sprzedanych towarów i materia³ów 27 583 7 029 34 612

Koszty w³asny sprzeda¿y us³ug 472

Wynik brutto segmentu: 12 781 2 582 472 15 835

Koszty rodzajowe 9 289

Pozosta³e przychody operacyjne 195

Pozosta³e koszty operacyjne 550

Zysk na dzia³alnoœci operacyjnej 6 191

Przychody finansowe 0

Koszty finansowe 1 177

Zysk przed opodatkowaniem 5 014

Podatek dochodowy 1 036

Zysk netto za rok obrotowy 3 978

Za rok zakoñczony dnia
31 grudnia 2014 roku

Telefony
komórkowe

Inne
produkty Us³ugi RAZEM

Przychody ze sprzeda¿y 22 839 7 954 479 31 272

Wartoœæ sprzedanych towarów i materia³ów 15 272 5 574 20 846

Koszty w³asny sprzeda¿y us³ug 479

Wynik brutto segmentu: 7 567 2 380 479 10 426

Koszty rodzajowe 7 597

Pozosta³e przychody operacyjne 178

Pozosta³e koszty operacyjne 223

Zysk na dzia³alnoœci operacyjnej 2 784

Przychody finansowe 34

Koszty finansowe 573

Zysk przed opodatkowaniem 2 245

Podatek dochodowy 425

Zysk netto za rok obrotowy 1 820

Informacje geograficzne:

Przychody od klientów zewnêtrznych:

Przychody ze sprzeda¿y

Rynek 31 grudnia 2016 31 grudnia 2015 31 grudnia 2014

Krajowy 86 396 43 536 26 321

Europa œrodkowo-wschodnia 17 842 3 233 2 561

Europa zachodnia i kraje skandynawskie 4 872 3 559 2 335

Rynek pozaeuropejski 111 119 54

SUMA 109 221 50 447 31 271
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5. PRZYCHODY I KOSZTY

5.1. Pozosta³e przychody operacyjne

Pozosta³e przychody operacyjne 31 grudnia 2016 31 grudnia 2015 31 grudnia 2014

Zysk ze sprzeda¿y rzeczowych aktywów trwa³ych 45 20 11

Rozwi¹zanie rezerw

Otrzymane kary, odszkodowania 40 24 3

Dotacje 21 138 138

Rozwi¹zanie odpisów aktualizuj¹cych nale¿noœci

Inne 18 13 26

RAZEM 124 195 178

5.2. Pozosta³e koszty operacyjne

Pozosta³e koszty operacyjne 31 grudnia 2016 31 grudnia 2015 31 grudnia 2014

Strata ze sprzeda¿y rzeczowych aktywów trwa³ych

Odpis aktualizuj¹cy wartoœæ nale¿noœci 261 50

Odpis aktualizuj¹cy wartoœæ zapasów 218

Odpis aktualizuj¹cy wartoœæ œrodków trwa³ych i wartoœci niematerialnych 138

Darowizny 24 6 2

Koszty likwidacji maj¹tku obrotowego 348 283 149

Spisane nale¿noœci 75 100 17

Koszty napraw powypadkowych 27 13

Inne 40 10 5

RAZEM 993 550 223

5.3. Przychody finansowe

Przychody finansowe 31 grudnia 2016 31 grudnia 2015 31 grudnia 2014

Przychody z tytu³u odsetek 34

Ró¿nice kursowe

Zysk ze zbycia inwestycji

RAZEM 0 0 34

5.4. Koszty finansowe

Koszty finansowe 31 grudnia 2016 31 grudnia 2015 31 grudnia 2014

Koszty finansowe z tytu³u umów leasingu finansowego 112 21 32

Odsetki od kredytów bankowych 418 262 192

Odsetki z tytu³u faktoringu 340 235 200

Ujemne ró¿nice kursowe 402 634 103

Inne 23 25 46

RAZEM 1 295 1 177 573
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5.5. Koszty wed³ug rodzajów

Koszty wed³ug rodzajów 31 grudnia 2016 31 grudnia 2015 31 grudnia 2014

Amortyzacja 279 183 156

Materia³y i energia 1 317 634 531

Us³ugi obce 8 620 4 493 4 025

Podatki i op³aty 172 112 91

Koszty œwiadczeñ pracowniczych 3 127 2 005 1 681

Pozosta³e koszty rodzajowe 3 589 1 862 1 113

Wartoœæ sprzedanych towarów i materia³ów 74 331 34 612 20 846

Razem koszty wed³ug rodzaju, w tym; 91 435 43 901 28 443

5.6. Koszty œwiadczeñ pracowniczych

Koszty œwiadczeñ pracowniczych 31 grudnia 2016 31 grudnia 2015 31 grudnia 2014

Wynagrodzenia pracownicze 2 164 1 404 1 204

Wynagrodzenia z tyt. umów cywilnoprawnych 377 249 197

Koszty ubezpieczeñ spo³ecznych od wynagrodzeñ pracowniczych 410 274 234

Koszty ubezpieczeñ spo³ecznych z tytu³u umów cywilnoprawnych 45 29 23

Inne œwiadczenia pracownicze 131 49 23

Razem koszty œwiadczeñ pracowniczych, w tym; 3 127 2 005 1 681

6. PODATEK DOCHODOWY

6.1. Obci¹¿enie podatkowe

G³ówne sk³adniki obci¹¿enia podatkowego za rok zakoñczony dnia 31 grudnia 2016 roku, dnia 31 grudnia 2015 oraz roku,
31 grudnia 2014 roku przedstawiaj¹ siê nastêpuj¹co:

Sk³adniki obci¹¿enia podatkowego 31 grudnia 2016 31 grudnia 2015 31 grudnia 2014

Ujête w zysku lub stracie: 0 0 0

Bie¿¹cy podatek dochodowy 0 0 0

Bie¿¹ce obci¹¿enie z tytu³u podatku dochodowego 3 540 1 031 462

Korekty wykazane w bie¿¹cym roku w odniesieniu do podatku z lat ubieg³ych 29 0 9

Odroczony podatek dochodowy 0 0 0

Powstanie i odwrócenie ró¿nic przejœciowych -185 5 -46

Obci¹¿enie podatkowe wykazane w rachunku zysków i strat 3 384 1 036 425

Ujête w sprawozdaniu z ca³kowitych dochodów: 0 0 0

Odroczony podatek dochodowy 0 0 0

Podatek od niezrealizowanego zysku/straty z tytu³u aktywów finansowych
dostêpnych do sprzeda¿y 0 0 0

Obci¹¿enie podatkowe wykazane w innych ca³kowitych dochodach 0 0 0

6.2. Uzgodnienie efektywnej stawki podatkowej

Uzgodnienie podatku dochodowego od wyniku finansowego brutto przed opodatkowaniem wed³ug ustawowej stawki
podatkowej, z podatkiem dochodowym liczonym wed³ug efektywnej stawki podatkowej Grupy za rok zakoñczony dnia
31 grudnia 2016 roku, 31 grudnia 2015 roku oraz 31 grudnia 2014 roku przedstawia siê nastêpuj¹co:
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Uzgodnienie efektywnej stawki podatkowej 31 grudnia 2016 31 grudnia 2015 31 grudnia 2014

Zysk /(strata) brutto przed opodatkowaniem z dzia³alnoœci kontynuowanej 15 622 5 014 2 245

Zysk /(strata) przed opodatkowaniem z dzia³alnoœci zaniechanej 0 0 0

Zysk /(strata) brutto przed opodatkowaniem 15 622 5 014 2 245

Podatek wed³ug ustawowej stawki podatkowej obowi¹zuj¹cej w Polsce,
wynosz¹cej 19% 2 968 953 427

Wp³yw kosztów niestanowi¹ce kosztów uzyskania przychodów 706 196 175

Wp³yw przychodów niebêd¹ce podstaw¹ do opodatkowania -81 -71

Wp³yw dodatkowych kosztów podatkowych -74 -47 -48

Wp³yw dodatkowych przychodów podatkowych 21 -92

Korekty wykazane w bie¿¹cym roku w odniesieniu do podatku z lat ubieg³ych 29 0 9

Bie¿¹ce obci¹¿enie podatkowe wykazane w rachunku zysków i strat 3 569 1 031 471

Podatek dochodowy przypisany dzia³alnoœci zaniechanej 0 0

efektywna stopa podatkowa 22,8% 20,6% 21,0%

6.3. Odroczony podatek dochodowy

Na dzieñ 31 grudnia 2016, 31 grudnia 2015 jak i na dzieñ 31 grudnia 2014 roku Grupa rozpozna³a podatek odroczony
od wszystkich ró¿nic przejœciowych

Odroczony podatek dochodowy wynika z nastêpuj¹cych pozycji:

Podatek odroczony na dzieñ 31grudnia 2016 roku

31 grudnia
2015 roku utworzenie rozwi¹zania

31grudnia
2016 roku

Rezerwa z tytu³u podatku odroczonego

Wycena rozrachunków 9 136 9 136

Œrodki trwa³e w leasingu finansowym 40 3 43

Nale¿noœci z tytu³u odsetek 11 9 2

Koszty rozliczane w czasie 0 0

naliczone odsetki 0 0

Inne 0 0

Rezerwa brutto z tytu³u podatku odroczonego 60 139 18 181

Aktywa z tytu³u podatku odroczonego

Wycena rozrachunków 12 8 12 8

Zobowi¹zania tytu³u wynagrodzeñ i sk³adek ZUS 16 28 16 28

Niezafakturowane koszty okresu 0 0

Odpis aktualizuj¹cy nale¿noœci 8 8 0

Odpis aktualizuj¹cy zapasy 16 41 57

Rezerwa na gwarancje 16 81 97

Rezerwa na odprawy emerytalne 2 2 4

Nieuregulowane zobowi¹zania finansowe 6 6

Rezerwy na licencje 116 116

Rezerwy na bonusy 61 61

wycena transakcji terminowych 18 17 18 17

Aktywa brutto z tytu³u podatku odroczonego 88 360 54 394

Zmiana bilansowa -185
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Podatek odroczony na dzieñ 31grudnia 2015 roku

31 grudnia
2014 roku utworzenie rozwi¹zania

31grudnia
2015 roku

Rezerwa z tytu³u podatku odroczonego

Wycena rozrachunków 26 9 27 8

Œrodki trwa³e w leasingu finansowym 18 22 0 40

Nale¿noœci z tytu³u odsetek 9 2 11

Koszty rozliczane w czasie 1 1 0

naliczone odsetki 0

Inne 0

Rezerwa brutto z tytu³u podatku odroczonego 54 33 28 59

Aktywa z tytu³u podatku odroczonego

Wycena rozrachunków 38 12 38 12

Zobowi¹zania z tytu³u wynagrodzeñ i sk³adek ZUS 11 16 11 16

Niezafakturowane koszty okresu 0

Odpis aktualizuj¹cy nale¿noœci 8 8

Odpis aktualizuj¹cy zapasy 16 16

Rezerwa na gwarancje 13 3 16

Rezerwa na odprawy emerytalne 2 2

wycena transakcji terminowych 18 18

Aktywa brutto z tytu³u podatku odroczonego 88 49 49 88

Zmiana bilansowa 5

Podatek odroczony na dzieñ 31grudnia 2014 roku

31 grudnia
2013 roku utworzenie rozwi¹zania

31 grudnia
2014 roku

Rezerwa z tytu³u podatku odroczonego

Wycena rozrachunków 16 26 16 26

Œrodki trwa³e w leasingu finansowym 31 13 18

Nale¿noœci z tytu³u odsetek 0

Koszty rozliczane w czasie 11 10 1

naliczone odsetki 6 3 9

Inne 0

Rezerwa brutto z tytu³u podatku odroczonego 64 29 39 54

Aktywa z tytu³u podatku odroczonego

Wycena rozrachunków 19 38 20 37

Zobowi¹zania z tytu³u wynagrodzeñ i sk³adek ZUS 8 11 8 11

Niezafakturowane koszty okresu 0

Odpis aktualizuj¹cy nale¿noœci 8 8

Odpis aktualizuj¹cy zapasy 16 16

Rezerwa na gwarancje 13 13

Rezerwa na odprawy emerytalne 0 2 2

wycena transakcji terminowych 0

Aktywa brutto z tytu³u podatku odroczonego 51 64 28 87

Zmiana bilansowa -46

7. DZIA£ALNOŒÆ ZANIECHANA

W latach zakoñczonych dnia 31 grudnia 2016 roku, 31 grudnia 2015 roku, 31 grudnia 2014 roku Grupa nie zaniecha³a
¿adnego rodzaju dzia³alnoœci.
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8. ZYSK PRZYPADAJ¥CY NA JEDN¥ AKCJÊ

Zysk podstawowy przypadaj¹cy na jedn¹ akcjê oblicza siê poprzez podzielenie zysku netto za okres przypadaj¹cego
na zwyk³ych akcjonariuszy Grupy przez œredni¹ wa¿on¹ liczbê wyemitowanych akcji zwyk³ych wystêpuj¹cych w ci¹gu
okresu.

Zysk rozwodniony równy jest zyskowi podstawowemu, gdy¿ nie istniej¹ instrumenty rozwadniaj¹ce.

Zysk na akcje 31 grudnia 2016 31 grudnia 2015 31 grudnia 2014

Zysk /(strata) netto z dzia³alnoœci kontynuowanej 12 238 3 978 1 820

Zysk /(strata) z dzia³alnoœci zaniechanej – – –

Zysk /(strata) netto 12 238 3 978 1 820

Œrednia wa¿ona liczba wyemitowanych akcji zwyk³ych w tys. szt 1 020 1 020 1 020

Zysk na akcje (w z³.) 12,00 3,90 1,78

W okresie miêdzy dniem bilansowym a dniem sporz¹dzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie wyst¹pi³y ¿adne
inne transakcje dotycz¹ce akcji zwyk³ych lub potencjalnych akcji zwyk³ych.

9. DYWIDENDY WYP£ACONE I ZAPROPONOWANE DO WYP£ATY

Dywidenda za 2014 rok, w wysokoœci 500 tysiêcy PLN wyp³acona zosta³a dnia 12 stycznia 2015 roku. Wartoœæ
dywidendy na jedn¹ akcjê wyp³aconej za rok 2014 wynios³a 0,49 PLN.

Dywidenda za rok 2015 zosta³a wyp³acona w wysokoœci 1 230 tysiêcy PLN w dniach:

• 4 sierpnia 2015 roku – zaliczka na poczet dywidendy za 2015 rok w wysokoœci 600 tys. PLN

• 5 luty 2016 roku – zaliczka na poczet dywidendy za 2015 rok w wysokoœci 630 tys. PLN

Wartoœæ dywidendy na jedn¹ akcjê wyp³aconej za rok 2015 wynios³a 1,2 PLN.

W 2016 roku Jednostka Dominuj¹ca wyp³aci³a zaliczki na poczet dywidendy z zysku roku 2016:

• w dniu 4 paŸdziernika 2016 roku w wysokoœci 1000 tysiêcy PLN,

• w dniu 22 grudnia 2016 roku w wysokoœci 1000 tysiêcy PLN,

10. RZECZOWE AKTYWA TRWA£E

Rok zakoñczony 31 grudnia 2016
Grunty

i budynki
Maszyny

i urz¹dzenia
Œrodki

transportu
Inne œrodki

trwa³e
Œrodki trwa³e

w budowie Ogó³em

Wartoœæ brutto na dzieñ 1 stycznia 2016 roku 0 192 862 134 148 1 336

Nabycie jednostki zale¿nej 0

Pozosta³e nabycia w tym leasing finansowy 28 729 9 766

Sprzeda¿/likwidacja 21 269 3 293

Transfer ze œrodków trwa³ych w budowie 0

Sprzeda¿ jednostki zale¿nej 0

Wartoœæ brutto na dzieñ 31 grudnia 2016 roku 0 199 1 322 140 148 1 809

Amortyzacja i odpisy aktualizuj¹ce na dzieñ
1 stycznia 2016 roku 0 138 362 52 552

Nabycie jednostki zale¿nej 0

Amortyzacja za rok obrotowy 39 225 9 273

Sprzeda¿/likwidacja 21 171 2 194

Odpis aktualizuj¹cy 0

Transfer 0

Amortyzacja i odpisy aktualizuj¹ce na dzieñ
31 grudnia 2016 roku 0 156 416 59 0 631

Wartoœæ netto na dzieñ 1 stycznia 2016 0 54 500 82 148 784

Wartoœæ netto na dzieñ 31 grudnia 2016 0 43 906 81 148 1 178
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Na dzieñ 31 grudnia 2016 roku wartoœæ œrodków trwa³ych (œrodków transportu) u¿ytkowanych na mocy umów leasingu
finansowego wynosi³a 960 tys. z³otych, na dzieñ 31 grudnia 2015 roku 485 tys. z³, na dzieñ 31 grudnia 2014 roku
422 tys. z³

Rok zakoñczony 31 grudnia 2015
Grunty

i budynki
Maszyny

i urz¹dzenia
Œrodki

transportu
Inne œrodki

trwa³e
Œrodki trwa³e

w budowie Ogó³em

Wartoœæ brutto na dzieñ 1 stycznia 2015 roku 0 111 737 113 148 1 109

Nabycie jednostki zale¿nej 0

Pozosta³e nabycia w tym leasing finansowy 81 168 21 270

Sprzeda¿/likwidacja 43 43

Transfer ze œrodków trwa³ych w budowie 0

Sprzeda¿ jednostki zale¿nej 0

Wartoœæ brutto na dzieñ 31 grudnia 2015 roku 0 192 862 134 148 1 336

Amortyzacja i odpisy aktualizuj¹ce na dzieñ
1 stycznia 2015 roku 0 111 260 46 417

Nabycie jednostki zale¿nej 0

Amortyzacja za rok obrotowy 27 144 6 177

Sprzeda¿/likwidacja 42 42

Odpis aktualizuj¹cy 0

Transfer 0

Amortyzacja i odpisy aktualizuj¹ce na dzieñ
31 grudnia 2015 roku 0 138 362 52 0 552

Wartoœæ netto na dzieñ 1 stycznia 2015 0 0 477 67 148 692

Wartoœæ netto na dzieñ 31 grudnia 2015 0 54 500 82 148 784

31 grudnia 2014
Grunty

i budynki
Maszyny

i urz¹dzenia
Œrodki

transportu
Inne œrodki

trwa³e
Œrodki trwa³e

w budowie Ogó³em

Wartoœæ brutto na dzieñ 1 stycznia 2014 roku 0 101 533 113 148 895

Nabycie jednostki zale¿nej 10 281 291

Pozosta³e nabycia w tym leasing finansowy 0

Sprzeda¿/likwidacja 77 77

Transfer ze œrodków trwa³ych w budowie 0

Sprzeda¿ jednostki zale¿nej 0

Wartoœæ brutto na dzieñ 31 grudnia 2014 roku 0 111 737 113 148 1 109

Amortyzacja i odpisy aktualizuj¹ce na dzieñ
1 stycznia 2014 roku 0 101 197 40 338

Nabycie jednostki zale¿nej 0

Amortyzacja za rok obrotowy 10 125 6 141

Sprzeda¿/likwidacja 62 62

Odpis aktualizuj¹cy 0

Transfer 0

Amortyzacja i odpisy aktualizuj¹ce na dzieñ
31 grudnia 2014 roku 0 111 260 46 0 417

Wartoœæ netto na dzieñ 1 stycznia 2014 0 0 336 73 148 557

Wartoœæ netto na dzieñ 31 grudnia 2014 0 0 477 67 148 692

W okresie zakoñczonym dnia 31 grudnia 2016 roku, 31 grudnia 2015 roku, 31 grudnia 2014 roku Grupa nie ponios³a
kosztów finansowych, które zosta³yby skapitalizowane w wartoœci œrodków trwa³ych.
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11. LEASING

11.1. Grupa jako leasingobiorca

Grupa wynajmuje budynek biurowo-magazynowy w Tychach przy ulicy Towarowej 23a. Koszty z tytu³u czynszu najmu
budynku w latach 2016–2014 wynosi³y 768 tys. PLN rocznie.

11.2. Grupa jako leasingodawca

Standardowe umowy najmu i dzier¿awy których stron¹ jest Grupa zawierane s¹ na czas nieokreœlony i przewiduj¹
kilkumiesiêczny okres ich wypowiedzenia. Przychody Grupy z tytu³u umów najmu wynios³y w 2016 roku 392 tys. PLN,
2015 roku 345 tys. PLN, 2015 roku 273 tys. PLN.

11.3. Zobowi¹zania z tytu³u umów leasingu finansowego

W latach 2016–2014 Grupa korzysta³a ze œrodków trwa³ych (œrodki transportu) u¿ytkowanych na podstawie umów
zaklasyfikowanych jako umowy leasingu finansowego.

Poni¿sza tabela przedstawia przysz³e minimalne op³aty leasingowe z tytu³u tych umów oraz wartoœæ bie¿¹ca minimalnych
op³at leasingowych netto:

Op³aty leasingowe

31 grudnia 2016 31 grudnia 2015 31 grudnia 2014

Op³aty
minimalne

Wartoœæ
bie¿¹ca op³at

Op³aty
minimalne

Wartoœæ
bie¿¹ca op³at

Op³aty
minimalne

Wartoœæ
bie¿¹ca op³at

W okresie 1 roku 230 216 92 87 179 174

W okresie od 1 do 5 lat 551 519 203 192 180 157

Powy¿ej 5 lat 0 0 0 0

Razem minimalne op³aty leasingowe 781 735 295 279 359 331

Minus koszty finansowe -46 0 -16 0 -28

Wartoœæ bie¿¹ca minimalnych op³at
leasingowych, w tym: 735 735 279 279 331 331

d³ugoterminowych 519 192 157

krótkoterminowych 216 87 174

UWAGA – op³aty minimalne to kapita³ + odsetki

W roku zakoñczonym 31 grudnia 2016 roku koszty finansowe z tytu³u odsetek od leasingu ujête jako koszt danego okresu
obrotowego wynios³y 112 tysiêcy PLN (w roku zakoñczonym dnia 31 grudnia 2015 roku: 21tysiêcy PLN, w roku
zakoñczonym dnia 31 grudnia 2014 roku: 24 tys. PLN).

12. WARTOŒCI NIEMATERIALNE

Rok zakoñczony dnia 31 grudnia 2016 roku

Rok zakoñczony 31 grudnia 2016

Koszty
zakoñczonych

prac rozwojowych Wartoœæ firmy
Inne wartoœci

niematerialne

Zaliczki
na wartoœci

niematerialne Ogó³em

Wartoœæ brutto na dzieñ 1 stycznia 2016 roku 0 0 238 238

Pozosta³e nabycia w tym leasing finansowy 11 11

Sprzeda¿/likwidacja 25 25

Transfer ze œrodków trwa³ych w budowie 0

Wartoœæ brutto na dzieñ 31 grudnia 2016 roku 0 0 224 0 274

Amortyzacja i odpisy aktualizuj¹ce na dzieñ
1 stycznia 2016 roku 0 0 97 97

Nabycie jednostki zale¿nej 0

Amortyzacja za rok obrotowy 6 6

Sprzeda¿/likwidacja 23 23

Transfer 0

Amortyzacja i odpisy aktualizuj¹ce na dzieñ
31 grudnia 2016 roku 0 0 80 0 80
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Rok zakoñczony 31 grudnia 2016

Koszty
zakoñczonych

prac rozwojowych Wartoœæ firmy
Inne wartoœci

niematerialne

Zaliczki
na wartoœci

niematerialne Ogó³em

Odpis aktualizuj¹cy 137 137

Wartoœæ netto na dzieñ 1 stycznia 2016 0 0 4 0 4

Wartoœæ netto na dzieñ 31 grudnia 2016 0 0 7 0 7

Rok zakoñczony dnia 31 grudnia 2015 roku

Rok zakoñczony 31 grudnia 2015

Koszty
zakoñczonych

prac rozwojowych Wartoœæ firmy
Inne wartoœci

niematerialne

Zaliczki
na wartoœci

niematerialne Ogó³em

Wartoœæ brutto na dzieñ 1 stycznia 2015 roku 0 0 238 238

Pozosta³e nabycia w tym leasing finansowy 0

Sprzeda¿/likwidacja 0

Transfer ze œrodków trwa³ych w budowie 0

Wartoœæ brutto na dzieñ 31 grudnia 2015 roku 0 0 238 0 238

Amortyzacja i odpisy aktualizuj¹ce na dzieñ
1 stycznia 2015 roku 0 0 91 91

Amortyzacja za rok obrotowy 6 6

Sprzeda¿/likwidacja 0

Transfer 0

Amortyzacja i odpisy aktualizuj¹ce na dzieñ
31 grudnia 2015 roku 0 0 97 0 97

Odpis aktualizuj¹cy 137

Wartoœæ netto na dzieñ 1 stycznia 2015 0 0 147 0 147

Wartoœæ netto na dzieñ 31 grudnia 2015 0 0 4 0 4

Rok zakoñczony dnia 31 grudnia 2014 roku

Rok zakoñczony 31 grudnia 2014

Koszty
zakoñczonych

prac rozwojowych Wartoœæ firmy
Inne wartoœci

niematerialne

Zaliczki
na wartoœci

niematerialne Ogó³em

Wartoœæ brutto na dzieñ 1 stycznia 2014 roku 0 0 238 238

Pozosta³e nabycia w tym leasing finansowy 0

Sprzeda¿/likwidacja 0

Transfer ze œrodków trwa³ych w budowie 0

Wartoœæ brutto na dzieñ 31 grudnia 2014 roku 0 0 238 0 238

Amortyzacja i odpisy aktualizuj¹ce na dzieñ
1 stycznia 2014 roku 0 0 76 76

Amortyzacja za rok obrotowy 15 15

Sprzeda¿/likwidacja 0

Odpis aktualizuj¹cy 0

Transfer 0

Amortyzacja i odpisy aktualizuj¹ce na dzieñ
31 grudnia 2014 roku 0 0 91 0 91

Wartoœæ netto na dzieñ 1 stycznia 2014 0 0 162 0 162

Wartoœæ netto na dzieñ 31 grudnia 2014 0 0 147 0 147
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13. POZOSTA£E AKTYWA FINANSOWE (D£UGOTERMINOWE)

Pozosta³e aktywa finansowe (d³ugoterminowe) 31 grudnia 2016 31 grudnia 2015 31 grudnia 2015

Po¿yczki 471

Inne

RAZEM 0 0 471

Pozosta³e d³ugoterminowe aktywa finansowe na dzieñ 31 grudnia 2014 roku obejmowa³y po¿yczki udzielone cz³onkom
Zarz¹du.

Po¿yczki by³y oprocentowane wed³ug sta³ych stóp procentowych, termin sp³aty po¿yczek ustalono na maj 2016 roku.

14. ŒWIADCZENIA PRACOWNICZE

Œwiadczenia emerytalne

Grupa wyp³aca pracownikom przechodz¹cym na emerytury kwoty odpraw emerytalnych w wysokoœci okreœlonej
w Kodeksie pracy. W zwi¹zku z tym Grupa na podstawie wyceny dokonanej na koniec 2016, 2015, 2014 roku przez
licencjonowanego aktuariusza utworzy³a rezerwê na wartoœæ bie¿¹c¹ zobowi¹zania z tytu³u odpraw emerytalnych.

Kwotê tej rezerwy oraz uzgodnienie przedstawiaj¹ce zmiany stanu w ci¹gu poszczególnych okresów obrotowych
przedstawia poni¿sza tabela:

Zmiany w wartoœci rezerwy na œwiadczenia emerytalne 31 grudnia 2016 31 grudnia 2015 31 grudnia 2014

Na dzieñ 1 stycznia 13 11 0

Utworzenie rezerwy 8 2 11

Koszty wyp³aconych œwiadczeñ

Rozwi¹zanie rezerwy

Na dzieñ 31 grudnia 21 13 11

15. ZAPASY

Zapasy 31 grudnia 2016 31 grudnia 2015 31 grudnia 2014

Towary i materia³y (wed³ug cen nabycia) 24 540 9 072 6 395

Odpis aktualizuj¹cy wartoœæ towarów 300 82 82

Zaliczki na dostawy 10 437 3 390 2 235

Odpis aktualizuj¹cy wartoœæ zaliczek 119

RAZEM 34 558 12 380 8 548

Utworzony odpis aktualizuj¹cy w latach 2016–2014 dotyczy³ zapasów zalegaj¹cych w magazynie.

Na dzieñ 31 grudnia 2016 roku wartoœæ zapasów towarów handlowych w wysokoœci min. 16 mln PLN stanowi³a
zabezpieczenie w postaci zastawu rejestrowego na rzecz banków tytu³em zabezpieczenia kredytów na otwieranie
akredytyw.

Na dzieñ 31 grudnia 2015 roku Grupa posiada³a zastaw rejestrowy na zapasach towarów handlowych o wartoœci
5,1 mln PLN celem zabezpieczenia kredytów na otwieranie akredytyw.

Na dzieñ 31 grudnia 2014 roku Grupa posiada³a zastaw rejestrowy na zapasach towarów handlowych o wartoœci
3,4 mln PLN celem zabezpieczenia kredytów na otwieranie akredytyw.
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16. NALE¯NOŒCI Z TYTU£U DOSTAW I US£UG, NALE¯NOŒCI Z TYTU£U BIE¯¥CEGO
PODATKU ORAZ POZOSTA£E NALE¯NOŒCI

Nale¿noœci 31 grudnia 2016 31 grudnia 2015 31 grudnia 2014

Nale¿noœci z tytu³u dostaw i us³ug 13 556 7 001 4 607

Nale¿noœci od jednostek powi¹zanych 328 1 408 1 649

Nale¿noœci z tytu³u wyceny kontraktów d³ugoterminowych

Nale¿noœci z tytu³u podatku dochodowego od osób prawnych

Nale¿noœci z tytu³u podatku vat 386 161 14

Inne 110 93 79

Nale¿noœci ogó³em (netto) 14 380 8 663 6 349

Odpis aktualizuj¹cy nale¿noœci 345 220 196

Nale¿noœci brutto 14 725 8 883 6 545

Warunki transakcji z podmiotami powi¹zanymi przedstawione s¹ w nocie 30.

Nale¿noœci z tytu³u dostaw i us³ug nie s¹ oprocentowane i maj¹ terminy p³atnoœci od 14 do 120 dni.

Grupa posiada odpowiedni¹ politykê w zakresie dokonywania sprzeda¿y tylko zweryfikowanym klientom. Dziêki temu,
zdaniem kierownictwa, nie istnieje dodatkowe ryzyko kredytowe, ponad poziom okreœlony odpisem aktualizuj¹cym
nieœci¹galne nale¿noœci w³aœciwym dla nale¿noœci handlowych Grupy.

Kwestia ryzyka kredytowego zosta³a szerzej omówiona w nocie 32.

Zmiany odpisu aktualizuj¹cego nale¿noœci by³y nastêpuj¹ce:

Zmiany odpisu aktualizuj¹cego nale¿noœci 31 grudnia 2016 31 grudnia 2015 31 grudnia 2014

Odpis aktualizuj¹cy na dzieñ 1 stycznia 220 196 108

Zwiêkszenie 142 24 88

Wykorzystanie 17

Odpisanie niewykorzystanych kwot (rozwi¹zanie odpisu)

Odpis aktualizuj¹cy na dzieñ 31 grudnia 345 220 196

Grupa jest stron¹ umów faktoringowych.

Nale¿noœci z tytu³u dostaw i us³ug sfinansowane w ramach faktoringu pe³nego (bez regresu) nie s¹ wykazywane
w sprawozdaniu finansowym.

Zobowi¹zania z tytu³u faktoringu z regresem s¹ wykazywane w pozycji kredyty krótkoterminowe.

Poni¿sze tabele przedstawiaj¹ charakterystykê umów faktoringu pe³nego (bez regresu) na koniec okresów
sprawozdawczych:

Stan na 31 grudnia 2016 roku waluta Przyznany limit Saldo w PLN Stopa procentowa Data sp³aty

faktoring z przejêciem ryzyka – WBK Faktor
z mo¿liwoœci¹ wykorzystania w PLN, USD,
EURO

PLN 21 000 10 326
WIBOR 1M+mar¿a,

EURIBOR1M+mar¿a,
LIBOR1M+mar¿a

31.12.2017

faktoring z przejêciem ryzyka – ING Commercial
Finance z mo¿liwoœci¹ wykorzystania
w PLN,EURO, USD

PLN 8 500 3 198
WIBOR 1M+mar¿a,

EURIBOR1M+mar¿a,
LIBOR1M+mar¿a

01.12.2017

Razem 29 500 13 524

£¹czna wysokoœæ dostêpnych œrodków w ramach zawartych umów faktoringu bez regresu na dzieñ 31 grudnia 2016 roku
wynios³a 29 500 tys. PLN, z czego wykorzystane œrodki na kwotê 13 524 tys. PLN.
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Stan na 31 grudnia 2015 roku waluta Przyznany limit Saldo Stopa procentowa Data sp³aty

faktoring z przejêciem ryzyka – WBK Faktor
z mo¿liwoœci¹ wykorzystania w PLN, USD,
EURO

PLN 5 000 0 WIBOR 1M+mar¿a 30.09.2016

faktoring z przejêciem ryzyka – ING Commercial
Finance z mo¿liwoœci¹ wykorzystania
w PLN, EURO, USD

PLN 7 500 5 127
WIBOR 1M+mar¿a,

EURIBOR1M+mar¿a,
LIBOR1M+mar¿a

22.11.2016

Razem 12 500 5 127

£¹czna wysokoœæ dostêpnych œrodków w ramach zawartych umów faktoringu bez regresu na dzieñ 31 grudnia 2015 roku
wynios³a 12 500 tys. PLN, z czego wykorzystane œrodki na kwotê 5 127 tys. PLN.

Stan na 31 grudnia 2014 roku waluta Wartoœæ kredytu Saldo Stopa procentowa Data sp³aty

faktoring z przejêciem ryzyka – ING Commercial
Finance z mo¿liwoœci¹ wykorzystania
w PLN, EURO, USD

PLN 5 000 4 263
WIBOR 1M+mar¿a,

EURIBOR1M+mar¿a,
LIBOR1M+mar¿a

22.11.2015

Razem 5 000 4 263

£¹czna wysokoœæ dostêpnych œrodków w ramach zawartych umów faktoringu bez regresu na dzieñ 31 grudnia 2014 roku
wynios³a 5 000 tys. PLN, z czego wykorzystane œrodki na kwotê 4 263 tys. PLN.

Zabezpieczeniem umów faktoringu s¹:

– cesja praw z polisy ubezpieczenia nale¿noœci

– pe³nomocnictwo do rachunku

– weksel w³asny in blanco

17. KRÓTKOTERMINOWE ROZLICZENIA MIÊDZYOKRESOWE

Krótkoterminowe rozliczenia miêdzyokresowe
Rok zakoñczony
31 grudnia 2016

Rok zakoñczony
31 grudnia 2015

Rok zakoñczony
31 grudnia 2014

Pozosta³e koszty do rozliczenia w czasie 226 237 89

Ubezpieczenia 19 15 7

Licencje 6 2 3

Koszty serwisu

koszty kontraktów

op³aty za ochronê znaków towarowych 47 46 32

Pozosta³e 16 5 3

RAZEM 314 305 134

18. KRÓTKOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE

Krótkoterminowe aktywa finansowe 31 grudnia 2016 31 grudnia 2015 31 grudnia 2014

Po¿yczki udzielone jednostkom powi¹zanym

Po¿yczki udzielone jednostkom pozosta³ym 36 507 20

Otrzymane weksle

Wycena transakcji terminowych 69

RAZEM 36 507 89

Po¿yczki krótkoterminowe o terminie sp³aty do 12 miesiêcy od dnia bilansowego, udzielone zosta³y dla cz³onków
Zarz¹dów jednostek wchodz¹cych w sk³ad Grupy.

W latach 2016–2014 Grupa nie dokona³a ani nie rozwi¹za³a odpisów aktualizuj¹cych wartoœæ udzielonych po¿yczek.
Wartoœæ po¿yczek prezentowana w bilansie nie odbiega w sposób istotny od wartoœci godziwej.
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19. ŒRODKI PIENIÊ¯NE I ICH EKWIWALENTY

Saldo œrodków Pieniê¿nach i ich ekwiwalentów wykazane w rachunku przep³ywów pieniê¿nych sk³ada³o siê z nastêpuj¹cych
pozycji:

Œrodki pieniê¿ne i ich ekwiwalenty 31 grudnia 2016 31 grudnia 2015 31 grudnia 2014

Œrodki pieniê¿ne w banku i kasie 639 194 201

Lokaty

RAZEM 639 194 201

20. KAPITA£ PODSTAWOWY I POZOSTA£E KAPITA£Y

20.1. Kapita³ podstawowy

Kapita³ akcyjny 31 grudnia 2016 31 grudnia 2015 31 grudnia 2014

Akcje zwyk³e o wartoœci nominalnej 0,10 z³. 1 020 000 1 020 000 1 020 000

RAZEM 1 020 000 1 020 000 1 020 000

Kapita³ podstawowy w latach 2016–2014 nie uleg³ zmianie.

20.2. Wartoœæ nominalna akcji

Wszystkie wyemitowane akcje posiadaj¹ wartoœæ nominaln¹ wynosz¹c¹ 0,10 z³otego i zosta³y w pe³ni op³acone.

Akcje zwyk³e wyemitowane i w pe³ni op³acone
(w tys.) Iloœæ Wartoœæ

Na dzieñ 1 stycznia 2016 1 020 000 102 000,00

Zmiany w roku 20166 – –

Na dzieñ 31 grudnia 2016 1 020 000 102 000

Na dzieñ 1 stycznia 2015 1 020 000 102 000,00

Zmiany w roku 2015 – –

Na dzieñ 31 grudnia 2015 1 020 000 102 000

Na dzieñ 1 stycznia 2014 1 020 000 102 000,00

Zmiany w roku 2014 – –

Na dzieñ 31 grudnia 2014 1 020 000 102 000

20.3. Prawa akcjonariuszy

Akcje s¹ akcjami zwyk³ymi na okaziciela i posiadaj¹ te same uprawnienia co do prawa g³osu, dywidendy oraz zwrotu
z kapita³u.

20.4. Akcjonariusze o znacz¹cym udziale

G³ówni akcjonariusze 31 grudnia 2016 31 grudnia 2015 31 grudnia 2014

Arkadiusz Wilusz – udzia³ w kapitale 90,00% 90,00% 90,00%

Andrzej Wilusz – udzia³ w g³osach 10,00% 10,00% 10,00%

20.5. Kapita³ zapasowy i pozosta³e kapita³y rezerwowe

Kapita³ zapasowy tworzony jest z odpisów wypracowanych zysków.

W latach 2016, 2015, 2014 na wzrost kapita³ów rezerwowych wp³yw mia³ podzia³ wyników finansowych: za rok 2016
w kwocie 2 825 tysiêcy PLN za rok 2015 w kwocie 1 425 tysiêcy PLN, w roku 2014 w kwocie 65 tysiêcy PLN.

Szczegó³y dotycz¹ce zmian w pozycji kapita³ów zapasowego i rezerwowych zosta³y zaprezentowane w sprawozdaniu
ze zmian w kapita³ach w³asnych.
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20.6. Niepodzielony wynik finansowy oraz ograniczenia w wyp³acie dywidendy

Niepodzielony wynik finansowy Jednostki dominuj¹cej podlega w ca³oœci podzia³owi.

Niepodzielony wynik finansowy obejmuje równie¿ kwoty, które nie podlegaj¹ podzia³owi, dotyczy to kwot wyniku
wypracowanego przez spó³kê zale¿n¹.

Zgodnie z wymogami Kodeksu Spó³ek Handlowych, Jednostka dominuj¹ca jest obowi¹zana utworzyæ kapita³ zapasowy
na pokrycie straty. Do tej kategorii kapita³u przelewa siê co najmniej 8% zysku za dany rok obrotowy wykazanego
w sprawozdaniu finansowym Jednostki dominuj¹cej, dopóki kapita³ ten nie osi¹gnie co najmniej jednej trzeciej
kapita³u podstawowego Spó³ki. O u¿yciu kapita³u zapasowego i rezerwowego rozstrzyga Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy, jednak¿e czêœci kapita³u zapasowego w wysokoœci jednej trzeciej kapita³u zak³adowego mo¿na
wykorzystaæ jedynie na pokrycie straty wykazanej w sprawozdaniu finansowym Jednostki dominuj¹cej i nie podlega
ona podzia³owi na inne cele.

Na dzieñ 31 grudnia 2016 roku, na dzieñ 31 grudnia 2015 roku oraz na dzieñ 31 grudnia 2014 roku nie istnia³y inne
ograniczenia dotycz¹ce wyp³aty dywidendy.

20.7. Kapita³y akcjonariuszy niekontroluj¹cych

31 grudnia 2016 31 grudnia 2015 31 grudnia 2014

Na dzieñ 1 stycznia -16 -7

Udzia³ w wyniku jednostek zale¿nych -13 -9 -7

Na dzieñ 31 grudnia -29 -16 -7

21. OPROCENTOWANE KREDYTY I PO¯YCZKI

Na dzieñ 31 grudnia 2016 Grupa by³a stron¹ umów kredytów krótkoterminowych.

£¹czna wysokoœæ dostêpnych œrodków w ramach zawartych umów kredytowych na dzieñ 31 grudnia 2016 roku wynios³a
38 400 tys. PLN, z czego wykorzystane œrodki na kwotê 20 319 tys. PLN.

Stan na 31 grudnia 2016 roku

waluta
Wartoœæ
kredytu

Saldo
w tys. PLN Stopa procentowa Data sp³aty

kredyt w rachunku bie¿¹cym – WBK Bank Zachodni PLN 2 400 528 WIBOR 1M+mar¿a 15.12.2017

linia na otwieranie akredytyw – WBK Bank Zachodni PLN 9 600 4 227 WIBOR 1M+mar¿a 15.02.2018

kredyt na akredytywy – WBK Bank Zachodni PLN 7 000 0 WIBOR 1M+mar¿a 15.02.2018

kredyt obrotowy – WBK Bank Zachodni PLN 8 000 584 WIBOR 1M+mar¿a 15.01.2017

faktoring – finansowanie dostaw – WBK Faktor
do wykorzystanie w PLN, EURO, USD

PLN 4 500 3 631
WIBOR 1M+mar¿a/

EURIBOR1M+mar¿a/
LIBOR1M+mar¿a

31.12.2017

linia rewolwingowa na otwieranie akredytyw
– CITI Handlowy

USD 4 000 8 909 LIBOR 1M+mar¿a 08.04.2017

faktoring z regresem – WBK Faktor PLN 1 400 1 155 WIBOR 1M+mar¿a 31.12.2017

faktoring z regresem – ING Commercial Finance PLN 1 500 1 285 WIBOR 1M+mar¿a 01.12.2017

Razem kredyty i po¿yczki krótkoterminowe 38 400 20 319

Zabezpieczeniem powy¿szych umów kredytowych na dzieñ 31 grudnia 2016 roku by³y:

• hipoteka na wynajmowanej nieruchomoœci wraz z cesj¹ praw z polisy ubezpieczenia,

• zastaw rejestrowy na towarach wraz z cesj¹ praw z polisy ubezpieczenia,

• gwarancja de minimis,

• pe³nomocnictwa do rachunków bankowych,

• oœwiadczenie o poddaniu siê egzekucji,

• weksel w³asny in blanco porêczony przez Prezesa Zarz¹du jednostki dominuj¹cej.

£¹czna wysokoœæ dostêpnych œrodków w ramach zawartych umów kredytowych na dzieñ 31 grudnia 2015 roku wynios³a
12 100 tys. PLN, z czego wykorzystane œrodki na kwotê 8 635 tys. PLN.
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Stan na 31 grudnia 2015 roku

Stan na 31 grudnia 2015 roku waluta
Wartoœæ
kredytu

Saldo
w tys. PLN Stopa procentowa Data sp³aty

kredyt w rachunku bie¿¹cym – WBK Bank Zachodni PLN 2 400 2 123 WIBOR 1M+mar¿a 30.09.2016

linia na otwieranie akredytyw – WBK Bank Zachodni PLN 4 500 1 581 WIBOR 1M+mar¿a 30.09.2016

linia rewolwingowa na otwieranie akredytyw
– CITI Handlowy

USD 1 700 4 043 LIBOR 1M+mar¿a 08.04.2016

faktoring – WBK Faktor PLN 3 500 888 WIBOR 1M+mar¿a nieoznaczony

Razem kredyty i po¿yczki krótkoterminowe 12 100 8 635

Zabezpieczeniem powy¿szych umów kredytowych na dzieñ 31 grudnia 2015 roku by³y:

• hipoteka na wynajmowanej nieruchomoœci wraz z cesj¹ praw z polisy ubezpieczenia,

• zastaw rejestrowy na towarach wraz z cesj¹ praw z polisy ubezpieczenia,

• pe³nomocnictwa do rachunków bankowych,

• oœwiadczenie o poddaniu siê egzekucji,

• weksel w³asny in blanco porêczony przez Prezesa Zarz¹du jednostki dominuj¹cej.

£¹czna wysokoœæ dostêpnych œrodków w ramach zawartych umów kredytowych na dzieñ 31 grudnia 2014 roku wynios³a
9 100 tys. PLN, z czego wykorzystane œrodki na kwotê 8 249 tys. PLN.

Stan na 31 grudnia 2014 roku

waluta
Wartoœæ
kredytu

Saldo
w tys. PLN Stopa procentowa Data sp³aty

kredyt w rachunku bie¿¹cym – WBK Bank Zachodni PLN 2 400 2 227 WIBOR 1M+mar¿a 31.05.2015

linia na otwieranie akredytyw – WBK Bank Zachodni PLN 2 000 1 015 WIBOR 1M+mar¿a 31.05.2015

linia rewolwingowa na otwieranie akredytyw
– CITI Handlowy

USD 1 200 3 409 LIBOR 1M+mar¿a 18.04.2015

faktoring – WBK Faktor PLN 3 500 1 598 WIBOR 1M+mar¿a nieoznaczony

Razem kredyty i po¿yczki krótkoterminowe 9 100 8 249

Zabezpieczeniem powy¿szych umów kredytowych na dzieñ 31 grudnia 2014 roku by³y:

• hipoteka na wynajmowanej nieruchomoœci wraz z cesj¹ praw z polisy ubezpieczenia,

• zastaw rejestrowy na towarach wraz z cesj¹ praw z polisy ubezpieczenia,

• pe³nomocnictwa do rachunków bankowych,

• oœwiadczenie o poddaniu siê egzekucji,

• weksel w³asny in blanco porêczony przez Prezesa Zarz¹du jednostki dominuj¹cej.

22. POZOSTA£E ZOBOWI¥ZANIA FINANSOWE D£UGOTERMINOWE

Pozycja ta obejmuje zobowi¹zania z tytu³u umów leasingu finansowego, których przedmiotem s¹ œrodki transportu.

23. POZOSTA£E ZOBOWI¥ZANIA D£UGOTERMINOWE

Pozosta³e zobowi¹zania d³ugoterminowe o wartoœci 17 tys. z³. stanowi¹ kaucje wp³acone w zwi¹zku z umowami najmu
budynku.
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24. REZERWY

24.1. Zmiany stanu rezerw

Zmiany stanu rezerw za lata 2016–2014 przestawiaj¹ poni¿sze tabele

Rezerwy
Rezerwy na naprawy

gwarancyjne
Rezerwa na odprawy

emerytalne Inne rezerwy Ogó³em

Stan na dzieñ 1 stycznia 2016 roku 83 13 96

Utworzenie rezerw 428 8 613 1 049

Wykorzystanie 0

Rozwi¹zanie 0

Stan na dzieñ 31 grudnia 2016 roku tym: 511 21 613 1 145

Krótkoterminowe 21 21

D³ugoterminowe 511 613 1 124

Rezerwy
Rezerwy na naprawy

gwarancyjne
Rezerwa na odprawy

emerytalne Inne rezerwy Ogó³em

Stan na dzieñ 1 stycznia 2015 roku 66 11 77

Utworzenie rezerw 17 2 19

Wykorzystanie 0

Rozwi¹zanie 0

Stan na dzieñ 31 grudnia 2015 roku w tym: 83 13 0 96

Krótkoterminowe 13 13

D³ugoterminowe 83 83

Rezerwy
Rezerwy na naprawy

gwarancyjne
Rezerwa na odprawy

emerytalne Inne rezerwy Ogó³em

Stan na dzieñ 1 stycznia 2014 roku 0 0 0

Utworzenie rezerw 66 11 77

Wykorzystanie 0

Rozwi¹zanie 0

Stan na dzieñ 31 grudnia 2014 roku w tym: 66 11 0 77

Krótkoterminowe 11 11

D³ugoterminowe 66 66

24.2. Rezerwa na naprawy gwarancyjne

Grupa tworzy rezerwê na koszty obs³ugi reklamacji dotycz¹ce sprzedanych towary. Rezerwa ta szacowana jest
na podstawie wielkoœci sprzeda¿y, d³ugoœci okresów gwarancyjnych, danych historycznych dotycz¹cych wadliwoœci
towarów oraz ponoszonych kosztów napraw.

Wed³ug przewidywañ wiêkszoœæ tych kosztów zostanie poniesiona w nastêpnym roku obrotowym, a ich ca³oœæ w ci¹gu
2 lat od dnia bilansowego. Za³o¿enia zastosowane do obliczenia rezerwy na naprawy gwarancyjne oparte zosta³y na
bie¿¹cych poziomach sprzeda¿y i 2 letnim okresie gwarancyjnym na sprzedane produkty.

24.3. Rezerwa na odprawy emerytalne

Grupa tworzy rezerwê na odprawy emerytalne zgodnie z polityk¹ opisan¹ w nocie 14.

24.4. Inne rezerwy

W 2016 roku Grupa utworzy³a rezerwê na potencjalne koszty op³at licencyjnych dotycz¹ce sprzedawanych produktów.
Utworzono rezerwê na ³¹czn¹ kwotê 613 tys. PLN.
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25. ZOBOWI¥ZANIA KRÓTKOTERMINOWE

Zobowi¹zania z tytu³u dostaw oraz pozosta³e zobowi¹zania niefinansowe

Zobowi¹zania z tytu³u dostaw i us³ug 31 grudnia 2016 31 grudnia 2015 31 grudnia 2014

Wobec jednostek powi¹zanych

Wobec jednostek pozosta³ych 7 463 4 334 1 862

RAZEM 7 463 4 334 1 862

Inne zobowi¹zania 31 grudnia 2016 31 grudnia 2015 31 grudnia 2014

Inne zobowi¹zania niefinansowe 7 1 6

Otrzymane zaliczki 381 432 11

Zobowi¹zania z tytu³u wynagrodzeñ 213 123 91

Zobowi¹zania z tytu³u podatków 298 32 536

Zobowi¹zania wobec zak³adów ubezpieczeñ 226 121 103

RAZEM 1 125 709 747

Warunki transakcji z podmiotami powi¹zanymi przedstawione s¹ w nocie 30.

Zobowi¹zania z tytu³u dostaw i us³ug s¹ nieoprocentowane i zazwyczaj rozliczane w terminach od 14 dni do 30 dni.

Pozosta³e zobowi¹zania s¹ nieoprocentowane, ze œrednim 14-dniowym terminem p³atnoœci

Rozliczenia z z tytu³u podatku od towarów i us³ug s¹ dokonywane w okresach miesiêcznych.

Pozosta³e zobowi¹zania finansowe

Pozosta³e zobowi¹zania finansowe 31 grudnia 2016 31 grudnia 2015 31 grudnia 2014

Zobowi¹zania z tytu³u leasingu finansowego 216 87 174

Kontrakty terminowe 87 85

Zobowi¹zania z tytu³u op³at faktoringowych 186

RAZEM 489 172 174

Kredyty i po¿yczki

Kredyty krótkoterminowe 31 grudnia 2016 31 grudnia 2015 31 grudnia 2014

Kredyt w rachunku bie¿¹cym 528 2 123 2 227

Linia na otwieranie akredytyw 13 981 5 624 4 424

Faktoring nale¿noœci 1 595 888 1 598

Faktoring odwrotny 3 631

Kredyt krótkoterminowy 584

RAZEM 20 319 8 635 8 249

26. ZOBOWI¥ZANIA WARUNKOWE

Zobowi¹zania warunkowe na 31/12/2016

porêczenie wg prawa cywilnego, do wysokoœci 400 tys. z³, kredytu w rachunku bie¿¹cym jednostki powi¹zanej, wysokoœæ
kredytu na dzieñ 31.12.2016 wynios³a 147 tys. z³

porêczenie wg prawa cywilnego do wysokoœci 4.140 tys. z³, kredytu w inwestycyjnego jednostki powi¹zanej, wysokoœæ
kredytu na 31.12.2016 wynios³a 566 tys. z³

Zobowi¹zania warunkowe na 31/12/2015

porêczenie wg prawa cywilnego, do wysokoœci 400 tys. z³, kredytu w rachunku bie¿¹cym jednostki powi¹zanej, wysokoœæ
kredytu na dzieñ 31.12.2015 wynios³a 200 tys. z³
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porêczenie wg prawa cywilnego do wysokoœci 4.140 tys. z³, kredytu inwestycyjnego jednostki powi¹zanej, wysokoœæ
kredytu na 31.12.2015 wynios³a 861 tys. z³

Zobowi¹zania warunkowe na 31/12/2014

porêczenie wg prawa cywilnego, do wysokoœci 400 tys. z³, kredytu w rachunku bie¿¹cym jednostki powi¹zanej, wysokoœæ
kredytu na dzieñ 31.12.2014 wynios³a 197 tys. z³

porêczenie wg prawa cywilnego do wysokoœci 4.140 tys. z³, kredytu inwestycyjnego jednostki powi¹zanej, wysokoœæ
kredytu na 31.12.2014 wynios³a 1 159 tys. z³

27. ZU¯YTY SPRZÊT ELEKTRYCZNY I ELEKTRONICZNY

Ustawa o zu¿ytym sprzêcie elektrycznym i elektronicznym nak³ada ona na podmioty wprowadzaj¹ce na rynek sprzêt
elektroniczny i elektryczny (producentów oraz importerów) m.in. obowi¹zek zorganizowania i sfinansowania odbierania
od prowadz¹cych punkty zbierania zu¿ytego sprzêtu, przetwarzania, odzysku, w tym recyclingu i unieszkodliwiania
zu¿ytego sprzêtu. Od dnia 1 stycznia 2008 roku wprowadzaj¹cy sprzêt przeznaczony dla gospodarstw domowych
jest obowi¹zany do zapewniania zbierania zu¿ytego sprzêtu pochodz¹cego z gospodarstw domowych. Wynikaj¹ce
z ustawy obowi¹zki Jednostka dominuj¹ca przekaza³a, zawieraj¹c odpowiednie umowy, organizacjom odzysku sprzêtu
elektrycznego i elektronicznego.

28. SPRAWY S¥DOWE

Na dzieñ 31 grudnia 2016 roku przeciwko Grupie nie tocz¹ siê ¿adne postêpowania s¹dowe, które skutkowa³yby
powstaniem istotnych roszczeñ.

29. ROZLICZENIA PODATKOWE

Rozliczenia podatkowe oraz inne obszary dzia³alnoœci podlegaj¹ce regulacjom (na przyk³ad sprawy celne czy dewizowe)
mog¹ byæ przedmiotem kontroli organów administracyjnych, które uprawnione s¹ do nak³adania wysokich kar i sankcji.
Brak odniesienia do utrwalonych regulacji prawnych w Polsce powoduje wystêpowanie w obowi¹zuj¹cych przepisach
niejasnoœci i niespójnoœci. Czêsto wystêpuj¹ce ró¿nice w opiniach, co do interpretacji prawnej przepisów podatkowych
zarówno wewn¹trz organów pañstwowych, jak i pomiêdzy organami pañstwowymi i przedsiêbiorstwami, powoduj¹
powstawanie obszarów niepewnoœci i konfliktów. Zjawiska te powoduj¹, ¿e ryzyko podatkowe w Polsce jest znacz¹co
wy¿sze ni¿ istniej¹ce zwykle w krajach o bardziej rozwiniêtym systemie podatkowym.

Rozliczenia podatkowe mog¹ byæ przedmiotem kontroli przez okres piêciu lat, pocz¹wszy od koñca roku, w którym
nast¹pi³a zap³ata podatku. W wyniku przeprowadzanych kontroli dotychczasowe rozliczenia podatkowe Grupy mog¹
zostaæ powiêkszone o dodatkowe zobowi¹zania podatkowe. Zdaniem Grupy na dzieñ 31 grudnia 2016 roku nie istniej¹
przes³anki do utworzenia rezerwy na rozpoznane i policzalne ryzyko podatkowe.

30. INFORMACJE O PODMIOTACH POWI¥ZANYCH

30.1. Transakcje z jednostk¹ zale¿n¹

Dla celów niniejszego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego transakcje pomiêdzy spó³kami wchodz¹cymi
w sk³ad Grupy s¹ eliminowane zgodnie z MSR 24 i nie s¹ ujawniane. Transakcje zawierane pomiêdzy Jednostk¹
Dominuj¹c¹ a Spó³k¹ Zale¿n¹ wynikaj¹ g³ównie z dzia³alnoœci operacyjnej spó³ek Grupy i s¹ przeprowadzane
na zasadach rynkowych. Transakcje te obejmuj¹ udzielenie po¿yczki jednostce zale¿nej, sprzeda¿ towarów w celu
ich dalszej odsprzeda¿y oraz w najem powierzchni biurowej.

Poni¿ej przedstawiono wartoœæ transakcji, eliminowanych w procesie konsolidacji, jakie Spó³ka zawiera³a ze Spó³k¹
Zale¿n¹ w okresie objêtym Historycznymi Informacjami Finansowymi.

Podmiot powi¹zany Rok

Sprzeda¿ na rzecz
podmiotów

powi¹zanych

Zakupy
od podmiotów

powi¹zanych

Nale¿noœci
od podmiotów

powi¹zanych

Zobowi¹zania
wobec podmiotów

powi¹zanych

2016 4 0 357 –

Jednostka zale¿na 2015 10 0 304 –

2014 12 0 229
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30.2. Transakcje z jednostkami powi¹zanymi osobowo

W latach 2016–2014 Grupa dokonywa³a transakcji z nastêpuj¹cymi jednostkami powi¹zanymi:

• PW MAXTEL Arkadiusz Wilusz – jednostka powi¹zana przez kluczowe kierownictwo,

• Arkadiusz Wilusz – Prezes Zarz¹du Jednostki Dominuj¹cej – kluczowe kierownictwo,

• Andrzej Wilusz – Wiceprezes Zarz¹du Jednostki Dominuj¹cej – kluczowe kierownictwo,

• Janusz Wietecha – Wiceprezes Zarz¹du Jednostki Zale¿nej.

Nale¿noœci z tyt.
dostaw i us³ug,

pozosta³e
nale¿noœci

Nale¿noœci
z tyt.

po¿yczek
Przychody

ze sprzeda¿y

Zakup
towarów

i us³ug
Wynagrodzenie

za pracê
Przychody
finansowe

Wyp³acona
dywidenda

31.12.2016 01.01.2016 – 31.12.2016

Jednostki powi¹zane przez
kluczowe kierownictwo 757 0 93 719 0 0 0

Kluczowe kierownictwo
– Zarz¹d Rada Nadzorcza 0 36 0 77 299 0 2 630

Nale¿noœci z tyt.
dostaw i us³ug,

pozosta³e
nale¿noœci

Nale¿noœci
z tyt.

po¿yczek
Przychody

ze sprzeda¿y

Zakup
towarów

i us³ug
Wynagrodzenie

za pracê
Przychody
finansowe

Wyp³acona
dywidenda

31.12.2015 01.01.2015 – 31.12.2015

Jednostki powi¹zane przez
kluczowe kierownictwo 1 408 0 82 718 0 0 0

Kluczowe kierownictwo
– Zarz¹d Rada Nadzorcza 0 507 0 77 234 1 100

Nale¿noœci z tyt.
dostaw i us³ug,

pozosta³e
nale¿noœci

Nale¿noœci
z tyt.

po¿yczek
Przychody

ze sprzeda¿y

Zakup
towarów

i us³ug
Wynagrodzenie

za pracê
Przychody
finansowe

Wyp³acona
dywidenda

31.12.2014 01.01.2014 – 31.12.2014

Jednostki powi¹zane przez
kluczowe kierownictwo 1 661 0 120 717

Kluczowe kierownictwo
– Zarz¹d Rada Nadzorcza 0 491 77 209 34 950

Transakcje z jednostkami powi¹zanymi s¹ zawierane w normalnym trybie dzia³alnoœci Grupy i s¹ dokonywane
na warunkach rynkowych

Na dzieñ 31 grudnia 2016 roku, 31 grudnia 2015 oraz na dzieñ 31 grudnia 2014 nale¿noœci przeterminowane od jednostek
powi¹zanych nie wystêpowa³y.

30.3. Transakcje z jednostk¹ powi¹zan¹ przez kluczowe kierownictwo

Transakcje sprzeda¿y na rzecz jednostki powi¹zanej przez kluczowe kierownictwo dotyczy sprzeda¿y towarów w ramach
dzia³alnoœci operacyjne.

Zakupy od jednostki powi¹zanej przez kluczowe kierownictwo dotycz¹ przede wszystkim najmu budynku
biurowo-magazynowego zlokalizowany w Tychach, przy ulicy Towarowej 23a, refaktury kosztów z tytu³u korzystania
z systemów informatycznych oraz w mniejszym stopniu zakupu towarów.

Nale¿noœci od jednostki powi¹zanej przez kluczowe kierownictwo wynikaj¹ z bie¿¹cych transakcji sprzeda¿y, zaliczek
wp³aconych na poczet zakupu us³ug najmu oraz kaucji wp³aconej w zwi¹zku z najmem budynku.

Warunki transakcji odbywaj¹ siê na warunkach równorzêdnych z tymi, które obowi¹zuj¹ w transakcjach zawieranych
na warunkach rynkowych.
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Jednostka Dominuj¹ca udzieli³a porêczenie wekslowego kredytu w rachunku bie¿¹cym dla jednostki powi¹zanej przez
kluczowe kierownictwo.

Jednoczeœnie budynek wynajmowany przez Jednostkê Dominuj¹c¹, zlokalizowany w Tychach, przy ulicy Towarowej 23a
bêd¹cy wspó³w³asnoœci¹ jednostki powi¹zanej przez Prezesa Zarz¹du i Wiceprezesa Zarz¹du stanowi zabezpieczenie
kredytów Jednostki Dominuj¹cej.

Wzajemne transakcje porêczenia kredytów pomiêdzy jednostk¹ Dominuj¹c¹ oraz jednostk¹ powi¹zan¹ przez kluczowe
kierownictwo s¹ nieodp³atne.

30.4. Transakcje z kluczowym kierownictwem

W latach 2016–2014 Jednostka Dominuj¹ca by³a stron¹ umów najmu budynku z cz³onkami Zarz¹du (z Wiceprezesem
Zarz¹du), umów o œwiadczenie pracy oraz umów po¿yczek.

Umowa Najmu dotyczy budynku, który jest w³asnoœci¹ Jednostki powi¹zanej osob¹ Prezesa Zarz¹du MAXCOM S.A.
(90%) oraz w³asnoœci¹ Wiceprezesa Zarz¹du MAXCOM S.A. (10%)

Umowy po¿yczek dotycz¹ po¿yczek udzielonych cz³onkom Zarz¹du Jednostki Dominuj¹cej oraz cz³onkowi Zarz¹du
jednostki zale¿nej.

W 2016 roku po¿yczki udzielone cz³onkom Zarz¹du Jednostki Dominuj¹cej zosta³y sp³acone. Odsetki w wysokoœci
91 tys. PLN zosta³y umorzone.

Grupa w latach 2016–2014 zawiera³a z cz³onkami Rady Nadzorczej umowy o œwiadczenie pracy.

Cz³onkowie Rady Nadzorczej nie otrzymywali wynagrodzenia z tytu³u pe³nienia przez nich funkcji w organach
nadzorczych.

30.5. Wynagrodzenie kadry kierowniczej Grupy

Wynagrodzenie wyp³acone lub nale¿ne cz³onkom Zarz¹du oraz cz³onkom Rady Nadzorczej Grupy z tytu³u zawartych
umów o pracê.

Wynagrodzenie: Zarz¹d, Rada Nadzorcza 31 grudnia 2016 31 grudnia 2015 31 grudnia 2014

Zarz¹d:

Krótkoterminowe œwiadczenia pracownicze (wynagrodzenia i narzuty) 155 119 107

Rada Nadzorcza:

Krótkoterminowe œwiadczenia pracownicze (wynagrodzenia i narzuty) 144 114 101

RAZEM 299 233 208

31. INFORMACJE O WYNAGRODZENIU BIEG£EGO REWIDENTA LUB PODMIOTU
UPRAWNIONEGO DO BADANIA SPRAWOZDAÑ FINANSOWYCH

Poni¿sza tabela przedstawia wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdañ finansowych wyp³acone
lub nale¿ne za rok zakoñczony dnia 31 grudnia 2015 roku i dnia 31 grudnia 2014 roku w podziale na rodzaje us³ug:

Wynagrodzenie bieg³ego rewidenta 31 grudnia 2016 31 grudnia 2015 31 grudnia 2014

Obowi¹zkowe badanie rocznego sprawozdania finansowego 12 11 10

Inne us³ugi poœwiadczaj¹ce

RAZEM 12 11 10

32. CELE I ZASADY ZARZ¥DZANIA RYZYKIEM FINANSOWYM – RYZYKO

Do g³ównych instrumentów finansowych, z których korzysta Grupa, nale¿¹ kredyty bankowe, umowy leasingu finansowego,
œrodki pieniê¿ne i lokaty krótkoterminowe. G³ównym celem tych instrumentów finansowych jest pozyskanie œrodków
finansowych na dzia³alnoœæ Grupy. Grupa posiada te¿ inne instrumenty finansowe, takie jak nale¿noœci i zobowi¹zania
z tytu³u dostaw i us³ug, udzielone po¿yczki, które powstaj¹ bezpoœrednio w toku prowadzonej przez ni¹ dzia³alnoœci.

Grupa zawiera transakcje walutowe (g³ównie spot oraz forward), których celem jest zarz¹dzanie ryzykiem walutowym
powstaj¹cym w toku dzia³alnoœci Grupy oraz wynikaj¹cym z u¿ywanych przez ni¹ Ÿróde³ finansowania. Zasad¹
stosowan¹ przez Grupê obecnie i przez ca³y okres objêty sprawozdaniem jest nieprowadzenie obrotu instrumentami
finansowymi.

Prospekt Emisyjny Maxcom S.A.

F-45



G³ówne rodzaje ryzyka wynikaj¹cego z instrumentów finansowych Grupy obejmuj¹ ryzyko stopy procentowej, ryzyko
zwi¹zane z p³ynnoœci¹, ryzyko walutowe oraz ryzyko kredytowe.

Zarz¹d weryfikuje i uzgadnia zasady zarz¹dzania ka¿dym z tych rodzajów ryzyka – zasady te zosta³y w skrócie omówione
poni¿ej.

32.1. Ryzyko stopy procentowej

Do instrumentów finansowych posiadanych przez Grupê i nara¿onych na ryzyko stopy procentowej nale¿¹ umowy
po¿yczek, umowy kredytowe, umowy faktoringu oraz umowy leasingu finansowego.

Grupa korzysta g³ównie z kredytów w rachunku bie¿¹cym w PLN, linii na otwieranie akredytyw w USD oraz faktoringów
w PLN, USD, EURO.

Wszystkie instrumenty oparte s¹ o zmienne stopy procentowe.

Grupa obecnie nie stosuje aktywnej strategii zabezpieczania siê przed ryzykiem wzrostu stóp procentowych.

Ryzyko stopy procentowej – wra¿liwoœæ na zmiany

Dla potrzeb przedstawionej poni¿ej analizy wra¿liwoœci za³o¿ono, ¿e kwota zobowi¹zañ niesp³aconych na dzieñ
bilansowy by³a niezap³acona przez ca³y rok.

Poni¿sza tabela przedstawia wra¿liwoœæ wyniku finansowego brutto na racjonalnie mo¿liwe zmiany stóp procentowych
przy za³o¿eniu niezmiennoœci innych czynników (w zwi¹zku z zobowi¹zaniami o zmiennej stopie procentowej).
Nie przedstawiono wp³ywu na kapita³ w³asny ani na ca³kowite dochody ogó³em Grupy.

Wp³yw wzrostu stopy procentowej o 50 p.b. na zysk netto

31 grudnia 2016 roku 31 grudnia 2015 roku 31 grudnia 2014 roku

Zmian wartoœci aktywów finansowych 1 10 10

Zmian wartoœci zobowi¹zañ finansowych -173 -70 -64

Wp³yw na zysk przed opodatkowaniem -172 -60 -54

Wp³yw spadku stopy procentowej o 50 p.b. na zysk netto

31 grudnia 2016 roku 31 grudnia 2015 roku 31 grudnia 2014 roku

Zmian wartoœci aktywów finansowych -1 -10 -10

Zmian wartoœci zobowi¹zañ finansowych 173 70 64

Wp³yw na zysk przed opodatkowaniem 172 60 54

32.2. Ryzyko walutowe

Grupa nara¿ona jest na ryzyko walutowe z tytu³u zawieranych transakcji. Ryzyko takie powstaje w wyniku dokonywania
przez jednostkê operacyjn¹ transakcji zakupów, sprzeda¿y oraz zaci¹gania kredytów w walutach innych ni¿ jej waluta
wyceny.

Spó³ka zale¿na dokonuje zakupów niemal wy³¹cznie w walucie, w której dokonywana jest przez nie sprzeda¿ towarów.

Ryzyko walutowe Grupy zwi¹zane z kursami walutowymi dotyczy jednostki dominuj¹cej. Jednostka dominuj¹ca
monitoruje pozycje walutowe dla ka¿dej z walut i zawiera transakcje zabezpieczaj¹ce ryzyko kursowe w postaci
instrumentów finansowych (transakcje forward)) w taki sposób, by odpowiada³y one warunkom zabezpieczanej pozycji
i zapewnia³y dziêki temu maksymaln¹ skutecznoœæ zabezpieczenia.

Grupa nara¿ona jest przede wszystkim na ryzyko zwi¹zane ze zmianami kursów USD oraz EURO.

Poni¿sza tabela przedstawia wra¿liwoœæ wyniku finansowego brutto w zwi¹zku ze zmian¹ wartoœci godziwej zobowi¹zañ
pieniê¿nych na racjonalnie mo¿liwe wahania kursu EURO oraz USD przy za³o¿eniu niezmiennoœci innych czynników.

Wra¿liwoœæ wyniku finansowego
Wzrost/spadek

kursu waluty
Wp³yw na wynik
finansowy brutto

31 grudnia 2016 – USD
10% 276

-10% -276

31 grudnia 2015 – USD
10% 50

-10% -50
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Wra¿liwoœæ wyniku finansowego
Wzrost/spadek

kursu waluty
Wp³yw na wynik
finansowy brutto

31 grudnia 2014 – USD
10% 53

-10% -53

31 grudnia 2016 – EUR
10% 48

-10% -48

31 grudnia 2015 – EUR
10% 192

-10% -192

31 grudnia 2014 – EUR
10% -7

-10% 7

32.3. Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe definiowane jest jako ryzyko poniesienia straty finansowej przez Grupê w sytuacji, kiedy kontrahent
lub druga strona transakcji nie spe³ni swoich umownych obowi¹zków.

Wszyscy klienci, którzy ubiegaj¹ siê o kredyt kupiecki, poddawani s¹ procedurom wstêpnej weryfikacji. Ponadto,
dziêki bie¿¹cemu monitorowaniu stanów nale¿noœci, nara¿enie Grupy na ryzyko nieœci¹galnych nale¿noœci jest
nieznaczne.

Ryzyko kredytowe dotyczy g³ównie nale¿noœci z tytu³u sprzeda¿y towarów. Wynika ono ze stosowania odroczonych
terminów p³atnoœci przy sprzeda¿y. Grupa opracowa³a i wdro¿y³a procedury maj¹ce na celu minimalizowanie i sta³e
monitorowanie tego ryzyka w taki sposób, aby nie wystêpowa³a znacz¹ca koncentracja ryzyka kredytowego.

Klienci rozpoczynaj¹cy wspó³pracê z Grup¹ mog¹ dokonywaæ zakupów jedynie za gotówkê lub na zasadach przedp³aty.
Ka¿dy klient ubiegaj¹cy siê o udzielenie kredytu kupieckiego jest oceniany pod k¹tem wiarygodnoœci kredytowej.

Grupa ubezpiecza swoje nale¿noœci handlowe, dlatego wysokoœæ limitu kredytowego przyznanego kontrahentowi,
zale¿y w g³ównej mierze od decyzji ubezpieczeniowej dotycz¹cej wysokoœci ubezpieczenia limitu kredytu kupieckiego
klienta. Udzielenie klientowi kredytu powy¿ej limitu wyznaczonego przez ubezpieczyciela wymaga odpowiedniej
akceptacji przez Zarz¹d. Limity kredytowe klientów s¹ okresowo weryfikowane w oparciu o aktualne ubezpieczenia
limitów, historiê p³atnoœci, skalê wspó³pracy.

W przypadku posiadania przez kontrahenta przeterminowanych p³atnoœci wobec Grupy, wstrzymywana b¹dŸ ograniczana
jest bie¿¹ca sprzeda¿ do momentu uregulowania zaleg³oœci. Równoczeœnie, w zale¿noœci od przebiegu sp³aty
przeterminowanego zad³u¿enia, przyznany limit kredytu mo¿e ulec zmniejszeniu lub byæ cofniêty.

Spó³ki Grupy na bie¿¹co tworz¹ odpisy aktualizuj¹ce na nale¿noœci nieobjête ubezpieczeniem oraz kwoty wynikaj¹ce
z udzia³u w³asnego w stosunku do nale¿noœci ubezpieczonych, na podstawie szczegó³owej analizy nale¿noœci.

Ponadto ryzyko kredytowe jest w sposób naturalny ograniczane poprzez znaczn¹ dywersyfikacjê odbiorców Grupy.

W odniesieniu do innych aktywów finansowych Grupy, takich jak œrodki pieniê¿ne i ich ekwiwalenty, ryzyko kredytowe
Grupy powstaje w wyniku niemo¿noœci dokonania zap³aty przez drug¹ stronê umowy, a maksymalna ekspozycja
na to ryzyko równa jest wartoœci bilansowej tych instrumentów.

32.4. Ryzyko zwi¹zane z p³ynnoœci¹

Ryzyko p³ynnoœci oznacza ryzyko, ¿e spó³ki wchodz¹ce w sk³ad Grupy nie bêd¹ zdolne do regulowania swoich
finansowych zobowi¹zañ, kiedy stan¹ siê wymagalne.

Grupa monitoruje prognozowane przep³ywy pieniê¿ne z dzia³alnoœci operacyjnej uwzglêdniaj¹c terminy zapadalnoœci
nale¿noœci oraz wymagalnoœci zobowi¹zañ.

Celem Grupy jest utrzymanie równowagi pomiêdzy ci¹g³oœci¹ a elastycznoœci¹ finansowania, poprzez korzystanie
z rozmaitych Ÿróde³ finansowania, takich jak linie kredytowe, umowy leasingu finansowego, umowy faktoringu.

Grupa odpowiednio zarz¹dza swoim kapita³em obrotowym oraz ryzykiem kredytowym odbiorców (ubezpieczenie
nale¿noœci), utrzymuje dobry standing finansowy w zwi¹zku z czym ryzyko utraty p³ynnoœci jest ograniczone.

Tabela poni¿ej przedstawiaj¹ zobowi¹zania finansowe Grupy na dzieñ 31 grudnia 2016 roku, 31 grudnia 2015 roku
oraz 31 grudnia 2014 roku wg daty zapadalnoœci na podstawie umownych niezdyskontowanych p³atnoœci.
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Terminy zapadalnoœci zobowi¹zañ finansowych
na 31.12.2016

Poni¿ej
3 miesiêcy

Od 3 do 12
miesiêcy

Od 1 roku
do 5 lat

Powy¿ej
5 lat Razem

Zobowi¹zania z tytu³u leasingu finansowego 52 164 519 735

Kredyty otrzymane 20 319 20 319

Zobowi¹zania z tytu³u dostaw i us³ug 7 463 7 463

RAZEM 27 834 164 519 0 28 517

Terminy zapadalnoœci zobowi¹zañ finansowych
na 31.12.2015

Poni¿ej
3 miesiêcy

Od 3 do 12
miesiêcy

Od 1 roku
do 5 lat

Powy¿ej
5 lat Razem

Zobowi¹zania z tytu³u leasingu finansowego 21 66 192 279

Kredyty otrzymane 8 635 8 635

Zobowi¹zania z tytu³u dostaw i us³ug 4 334 4 334

RAZEM 12 990 66 192 0 13 248

Terminy zapadalnoœci zobowi¹zañ finansowych
na 31.12.2014

Poni¿ej
3 miesiêcy

Od 3 do 12
miesiêcy

Od 1 roku
do 5 lat

Powy¿ej
5 lat Razem

Zobowi¹zania z tytu³u leasingu finansowego 45 129 157 331

Kredyty otrzymane 8 249 8 249

Zobowi¹zania z tytu³u dostaw i us³ug 1 862 1 862

RAZEM 10 156 129 157 0 10 442

33. INSTRUMENTY FINANSOWE

33.1. Wartoœci godziwe poszczególnych klas instrumentów finansowych

Grupa posiada nastêpuj¹ce pozycje instrumentów finansowych:

Instrumenty finansowe

Kategoria
zgodnie

z MSR 39 31 grudnia 2016 31 grudnia 2015 31 grudnia 2014

Aktywa finansowe:

D³ugoterminowe aktywa finansowe (po¿yczki) PiN 471

Nale¿noœci z tytu³u dostaw i us³ug oraz pozosta³e PiN 14 380 8 663 6 349

Krótkoterminowe aktywa finansowe (po¿yczki) PiN 36 507 20

Walutowe kontrakty terminowe typu forward WwWGpWF 69

Œrodki pieniê¿ne i ekwiwalenty WwWGpWF 639 194 201

Zobowi¹zania finansowe:

Zobowi¹zania z tytu³u leasingu finansowego – d³ugoterminowe PZFwgZK 519 192 157

Zobowi¹zania z tytu³u dostaw i us³ug PZFwgZK 8 588 5 043 2 609

Otrzymane kredyt krótkoterminowe PZFwgZK 20 319 8 635 8 249

Zobowi¹zania z tytu³u leasingu finansowego – krótkoterminowe PZFwgZK 216 87 174

Walutowe kontrakty terminowe typu forward WwWGpWF 87 85 0

U¿yte skróty:

PiN – Po¿yczki udzielone i nale¿noœci,

DDS – Aktywa finansowe dostêpne do sprzeda¿y,

PZFwgZK – Pozosta³e zobowi¹zania finansowe wyceniane wed³ug zamortyzowanego kosztu

UdtW – Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnoœci,

WwWGpWF – Aktywa/zobowi¹zania finansowe wyceniane w wartoœci godziwej przez wynik finansowy
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Wartoœæ godziwa instrumentów finansowych, jakie Grupa posiada³a na dzieñ 31 grudnia 2016 roku, 31 grudnia 2015 roku
i 31 grudnia 2014 roku nie odbiega³a istotnie od wartoœci prezentowanych w sprawozdaniach finansowych za poszczególne
lata, gdy¿ w przypadku do instrumentów krótkoterminowych ewentualny efekt dyskonta jest nieistotny, a instrumenty
d³ugoterminowe dotyczy³y transakcji zawieranych na warunkach rynkowych.

33.2. Szacowanie wartoœci godziwej

Na dzieñ 31 grudnia 2016 roku, 31 grudnia 2015 roku oraz na dzieñ 31 grudnia 2014 roku, Grupa posiada³a nastêpuj¹ce
instrumenty finansowe wyceniane w wartoœci godziwej:

31 grudnia 2016 poziom 1 poziom 2 poziom 3

Zobowi¹zania wyceniane w wartoœci godziwej przez wynik finansowy

Kontrakty FX 87

31 grudnia 2015 poziom 1 poziom 2 poziom 3

Zobowi¹zania wyceniane w wartoœci godziwej przez wynik finansowy

Kontrakty FX 85

31 grudnia 2014 poziom 1 poziom 2 poziom 3

Aktywa wyceniane w wartoœci godziwej przez wynik finansowy

Kontrakty FX 69

– poziom 1 – ceny gie³dowe (niekorygowane) oferowane za identyczne aktywa lub zobowi¹zania na aktywnych
rynkach,

– poziom 2 – na bazie wartoœci obserwowanych na rynku, ustalane przez odniesienie bezpoœrednie (tj. do cen) lub
poœrednie (tj. pochodne cen) do podobnych instrumentów istniej¹cych na rynku,

– poziom 3 – ceny niepochodz¹ce z aktywnych rynków (na bazie ró¿nych technik wyceny nie opieraj¹cych siê
o jakiekolwiek obserwowalne dane rynkowe).

Wartoœæ godziwa forwardów walutowych ustalana jest w oparciu o zdyskontowane przysz³e przep³ywy z tytu³u zawartych
transakcji, kalkulowane w oparciu o ró¿nicê miêdzy cen¹ terminow¹ a cen¹ transakcyjn¹. Cena terminowa kalkulowana
jest w oparciu o fixing NBP i krzyw¹ stóp procentowych implikowan¹ z transakcji fx swap.

W latach 2016–2014 nie mia³y miejsca przesuniêcia miêdzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartoœci godziwej,
ani te¿ ¿aden z instrumentów nie zosta³ przesuniêty z/ do poziomu 3 hierarchii wartoœci godziwej

34. ZARZ¥DZANIE KAPITA£EM

G³ównym celem zarz¹dzania kapita³em Grupy jest utrzymanie dobrego ratingu kredytowego i bezpiecznych wskaŸników
kapita³owych, które wspiera³yby dzia³alnoœæ operacyjn¹ Grupy i zwiêksza³y wartoœæ dla jej akcjonariuszy.

Grupa zarz¹dza struktur¹ kapita³ow¹ i w wyniku zmian warunków ekonomicznych wprowadza do niej stosowne korekty.

W roku zakoñczonym dnia 31 grudnia 2016 roku, 31 grudnia 2015 roku i 31 grudnia 2014 roku nie wprowadzono
¿adnych zmian do celów, zasad i procesów obowi¹zuj¹cych w tym obszarze.

Grupa monitoruje stan kapita³ów za pomoc¹ wskaŸnika liczonego jako relacja zad³u¿enia netto do wartoœci EBITDA.
Do zad³u¿enia netto Spó³ka wlicza oprocentowane kredyty bankowe oraz zobowi¹zania charakterze kredytowym.
EBITDA zdefiniowana jest jako wynik finansowy z dzia³alnoœci operacyjnej powiêkszony o amortyzacjê.

35. STRUKTURA ZATRUDNIENIA

Zatrudnienie w Grupie na dzieñ 31 grudnia 2016 roku, 31 grudnia 2015 roku oraz na dzieñ 31 grudnia 2014 roku
kszta³towa³o siê nastêpuj¹co:

31 grudnia 2016 31 grudnia 2015 31 grudnia 2014

Zarz¹d 2 2 2

Pracownicy 30 22 20

RAZEM 32 24 22
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36. ZDARZENIA NASTÊPUJ¥CE PO DNIU BILANSOWYM

Nie wyst¹pi³y zdarzenia, które mog³yby istotnie wp³yn¹æ na sprawozdanie finansowe za rok zakoñczony dnia 31 grudnia
2016 roku.

37. PRZELICZENIE G£ÓWNYCH POZYCJI SPRAWOZDANIA NA EURO

ZA ROK KOÑCZ¥CY SIÊ 31 GRUDNIA 2016 ROKU

w tys. PLN w tys. EURO

2016 2016

Przychody netto ze sprzeda¿y produktów, towarów i materia³ów 109 345 24 989

Zysk (strata) z dzia³alnoœci operacyjnej 16 917 3 866

Zysk przed opodatkowaniem 15 622 3 570

Zysk (strata) netto 12 238 2 797

Przep³ywy pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci operacyjnej -7 841 -1 792

Przep³ywy pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci inwestycyjnej 481 110

Przep³ywy pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci finansowej 7 806 1 784

Przep³ywy pieniê¿ne netto, razem 446 102

Aktywa trwa³e 2 004 453

Aktywa obrotowe 49 927 11 285

Zobowi¹zania d³ugoterminowe 1 841 416

Zobowi¹zania krótkoterminowe 32 526 7 352

Kapita³ w³asny 17 564 3 970

Kapita³ zak³adowy 102 23

Œredniowa¿ona liczba akcji na koniec okresu (w tys. szt.) 1 020 1 020

Zysk (strata) na jedn¹ œredniowa¿on¹ akcjê zwyk³¹ (w szt./ EUR) 12 3

ZA ROK KOÑCZ¥CY SIÊ 31 GRUDNIA 2015 ROKU

w tys. PLN w tys. EURO

2015 2015

Przychody netto ze sprzeda¿y produktów, towarów i materia³ów 50 642 12 101

Zysk (strata) z dzia³alnoœci operacyjnej 6 191 1 479

Zysk przed opodatkowaniem 5 014 1 198

Zysk (strata) netto 3 978 951

Przep³ywy pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci operacyjnej 2 642 631

Przep³ywy pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci inwestycyjnej -82 -20

Przep³ywy pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci finansowej -2 566 -613

Przep³ywy pieniê¿ne netto, razem -6 -1

Aktywa trwa³e 876 206

Aktywa obrotowe 22 049 5 174

Zobowi¹zania d³ugoterminowe 352 83

Zobowi¹zania krótkoterminowe 14 616 3 430

Kapita³ w³asny 7 957 1 867

Kapita³ zak³adowy 102 24

Œredniowa¿ona liczba akcji na koniec okresu (w tys. szt.) 1 020 1 020

Zysk (strata) na jedn¹ œredniowa¿on¹ akcjê zwyk³¹ (w szt. / EUR) 4 1
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ZA ROK KOÑCZ¥CY SIÊ 31 GRUDNIA 2014 ROKU

w tys. PLN w tys. EURO

2014 2014

Przychody netto ze sprzeda¿y produktów, towarów i materia³ów 50 447 12 042

Zysk (strata) z dzia³alnoœci operacyjnej 2 784 665

Zysk przed opodatkowaniem 2 245 536

Zysk (strata) netto 1 820 434

Przep³ywy pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci operacyjnej 2 571 614

Przep³ywy pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci inwestycyjnej -114 -27

Przep³ywy pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci finansowej -2 337 -558

Przep³ywy pieniê¿ne netto, razem 120 29

Aktywa trwa³e 1 398 328

Aktywa obrotowe 15 321 3 595

Zobowi¹zania d³ugoterminowe 294 69

Zobowi¹zania krótkoterminowe 11 346 2 662

Kapita³ w³asny 5 079 1 192

Kapita³ zak³adowy 102 24

Œredniowa¿ona liczba akcji na koniec okresu (w tys. szt.) 1 020 1 020

Zysk (strata) na jedn¹ œredniowa¿on¹ akcjê zwyk³¹ (w szt./ EUR) 2 0

Wybrane pozycje skonsolidowanego sprawozdania finansowego
przeliczono na EURO wg nastêpuj¹cych kursów 31 grudnia 2016 31 grudnia 2015 31 grudnia 2014

œrednia kursów NBP na ostatni dzieñ ka¿dego miesi¹ca roku 4,3757 4,1848 4,1893

kurs œredni NBP na dzieñ 31 grudnia danego roku 4,4240 4,2615 4,2623

38. INFORMACJE DODATKOWE

14 marca 2017 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy dokona³o podzia³u wszystkich akcji Spó³ki
MAXCOM SA poprzez obni¿enie podzia³u wartoœci nominalnej ka¿dej akcji z kwoty 0,10 z³ (dziesiêæ groszy) do kwoty
0,05 z³ (piêæ groszy)

Podzia³ zosta³ dokonany przy proporcjonalnym zwiêkszeniu ogólnej liczby akcji i przy zachowaniu niezmienionej
wysokoœci kapita³u zak³adowego.

Dotychczasowa iloœæ akcji uleg³a zwiêkszeniu z liczby 1 020 000 do liczby 2 040 000 sztuk.

Tychy, dnia 28 kwietnia 2017 roku

Arkadiusz Wilusz – Prezes Zarz¹du ........................................................................

Andrzej Wilusz – Wiceprezes Zarz¹du ........................................................................

Monika Drewniaczyk – osoba uprawniona do prowadzenia ksi¹g ........................................................................
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Raport niezale¿nego bieg³ego rewidenta z przegl¹du skróconego œródrocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego obejmuj¹cego okres od 1 stycznia 2017 r. do 31 marca 2017 r.
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Œródroczne skrócone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za okres 3 miesiêcy zakoñczony
31 marca 2017 r.

GRUPA KAPITA£OWA MAXCOM S.A.

ŒRÓDROCZNE SKRÓCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

ZA OKRES 3 MIESIÊCY ZAKOÑCZONY DNIA 31 MARCA 2017 ROKU
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ŒRÓDROCZNE SKRÓCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
GRUPY KAPITA£OWEJ MAXCOM S.A.

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CA£KOWITYCH DOCHODÓW
za rok zakoñczony dnia 31 marca 2017 roku

Dzia³alnoœæ kontynuowana Nota
od 01.01.2017
do 31.03.2017

od 01.01.2016
do 31.03.2016

Przychody operacyjne ogó³em, w tym: 26 822 16 887

Przychody ze sprzeda¿y 3 26 803 16 879

Pozosta³e przychody operacyjne 19 8

Zmiana stanu zapasów produktów gotowych oraz produkcji niezakoñczonej 0 0

Koszt wytworzenia produktów na w³asne potrzeby 0 0

Koszty operacyjne ogó³em, w tym: 24 075 14 795

Amortyzacja 83 59

Materia³y i energia 408 219

Us³ugi obce 2 817 1 471

Podatki i op³aty 54 34

Koszty œwiadczeñ pracowniczych 1 038 639

Pozosta³e koszty rodzajowe 771 659

Wartoœæ sprzedanych towarów i materia³ów 18 883 11 702

Pozosta³e koszty operacyjne 21 12

Zysk netto z dzia³alnoœci operacyjnej 2 747 2 092

Przychody finansowe 42 0

Koszty finansowe 263 180

Zysk przed opodatkowaniem 2 526 1 912

Podatek dochodowy 406 384

Zysk netto z dzia³alnoœci kontynuowanej 2 120 1 528

Dzia³alnoœæ zaniechana 0

Zysk netto z dzia³alnoœci zaniechanej

Zysk / strata netto 2 120 1 528

Inne ca³kowite dochody 0

Ca³kowity dochód 2 120 1 528

w tym przypisany

Akcjonariuszom jednostki dominuj¹cej 2 121 1 530

Akcjonariuszom niekontroluj¹cym -1 -2
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

Nota 31 marca 2017 roku 31 grudnia 2016 roku 31 marca 2016 roku

Aktywa trwa³e 2 156 2 004 1 306

Rzeczowe aktywa trwa³e 4 1 235 1 178 1 215

Wartoœci niematerialne 5 7 3

D³ugoterminowe aktywa finansowe – – –

Nale¿noœci d³ugoterminowe 5 472 425 –

Rozliczenia miêdzyokresowe – – –

Aktywa z tytu³u odroczonego podatku dochodowego 444 394 88

Aktywa obrotowe 51 127 49 927 24 462

Zapasy 6 41 846 34 558 14 881

Nale¿noœci handlowe oraz pozosta³e nale¿noœci 7 8 304 14 380 8 998

Nale¿noœci z tytu³u podatku dochodowego – – –

Rozliczenia miêdzyokresowe 404 314 152

Pozosta³e aktywa finansowe 36 36 287

Œrodki pieniê¿ne i ich ekwiwalenty 8 537 639 144

Aktywa razem 53 283 51 931 25 768

Kapita³ w³asny ogó³em 19 683 17 564 8 855

Kapita³ w³asny przypadaj¹cy akcjonariuszom
jednostki dominuj¹cej 19 713 17 593 8 875

Kapita³ podstawowy 9 102 102 102

Pozosta³e kapita³y rezerwowe 17 626 7 409 4 584

Zyski zatrzymane 1 985 10 082 4 189

Kapita³y akcjonariuszy niekontroluj¹cych -30 -29 -20

Zobowi¹zania D³ugoterminowe 1 889 1 841 621

Oprocentowane kredyty i po¿yczki – – –

Zobowi¹zania z tytu³u odroczonego podatku
dochodowego 153 181 60

Rezerwy 12 1 229 1 124 83

Pozosta³e zobowi¹zania finansowe 14 490 519 461

Pozosta³e zobowi¹zania 17 17 17

Zobowi¹zania krótkoterminowe 31 711 32 526 16 292

Zobowi¹zania z tytu³u dostaw i us³ug oraz inne
zobowi¹zania 3 912 8 588 2 577

Oprocentowane kredyty i po¿yczki 13 27 013 20 319 13 157

Pozosta³e zobowi¹zania finansowe 14 480 489 270

Zobowi¹zania z tytu³u podatku dochodowego 285 3 109 275

Rozliczenia miêdzyokresowe – – –

Rezerwy 12 21 21 13

Pasywa razem 53 283 51 931 25 768
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SKONSOLIDOWANY SPRAWOZDANIE Z PRZEP£YWÓW PIENIÊ¯NYCH

Nota 31 marca 2017 31 marca 2016

Przep³ywy œrodków pieniê¿nych z dzia³alnoœci operacyjnej

Zysk/strata brutto 2 526 1 912

Korekty o pozycje -9 005 -5 559

Amortyzacja 83 59

Odsetki i dywidendy, netto 244 129

(Zysk) strata z tytu³u dzia³alnoœci inwestycyjnej –

(Zysk) strata z tytu³u ró¿nic kursowych -42 47

Zysk/strata udzia³owców niekontroluj¹cych -1 -2

Zmiany w pozycjach bilansowych

Zmiana stanu nale¿noœci 5 998 -148

Zmiana stanu zapasów -7 288 -2 501

Zmiana stanu zobowi¹zañ z wyj¹tkiem kredytów i po¿yczek -4 616 -2 423

Zmiana stanu rozliczeñ miêdzyokresowych -139 153

Zmiana stanu rezerw 77

Podatek dochodowy zap³acony -3 309 -861

Pozosta³e -12 -12

Œrodki pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci operacyjnej -6 479 -3 647

Sprzeda¿ aktywów trwa³ych i wartoœci niematerialnych

Nabycie rzeczowych aktywów trwa³ych i wartoœci niematerialnych -8 -1

Odsetki otrzymane

Sp³ata udzielonych po¿yczek

Udzielenie po¿yczek

Œrodki pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci inwestycyjnej -8 -1

Sp³ata zobowi¹zañ z tytu³u leasingu finansowego -82 -120

Wp³ywy z tytu³u zaci¹gniêcia kredytów/po¿yczek 6 699 4 475

Sp³ata kredytów

Dywidendy wyp³acone akcjonariuszom jednostki dominuj¹cej -630

Wykup aktywów finansowych utrzymywanych do terminu wymagalnoœci

Nabycie udzia³ów niekontroluj¹cych

Odsetki zap³acone -244 -128

Dotacje otrzymane 12

Œrodki pieniê¿ne netto z dzia³alnoœci finansowej 6 385 3 597

Zwiêkszenie/Zmniejszenie stanu œrodków pieniê¿nych -102 -51

zmiana stanu œrodków pieniê¿nych z tytu³u ró¿nic kursowych

Bilansowa zmiana stanu œrodków pieniê¿nych, w tym: -102 -51

Œrodki pieniê¿ne na pocz¹tek okresu 639 195

Œrodki pieniê¿ne na koniec okresu, w tym: 8 537 144

– o ograniczonej mo¿liwoœci dysponowania – –
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITA£ACH W£ASNYCH

za rok zakoñczony dnia 31 marca 2017 roku

Przypadaj¹cy akcjonariuszom jednostki dominuj¹cej

Kapita³
akcjonariuszy

niekontroluj¹cych

Kapita³
w³asny
ogó³em

Pozycje kapita³u w³asnego:
Kapita³

podstawowy
Kapita³

zapasowy

Pozosta³e
kapita³y

rezerwowe
Zyski

zatrzymane Razem

Na dzieñ 1 stycznia 2017 102 5 820 1 589 10 082 17 593 -29 17 564

Zysk za okres 2 120 2 120 2 120

Inne ca³kowite dochody za okres

Dywidenda

Podzia³ zysku za 2016 rok 10 217 -10 217 -1 -1

Zmiany niepodzielonego wyniku
lat ubieg³ych jednostki zale¿nej

Na dzieñ 31marca 2017 102 16 037 1 589 1 985 19 713 -30 19 683

za rok zakoñczony dnia 31 marca 2016 roku

Przypadaj¹cy akcjonariuszom jednostki dominuj¹cej

Kapita³
akcjonariuszy

niekontroluj¹cych

Kapita³
w³asny
ogó³em

Pozycje kapita³u w³asnego:
Kapita³

podstawowy
Kapita³

zapasowy

Pozosta³e
kapita³y

rezerwowe
Zyski

zatrzymane Razem

Na dzieñ 1 stycznia 2016 102 2 995 1 589 3 287 7 973 -16 7 957

Zysk za okres 1 530 1 530 -2 1 528

Inne ca³kowite dochody za okres

Dywidenda -630 -630 -630

Podzia³ zysku za 2015 rok

Zmiany niepodzielonego wyniku
lat ubieg³ych jednostki zale¿nej 2 2 -2

Na dzieñ 31 marca 2016 102 2 995 1 589 4 189 8 875 -20 8 855
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1. Informacje ogólne

1.1. Informacje o jednostce dominuj¹cej

Jednostka dominuj¹ca Grupy Kapita³owej MAXCOM S.A. zosta³a utworzona Aktem Notarialnym z dnia 19 grudnia
2011 roku podpisanym przed notariuszem Bo¿en¹ Górsk¹-Wolnik.

Poprzednikiem prawnym Spó³ki by³a „Maxcom” Sp. z o.o.

Dnia 3 lutego 2012 roku zosta³o zarejestrowane przekszta³cenie Maxcom Spó³ka z o.o. w spó³kê akcyjn¹.

Siedziba jednostki dominuj¹cej mieœci siê w Tychach, ul. Towarowej 23a.

Jednostce dominuj¹cej nadano numer statystyczny REGON 276703584.

Organem rejestrowym Jednostki dominuj¹cej VIII Wydzia³ Krajowego Rejestru Gospodarczego przy S¹dzie Rejonowym
Katowice-Wschód w Katowicach. Spó³ka wpisana jest do Rejestru Przedsiêbiorców pod numerem KRS 0000410197
w dniu 3 lutego 2012 r.

Spó³ka pos³uguje siê numerem identyfikacji podatkowej NIP 646-25-37-364

Spó³ka posiada numer statystyczny REGON: 277703221

W sk³ad Zarz¹du jednostki dominuj¹cej na dzieñ sporz¹dzenia niniejszego sprawozdania wchodzili:

Arkadiusz Wilusz – Prezes Zarz¹du

Andrzej Wilusz – Wiceprezes Zarz¹du

Do dnia podpisania prospektu sk³ad Zarz¹du nie uleg³ zmianom.

Podstawowym przedmiotem dzia³ania Grupy Kapita³owej jest:

• produkcja oraz dystrybucja w³asnej marki produktów telekomunikacyjnych

• dystrybucja pozosta³ej elektroniki u¿ytkowej (w tym krótkofalówek oraz nawigacji satelitarnych)

• serwis telefonów

• wynajem powierzchni biurowych i magazynowych

1.2. Informacje o Grupie Kapita³owej

Na dzieñ 31 marca 2017 roku w sk³ad Grupy Kapita³owej MAXCOM S.A. wchodzi MAXCOM S.A. oraz Spó³ka zale¿na
Teledoktor24 Sp. z o.o. z siedzib¹ w Tychach przy ulicy Towarowej 23 a.

Podstawowym przedmiotem dzia³alnoœci jednostki zale¿nej jest:

• pozosta³a dzia³alnoœæ w zakresie opieki zdrowotnej,

• sprzeda¿ sprzêtu elektronicznego i wyrobów medycznych.

Udzia³ jednostki dominuj¹cej w kapitale jednostki zale¿nej na dzieñ 31 marca 2017 roku oraz 31 marca 2016 roku
wynosi³ 82%.

Ponadto Maxcom S.A. posiada 51% udzia³ów w kapitale Spó³ki Myekoo Europe Sp. z o.o. w likwidacji. Spó³ka ta
nie jest konsolidowana, nast¹pi³a trwa³a utrata wartoœci aktywów, posiadane aktywa w sprawozdaniu zosta³y objête
odpisem aktualizuj¹cym.

Zarz¹d Spó³ki nie przewiduje wyst¹pienia ¿adnych dodatkowych kosztów zwi¹zanych z trwaj¹cym procesem likwidacji.

Czas trwania jednostek wchodz¹cych w sk³ad Grupy Kapita³owej jest nieograniczony.

Sprawozdania finansowe jednostki zale¿nej sporz¹dzone zosta³o za ten sam okres sprawozdawczy co sprawozdanie
jednostki dominuj¹cej, przy zastosowaniu spójnych zasad rachunkowoœci.

Rokiem obrotowym Spó³ek wchodz¹cych w sk³ad Grupy Kapita³owej jest rok kalendarzowy.

W okresie, którego dotyczy niniejsze sprawozdanie, MAXCOM S.A. jak równie¿ jednostka zale¿na nie po³¹czy³a siê
z ¿adn¹ inn¹ jednostk¹.

1.3. Waluta pomiaru i waluta sprawozdania finansowego

Walut¹ pomiaru Grupy i walut¹ sprawozdawcz¹ niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego jest z³oty
polski.
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1.4. Podstawa sporz¹dzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Niniejsze œródroczne skrócone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zosta³o sporz¹dzone zgodnie z MSR 34
„Œródroczna sprawozdawczoœæ finansowa”.

Nale¿y je czytaæ w po³¹czeniu z historycznymi danymi finansowymi zamieszczonymi w prospekcie, sporz¹dzonymi zgodnie
z Miêdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczoœci Finansowej (zwanymi dalej „MSSF”) oraz interpretacjami,
wydanymi przez Radê Miêdzynarodowych Standardów Rachunkowoœci zatwierdzonymi przez Uniê Europejsk¹ (zwan¹
dalej „UE”).

1.5. Opis wa¿niejszych stosowanych zasad rachunkowoœci

Zasady rachunkowoœci s¹ zgodne z zasadami zastosowanymi przy sporz¹dzaniu historycznych danych finansowych
za lata 2016–2014, które zosta³y zamieszczone w prospekcie.

1.6. Wp³yw nowych lub zmienionych standardów i interpretacji na skonsolidowane sprawozdanie finansowe
Grupy

Niniejsze sprawozdania finansowe sporz¹dzono w oparciu o MSSF zatwierdzone przez UE wydane i obowi¹zuj¹ce na
dzieñ sprawozdawczy 31 marca 2017 r.

1.7. Nowe standardy, interpretacje i zmiany do istniej¹cych standardów, które obowi¹zuj¹ w roku 2017

Od 1 stycznia 2017 nie obowi¹zuj¹ ¿adne zmiany, nowe standardy lub interpretacje.

1.8. Nowe standardy, interpretacje i zmiany do istniej¹cych standardów, które jeszcze nie obowi¹zuj¹
i nie zosta³y wczeœniej zastosowane przez Grupê

W 2016 roku, po sporz¹dzenia historycznych danych finansowych, tj. po dniu 16 marca 2017 r. nie zosta³y opublikowane
¿adne zmiany, nowe standardy lub interpretacje. W niniejszym œródrocznym skróconym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym nie zastosowano standardu lub interpretacji przed dat¹ ich wejœcia w ¿ycie oraz przed zatwierdzeniem przez
Uniê Europejsk¹.

2. SEZONOWOŒÆ

Sprzeda¿ telefonów komórkowych oraz elektroniki u¿ytkowej podlega wahaniom sezonowym. Wy¿sze przychody i zyski
operacyjne s¹ zazwyczaj osi¹gane w drugiej po³owie roku. Szczyt sprzeda¿y przypada na miesi¹ce czwarty kwarta³.

3. SEGMENTY OPERACYJNE

Zarz¹d monitoruje oddzielnie wyniki operacyjne segmentów w celu podejmowania decyzji dotycz¹cych alokacji
zasobów, oceny skutków tej alokacji oraz wyników dzia³alnoœci. Podstaw¹ oceny wyników dzia³alnoœci jest zysk lub
strata na dzia³alnoœci operacyjnej. Finansowanie Grupy (³¹cznie z kosztami i przychodami finansowymi) oraz podatek
dochodowy s¹ monitorowane na poziomie Grupy i nie ma miejsca ich alokacja do segmentów.

Grupa nie realizuje sprzeda¿y pomiêdzy segmentami.

Grupa dzieli obszary przychodów na segmenty sprzeda¿y (bêd¹ce segmentami sprawozdawczym)i:

– telefonów komórkowych,

– innych produktów (obejmuj¹cy telefony stacjonarne, krótkofalówki, nawigacje satelitarne, urz¹dzenia do monitoringu
dzieci i pomieszczeñ oraz akcesoria do telefonów komórkowych),

– us³ug.

W poni¿szych tabelach przedstawione zosta³y dane dotycz¹ce przychodów i zysków poszczególnych segmentów
operacyjnych Grupy za rok zakoñczony dnia 31 marca 2017 roku oraz 31 marca 2016 roku.
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Za okres 01.01–31.03.2017
Telefony

komórkowe
Inne

produkty Us³ugi RAZEM

Przychody ze sprzeda¿y 24 687 1 912 204 26 803

Wartoœæ sprzedanych towarów i materia³ów 17 440 1 443 18 883

Koszty w³asny sprzeda¿y us³ug 204 204

Wynik brutto segmentu: 7 247 469 0 7 716

Koszty rodzajowe 4 967

Pozosta³e przychody operacyjne 19

Pozosta³e koszty operacyjne 21

Zysk na dzia³alnoœci operacyjnej 2 747

Przychody finansowe 42

Koszty finansowe 263

Zysk przed opodatkowaniem 2 526

Podatek dochodowy 406

Zysk netto za rok obrotowy 2 120

Za okres 01.01–31.03.2016
Telefony

komórkowe
Inne

produkty Us³ugi RAZEM

Przychody ze sprzeda¿y 14 501 2 210 168 16 879

Wartoœæ sprzedanych towarów i materia³ów 10 162 1 540 11 702

Koszty w³asny sprzeda¿y us³ug 168 168

Wynik brutto segmentu: 4 339 670 0 5 009

Koszty rodzajowe 2 913

Pozosta³e przychody operacyjne 8

Pozosta³e koszty operacyjne 12

Zysk na dzia³alnoœci operacyjnej 2 092

Przychody finansowe 0

Koszty finansowe 180

Zysk przed opodatkowaniem 1 912

Podatek dochodowy 384

Zysk netto za rok obrotowy 1 528

Informacje geograficzne:

Przychody od klientów zewnêtrznych:

Przychody ze sprzeda¿y

Rynek 31 marca 2017 31 marca 2016

Krajowy 19 575 14 241

Europa œrodkowo-wschodnia 5 749 1 687

Europa zachodnia i kraje skandynawskie 1 498 959

Rynek pozaeuropejski 0 0

SUMA 26 822 16 887
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4. RZECZOWE AKTYWA TRWA£E

31 marca 2017 31 grudnia 2016 31 marca 2016

Grunty i budynki – – –

Maszyny i urz¹dzenia 48 43 45

Œrodki transportu 960 906 942

Inne œrodki trwa³e 79 81 80

Œrodki trwa³e w budowie 148 148 148

RAZEM 1 235 1 178 1 215

W okresie od 1 stycznia do 31 marca 2017 r. wartoœæ brutto rzeczowych aktywów trwa³ych przyjêtych do u¿ytkowania
zwiêkszy³a siê o 138 tys. z³otych. Mia³y na to wp³yw g³ównie zakupy sprzêtu komputerowego oraz samochodów
sfinansowanych w ramach leasingu finansowego.

Na dzieñ 31 marca 2017 roku wartoœæ œrodków trwa³ych (œrodków transportu) u¿ytkowanych na mocy umów leasingu
finansowego wynosi³a 960 tys. z³otych, na dzieñ 31 marca 2016 roku 919 tys. z³otych.

5. NALE¯NOŒCI D£UGOTERMINOWE

Na dzieñ 31 marca 2017 roku nale¿noœci d³ugoterminowych w wysokoœci 472 tys. PLN obejmowa³y kaucje wp³acone
w zwi¹zku z umow¹ najmu budynku.

6. ZAPASY

Zapasy 31 marca 2017 31 grudnia 2016 31 marca 2016

Towary i materia³y (wed³ug cen nabycia) 34 773 24 540 12 101

Odpis aktualizuj¹cy wartoœæ towarów 300 300 82

Zaliczki na dostawy 7 492 10 437 2 862

Odpis aktualizuj¹cy wartoœæ zaliczek 119 119

RAZEM 41 846 34 558 14 881

Utworzony odpis aktualizuj¹cy na dzieñ 31 marca 2017 roku oraz 31 marca 2016 roku dotyczy³ zapasów zalegaj¹cych
w magazynie.

Na dzieñ 31 marca 2017 roku wartoœæ zapasów towarów handlowych w wysokoœci min. 16 mln PLN stanowi³a
zabezpieczenie w postaci zastawu rejestrowego na rzecz banków tytu³em zabezpieczenia kredytów na otwieranie akredytyw.

Na dzieñ 31 marca 2016 roku Grupa posiada³a zastaw rejestrowy na zapasach towarów handlowych o wartoœci 9,0 mln PLN
celem zabezpieczenia kredytów na otwieranie akredytyw.

7. NALE¯NOŒCI Z TYTU£U DOSTAW I US£UG, NALE¯NOŒCI Z TYTU£U BIE¯¥CEGO
PODATKU ORAZ POZOSTA£E NALE¯NOŒCI

Nale¿noœci 31 marca 2017 31 grudnia 2016 31 marca 2016

Nale¿noœci z tytu³u dostaw i us³ug 8 039 13 556 7 594

Nale¿noœci od jednostek powi¹zanych 133 328 1 438

Nale¿noœci z tytu³u wyceny kontraktów d³ugoterminowych

Nale¿noœci z tytu³u podatku dochodowego od osób prawnych

Nale¿noœci z tytu³u podatku vat 262 386 14

Inne 197 110 172

Nale¿noœci ogó³em (netto) 8 631 14 380 9 218

Odpis aktualizuj¹cy nale¿noœci 327 345 220

Nale¿noœci brutto 8 304 14 035 8 998

Grupa jest stron¹ umów faktoringowych.
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Nale¿noœci z tytu³u dostaw i us³ug sfinansowane w ramach faktoringu pe³nego (bez regresu) nie s¹ wykazywane
w sprawozdaniu finansowym.

Zobowi¹zania z tytu³u faktoringu z regresem s¹ wykazywane w pozycji kredyty krótkoterminowe.

Poni¿sze tabele przedstawiaj¹ charakterystykê umów faktoringu pe³nego (bez regresu) na koniec okresów
sprawozdawczych:

Stan na 31 marca 2017 roku waluta Przyznany limit Saldo w PLN Stopa procentowa Data sp³aty

faktoring z przejêciem ryzyka – WBK Faktor
z mo¿liwoœci¹ wykorzystania w PLN, USD,
EURO

PLN 21 000 4 042
WIBOR 1M+mar¿a,

EURIBOR1M+mar¿a,
LIBOR1M+mar¿a

31.12.2017

faktoring z przejêciem ryzyka – ING Commercial
Finance z mo¿liwoœci¹ wykorzystania
w PLN, EURO, USD

PLN 8 500 3 240
WIBOR 1M+mar¿a,

EURIBOR1M+mar¿a,
LIBOR1M+mar¿a

01.12.2017

Razem 29 500 7 282

£¹czna wysokoœæ dostêpnych œrodków w ramach zawartych umów faktoringu bez regresu na dzieñ 31 marca 2017 roku
wynios³a 29 500 tys. PLN, z czego wykorzystane œrodki na kwotê 7 282 tys. PLN.

Stan na 31 marca 2016 roku waluta Przyznany limit Saldo Stopa procentowa Data sp³aty

faktoring z przejêciem ryzyka – WBK Faktor
z mo¿liwoœci¹ wykorzystania w PLN, USD,
EURO

PLN 5 000 0 WIBOR 1M+mar¿a 30.09.2016

faktoring z przejêciem ryzyka – ING Commercial
Finance z mo¿liwoœci¹ wykorzystania
w PLN, EURO, USD

PLN 6 000 4 683
WIBOR 1M+mar¿a,

EURIBOR1M+mar¿a,
LIBOR1M+mar¿a

22.11.2016

Razem 11 000 4 683

£¹czna wysokoœæ dostêpnych œrodków w ramach zawartych umów faktoringu bez regresu na dzieñ 31 marca 2016 roku
wynios³a 11 000 tys. PLN, z czego wykorzystane œrodki na kwotê 4 683 tys. PLN.

Zabezpieczeniem umów faktoringu s¹:

– cesja praw z polisy ubezpieczenia nale¿noœci

– pe³nomocnictwo do rachunku

– weksel w³asny in blanco

8. ŒRODKI PIENIÊ¯NE I ICH EKWIWALENTY

Saldo œrodków pieniê¿nych i ich ekwiwalentów wykazane w rachunku przep³ywów pieniê¿nych sk³ada³o siê z nastêpuj¹cych
pozycji:

Œrodki pieniê¿ne i ich ekwiwalenty 31 marca 2017 31 grudnia 2016 31 marca 2016

Œrodki pieniê¿ne w banku i kasie 537 639 145

Lokaty

RAZEM 537 639 145

9. KAPITA£ PODSTAWOWY

Na dzieñ 31 marca 2016 roku kapita³ podstawowy wynosi³ 102 tys. PN i dzieli³ siê na 1 020 000 akcji o wartoœci
nominalnej 0,10 z³

14 marca 2017 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy dokona³o podzia³u wszystkich akcji Spó³ki
MAXCOM SA poprzez obni¿enie wartoœci nominalnej ka¿dej akcji z kwoty 0,10 z³ (dziesiêæ groszy) do kwoty 0,05 z³
(piêæ groszy).

Podzia³ zosta³ dokonany przy proporcjonalnym zwiêkszeniu ogólnej liczby akcji i przy zachowaniu niezmienionej
wysokoœci kapita³u zak³adowego.

Dotychczasowa iloœæ akcji uleg³a zwiêkszeniu z liczby 1 020 000 do liczby 2 040 000 sztuk.

Prospekt Emisyjny Maxcom S.A.

F-64



Uchwa³a w sprawie obni¿enia wartoœci nominalnej akcji zosta³a zarejestrowana w dniu 11 kwietnia 2017 r.

G³ówni akcjonariusze 31 marca 2017 31 marca 2016

Arkadiusz Wilusz – udzia³ w kapitale 90,00% 90,00%

Andrzej Wilusz – udzia³ w kapitale 10,00% 10,00%

10. ZYSK PRZYPADAJ¥CY NA JEDN¥ AKCJÊ

Zysk podstawowy przypadaj¹cy na jedn¹ akcjê oblicza siê poprzez podzielenie zysku netto za okres przypadaj¹cego
na zwyk³ych akcjonariuszy Grupy przez œredni¹ wa¿on¹ liczbê wyemitowanych akcji zwyk³ych wystêpuj¹cych w ci¹gu
okresu.

Zysk rozwodniony równy jest zyskowi podstawowemu, gdy¿ nie istniej¹ instrumenty rozwadniaj¹ce.

Zysk na akcje 31 marca 2017 31 marca 2016

Zysk /(strata) netto z dzia³alnoœci kontynuowanej 2 120 1 528

Zysk /(strata) z dzia³alnoœci zaniechanej – –

Zysk /(strata) netto 2 120 1 528

Œrednia wa¿ona liczba wyemitowanych akcji zwyk³ych w tys. szt. 1 020 1 020

Zysk na akcje (w z³.) 2,08 1,50

11. DYWIDENDY WYP£ACONE I ZAPROPONOWANE DO WYP£ATY

Dywidenda za rok 2015 zosta³a wyp³acona w wysokoœci 1 230 tysiêcy PLN w dniach:

• 4 sierpnia 2015 roku – zaliczka na poczet dywidendy za 2015 rok w wysokoœci 600 tys. PLN

• 5 luty 2016 roku – zaliczka na poczet dywidendy za 2015 rok w wysokoœci 630 tys. PLN

Wartoœæ dywidendy na jedn¹ akcjê wyp³aconej za rok 2015 wynios³a 1,2 PLN.

W 2016 roku Jednostka Dominuj¹ca wyp³aci³a zaliczki na poczet dywidendy z zysku roku 2016:

• w dniu 4 paŸdziernika 2016 roku w wysokoœci 1000 tysiêcy PLN,

• w dniu 22 grudnia 2016 roku w wysokoœci 1000 tysiêcy PLN,

12. REZERWY

Zmiany stanu rezerw

Rezerwy
Rezerwy na naprawy

gwarancyjne
Rezerwa na odprawy

emerytalne Inne rezerwy Ogó³em

Stan na dzieñ 1 stycznia 2017 roku 511 21 613 1 145

Utworzenie rezerw 35 70 105

Wykorzystanie 0

Rozwi¹zanie 0

Stan na dzieñ 31 marca 2017 roku 546 21 683 1 250

Rezerwy
Rezerwy na naprawy

gwarancyjne
Rezerwa na odprawy

emerytalne Inne rezerwy Ogó³em

Stan na dzieñ 1 stycznia 2016 roku 83 13 0 96

Utworzenie rezerw 0

Wykorzystanie 0

Rozwi¹zanie 0

Stan na dzieñ 31 marca 2016 roku w 83 13 0 96
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Rezerwy
Rezerwy na naprawy

gwarancyjne
Rezerwa na odprawy

emerytalne Inne rezerwy Ogó³em

Stan na dzieñ 1 stycznia 2016 roku 83 13 0 96

Utworzenie rezerw 428 8 613 1 049

Wykorzystanie 0

Rozwi¹zanie 0

Stan na dzieñ 31 grudnia 2016 roku 511 21 613 1 145

Grupa tworzy rezerwê na koszty obs³ugi reklamacji dotycz¹ce sprzedanych towary. Rezerwa ta szacowana jest
na podstawie wielkoœci sprzeda¿y, d³ugoœci okresów gwarancyjnych, danych historycznych dotycz¹cych wadliwoœci
towarów oraz ponoszonych kosztów napraw.

Wed³ug przewidywañ wiêkszoœæ tych kosztów zostanie poniesiona w nastêpnym roku obrotowym, a ich ca³oœæ w ci¹gu
2 lat od dnia bilansowego. Za³o¿enia zastosowane do obliczenia rezerwy na naprawy gwarancyjne oparte zosta³y
na bie¿¹cych poziomach sprzeda¿y i 2 letnim okresie gwarancyjnym na sprzedane produkty.

Grupa utworzy³a rezerwê na odprawy emerytalne na podstawie wyceny dokonanej na koniec 2016, 2015, roku
przez licencjonowanego aktuariusza.

Inne rezerwy to rezerwê na potencjalne koszty op³at licencyjnych dotycz¹ce sprzedawanych produktów.

13. OPROCENTOWANE KREDYTY I PO¯YCZKI

Na dzieñ 31 marca 2017 Grupa by³a stron¹ umów kredytów krótkoterminowych.

£¹czna wysokoœæ dostêpnych œrodków w ramach zawartych umów kredytowych na dzieñ 31 marca 2017 roku wynios³a
30 400 tys. PLN, z czego wykorzystane œrodki na kwotê 27 013 tys. PLN.

Stan na 31 marca 2017 roku

waluta
Wartoœæ
kredytu

Saldo
w tys. PLN Stopa procentowa Data sp³aty

kredyt w rachunku bie¿¹cym – WBK Bank Zachodni PLN 2 400 2 349 WIBOR 1M+mar¿a 15.12.2017

linia na otwieranie akredytyw – WBK Bank Zachodni PLN 9 600 2 557 WIBOR 1M+mar¿a 15.02.2018

kredyt na akredytywy – WBK Bank Zachodni PLN 7 000 3 923 WIBOR 1M+mar¿a 15.02.2018

faktoring – finansowanie dostaw – WBK Faktor
do wykorzystanie w PLN, EURO, USD

PLN 4 500 3 407
WIBOR 1M+mar¿a/

EURIBOR1M+mar¿a/
LIBOR1M+mar¿a

31.12.2017

linia rewolwingowa na otwieranie akredytyw
– CITI Handlowy

USD 4 000 12 292 LIBOR 1M+mar¿a 01.08.2017

faktoring z regresem – WBK Faktor PLN 1 400 794 WIBOR 1M+mar¿a 31.12.2017

faktoring z regresem – ING Commercial Finance PLN 1 500 1 691 WIBOR 1M+mar¿a 01.12.2017

Razem kredyty i po¿yczki krótkoterminowe 30 400 27 013

Zabezpieczeniem powy¿szych umów kredytowych na dzieñ 31 marca 2017 roku by³y:

• hipoteka na wynajmowanej nieruchomoœci wraz z cesj¹ praw z polisy ubezpieczenia,

• zastaw rejestrowy na towarach wraz z cesj¹ praw z polisy ubezpieczenia,

• gwarancja de minimis,

• pe³nomocnictwa do rachunków bankowych,

• oœwiadczenie o poddaniu siê egzekucji,

• weksel w³asny in blanco porêczony przez Prezesa Zarz¹du jednostki dominuj¹cej.

£¹czna wysokoœæ dostêpnych œrodków w ramach zawartych umów kredytowych na dzieñ 31 marca 2016 roku wynios³a
14 800 tys. PLN, z czego wykorzystane œrodki na kwotê 13 157 tys. PLN.
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Stan na 31 marca 2016 roku

waluta
Wartoœæ
kredytu

Saldo
w tys. PLN Stopa procentowa Data sp³aty

kredyt w rachunku bie¿¹cym – WBK Bank Zachodni PLN 2 400 2 090 WIBOR 1M+mar¿a 30.09.2016

linia na otwieranie akredytyw – WBK Bank Zachodni PLN 4 500 2 523 WIBOR 1M+mar¿a 30.09.2016

faktoring – finansowanie dostaw – WBK Faktor
do wykorzystanie w PLN, EURO, USD

PLN 2 500 0
WIBOR 1M+mar¿a/

EURIBOR1M+mar¿a/
LIBOR1M+mar¿a

31.12.2017

faktoring z regresem – ING Commercial Finance PLN 1 500 1 279 WIBOR 1M+mar¿a 01.12.2017

linia rewolwingowa na otwieranie akredytyw
– CITI Handlowy

USD 2 000 5 902 LIBOR 1M+mar¿a 10.01.2017

faktoring – WBK Faktor PLN 1 900 1 363 WIBOR 1M+mar¿a nieoznaczony

Razem kredyty i po¿yczki krótkoterminowe 14 800 13 157

Zabezpieczeniem powy¿szych umów kredytowych na dzieñ 31 marca 2016 roku by³y:

• hipoteka na wynajmowanej nieruchomoœci wraz z cesj¹ praw z polisy ubezpieczenia,

• zastaw rejestrowy na towarach wraz z cesj¹ praw z polisy ubezpieczenia,

• pe³nomocnictwa do rachunków bankowych,

• oœwiadczenie o poddaniu siê egzekucji,

• weksel w³asny in blanco porêczony przez Prezesa Zarz¹du jednostki dominuj¹cej.

14. POZOSTA£E ZOBOWI¥ZANIA FINANSOWE

Pozycja ta obejmuje zobowi¹zania z tytu³u umów leasingu finansowego, których przedmiotem s¹ œrodki transportu.

15. ZOBOWI¥ZANIA WARUNKOWE

Zobowi¹zania warunkowe na 31 marca 2017 roku

porêczenie wg prawa cywilnego, do wysokoœci 400 tys. z³, kredytu w rachunku bie¿¹cym jednostki powi¹zanej, wysokoœæ
kredytu na dzieñ 31.03.2017 wynios³a 196 tys. z³

porêczenie wg prawa cywilnego do wysokoœci 4.140 tys. z³, kredytu w inwestycyjnego jednostki powi¹zanej, wysokoœæ
kredytu na 31.03.2017 wynios³a 492 tys. z³.

Zobowi¹zania warunkowe na 31 marca 2016 roku

porêczenie wg prawa cywilnego, do wysokoœci 400 tys. z³, kredytu w rachunku bie¿¹cym jednostki powi¹zanej, wysokoœæ
kredytu na dzieñ 31.03.2016 wynios³a 89 tys. z³

porêczenie wg prawa cywilnego do wysokoœci 4.140 tys. z³, kredytu inwestycyjnego jednostki powi¹zanej, wysokoœæ
kredytu na 31.03.2016 wynios³a 788 tys. z³

16. SPRAWY S¥DOWE

Na dzieñ 31 marca 2017 roku przeciwko Grupie nie tocz¹ siê ¿adne postêpowania s¹dowe, które skutkowa³yby powstaniem
istotnych roszczeñ.

17. INFORMACJE O PODMIOTACH POWI¥ZANYCH

17.1. Transakcje z jednostk¹ zale¿n¹

Dla celów niniejszego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego transakcje pomiêdzy spó³kami wchodz¹cymi
w sk³ad Grupy s¹ eliminowane zgodnie z MSR 24 i nie s¹ ujawniane. Transakcje zawierane pomiêdzy Jednostk¹
Dominuj¹c¹ a Spó³k¹ Zale¿n¹ wynikaj¹ g³ównie z dzia³alnoœci operacyjnej spó³ek Grupy i s¹ przeprowadzane
na zasadach rynkowych. Transakcje te obejmuj¹ udzielenie po¿yczki jednostce zale¿nej, sprzeda¿ towarów w celu
ich dalszej odsprzeda¿y oraz w najem powierzchni biurowej.

Poni¿ej przedstawiono wartoœæ transakcji, eliminowanych w procesie konsolidacji, jakie Spó³ka zawiera³a ze Spó³k¹
Zale¿n¹ w okresie objêtym Historycznymi Informacjami Finansowymi.
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Podmiot powi¹zany
za okres koñcz¹cy siê

31 marca

Sprzeda¿ na rzecz
podmiotów

powi¹zanych

Zakupy
od podmiotów

powi¹zanych

Nale¿noœci
od podmiotów

powi¹zanych

Zobowi¹zania
wobec podmiotów

powi¹zanych

Jednostka zale¿na
2016 0 – 365 –

2015 3 – 417 –

17.2. Transakcje z jednostkami powi¹zanymi osobowo

Grupa dokonywa³a transakcji z nastêpuj¹cymi jednostkami powi¹zanymi:

• PW MAXTEL Arkadiusz Wilusz – jednostka powi¹zana przez kluczowe kierownictwo,

• Arkadiusz Wilusz – Prezes Zarz¹du Jednostki Dominuj¹cej – kluczowe kierownictwo,

• Andrzej Wilusz – Wiceprezes Zarz¹du Jednostki Dominuj¹cej – kluczowe kierownictwo,

• Janusz Wietecha – Wiceprezes Zarz¹du Jednostki Zale¿nej.

Nale¿noœci z tyt.
dostaw i us³ug,

pozosta³e
nale¿noœci

Nale¿noœci
z tyt.

po¿yczek
Przychody

ze sprzeda¿y

Zakup
towarów

i us³ug
Wynagrodzenie

za pracê
Przychody
finansowe

Wyp³acona
dywidenda

31.03.2017 01.01.2017 – 31.03.2017

Jednostki powi¹zane przez
kluczowe kierownictwo 633 0 7 179 0 0 0

Kluczowe kierownictwo
– Zarz¹d Rada Nadzorcza 0 36 0 19 122 0 0

Transakcje z jednostkami powi¹zanymi s¹ zawierane w normalnym trybie dzia³alnoœci Grupy i s¹ dokonywane na warunkach
rynkowych.

Nale¿noœci z tyt.
dostaw i us³ug,

pozosta³e
nale¿noœci

Nale¿noœci
z tyt.

po¿yczek
Przychody

ze sprzeda¿y

Zakup
towarów

i us³ug
Wynagrodzenie

za pracê
Przychody
finansowe

Wyp³acona
dywidenda

31.03.2016 01.01.2016 – 31.03.2016

Jednostki powi¹zane przez
kluczowe kierownictwo 1 475 0 180 0 0 0

Kluczowe kierownictwo
– Zarz¹d Rada Nadzorcza 0 36 0 19 66 630

17.3. Transakcje z jednostk¹ powi¹zan¹ przez kluczowe kierownictwo

Transakcje sprzeda¿y na rzecz jednostki powi¹zanej przez kluczowe kierownictwo dotyczy sprzeda¿y towarów w ramach
dzia³alnoœci operacyjne.

Zakupy od jednostki powi¹zanej przez kluczowe kierownictwo dotycz¹ przede wszystkim najmu budynku
biurowo-magazynowego zlokalizowany w Tychach, przy ulicy Towarowej 23a, refaktury kosztów z tytu³u korzystania
z systemów informatycznych oraz w mniejszym stopniu zakupu towarów.

Nale¿noœci od jednostki powi¹zanej przez kluczowe kierownictwo wynikaj¹ z bie¿¹cych transakcji sprzeda¿y, zaliczek
wp³aconych na poczet zakupu us³ug najmu oraz kaucji wp³aconej w zwi¹zku z najmem budynku.

Warunki transakcji odbywaj¹ siê na warunkach równorzêdnych z tymi, które obowi¹zuj¹ w transakcjach zawieranych
na warunkach rynkowych.

Jednostka Dominuj¹ca udzieli³a porêczenie wekslowego kredytu w rachunku bie¿¹cym dla jednostki powi¹zanej
przez kluczowe kierownictwo.

Jednoczeœnie budynek wynajmowany przez Jednostkê Dominuj¹c¹, zlokalizowany w Tychach, przy ulicy Towarowej 23a
bêd¹cy wspó³w³asnoœci¹ jednostki powi¹zanej przez Prezesa Zarz¹du i Wiceprezesa Zarz¹du stanowi zabezpieczenie
kredytów Jednostki Dominuj¹cej.

Wzajemne transakcje porêczenia kredytów pomiêdzy jednostk¹ Dominuj¹c¹ oraz jednostk¹ powi¹zan¹ przez kluczowe
kierownictwo s¹ nieodp³atne.
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17.4. Transakcje z kluczowym kierownictwem

Jednostka Dominuj¹ca jest stron¹ umów najmu budynku z cz³onkami Zarz¹du (z Wiceprezesem Zarz¹du), umów
o œwiadczenie pracy oraz umów po¿yczek.

Umowa Najmu dotyczy budynku, który jest w³asnoœci¹ Jednostki powi¹zanej osob¹ Prezesa Zarz¹du MAXCOM S.A.
(90%) oraz w³asnoœci¹ Wiceprezesa Zarz¹du MAXCOM S.A. (10%)

Umowy po¿yczek dotycz¹ po¿yczek udzielonych cz³onkom Zarz¹du Jednostki Dominuj¹cej oraz cz³onkowi Zarz¹du
jednostki zale¿nej.

W 2016 roku po¿yczki udzielone cz³onkom Zarz¹du Jednostki Dominuj¹cej zosta³y sp³acone. Odsetki w wysokoœci
91 tys. PLN zosta³y umorzone.

Grupa w latach 2016 –2017 zawiera³a z cz³onkami Rady Nadzorczej umowy o œwiadczenie pracy.

Cz³onkowie Rady Nadzorczej nie otrzymywali wynagrodzenia z tytu³u pe³nienia przez nich funkcji w organach
nadzorczych.

17.5. Wynagrodzenie kadry kierowniczej Grupy

Wynagrodzenie wyp³acone lub nale¿ne cz³onkom Zarz¹du oraz cz³onkom Rady Nadzorczej Grupy z tytu³u zawartych
umów o pracê.

Wynagrodzenie: Zarz¹d, Rada Nadzorcza 31 marca 2017 31 marca 2016

Zarz¹d:

Krótkoterminowe œwiadczenia pracownicze (wynagrodzenia i narzuty) 122 32

Rada Nadzorcza:

Krótkoterminowe œwiadczenia pracownicze (wynagrodzenia i narzuty) 43 34

RAZEM 165 66

18. ZDARZENIA NASTÊPUJ¥CE PO DNIU BILANSOWYM

Po dniu bilansowym nie wyst¹pi³y zdarzenia, które mia³yby istotny wp³yw na niniejsze sprawozdanie, a nie zosta³y w nim
ujête.

Tychy, dnia 15 maja 2017 roku

Arkadiusz Wilusz – Prezes Zarz¹du ........................................................................

Andrzej Wilusz – Wiceprezes Zarz¹du ........................................................................

Monika Drewniaczyk – osoba uprawniona do prowadzenia ........................................................................
ksi¹g rachunkowych
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ZA£¥CZNIKI

1. Statut

2. Uchwa³a w Sprawie Podwy¿szenia
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Za³¹cznik 1 – Statut

STATUT
„MAXCOM” Spó³ki Akcyjnej

POSTANOWIENIA OGÓLNE

§ 1.

Spó³ka powsta³a w wyniku przekszta³cenia „MAXCOM” Spó³ki z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹ z siedzib¹ w Tychach,
wpisanej do Rejestru Przedsiêbiorców prowadzonego przez S¹d Rejonowy Katowice-Wschód w Katowicach Wydzia³
VIII Gospodarczy Krajowego Rejestru S¹dowego pod numerem KRS 0000069378, w Spó³kê Akcyjn¹ na podstawie
uchwa³y o przekszta³ceniu Spó³ki i przepisów Kodeksu Spó³ek Handlowych.

Za³o¿ycielami Spó³ki s¹ wspólnicy „MAXCOM” Spó³ki z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹ z siedzib¹ w Tychach:
Pan Arkadiusz Wilusz i Pan Andrzej Wilusz.

§ 2.

1. Firma Spó³ki brzmi: „MAXCOM” Spó³ka Akcyjna.

2. Spó³ka mo¿e u¿ywaæ w obrocie skrótu firmy: „MAXCOM” S.A.

3. Spó³ka mo¿e u¿ywaæ wyró¿niaj¹cych j¹ znaków graficznych.

4. Siedzib¹ Spó³ki jest miasto Tychy.

5. Czas trwania Spó³ki nie jest oznaczony.

§ 3.

1. Spó³ka prowadzi dzia³alnoœæ na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej i poza jej granicami.

2. Spó³ka mo¿e tworzyæ oddzia³y, filie i przedstawicielstwa, zak³adaæ lub przystêpowaæ do istniej¹cych spó³ek, a tak¿e
uczestniczyæ w innych organizacjach gospodarczych na terenie kraju i za granic¹.

PRZEDMIOT DZIA£ALNOŒCI SPÓ£KI

§ 4.

1. Przedmiotem dzia³alnoœci Spó³ki jest:

1) PKD 18.20.Z Reprodukcja zapisanych noœników informacji,

2) PKD 26.11.Z Produkcja elementów elektronicznych,

3) PKD 26.30.Z Produkcja sprzêtu (tele)komunikacyjnego,

4) PKD 26.40.Z Produkcja elektronicznego sprzêtu powszechnego u¿ytku,

5) PKD 26.51.Z Produkcja instrumentów i przyrz¹dów pomiarowych, kontrolnych i nawigacyjnych,

6) PKD 27.90.Z Produkcja pozosta³ego sprzêtu elektrycznego,

7) PKD 33.12.Z Naprawa i konserwacja maszyn,

8) PKD 41.10.Z Realizacja projektów budowlanych zwi¹zanych ze wznoszeniem budynków,

9) PKD 41.2 Roboty budowlane zwi¹zane ze wznoszeniem budynków mieszkalnych i niemieszkalnych,

10) PKD 42.22.Z Roboty zwi¹zane z budow¹ linii telekomunikacyjnych i elektroenergetycznych,

11) PKD 43.21.Z Wykonywanie instalacji elektrycznych,

12) PKD 43.39.Z Wykonywanie pozosta³ych robót budowlanych wykoñczeniowych,

13) PKD 43.99.Z Pozosta³e specjalistyczne roboty budowlane, gdzie indziej niesklasyfikowane,

14) PKD 46.1 Sprzeda¿ hurtowa realizowana na zlecenie,

15) PKD 46.34.A Sprzeda¿ hurtowa napojów alkoholowych,

16) PKD 46.34.B Sprzeda¿ hurtowa napojów bezalkoholowych,
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17) PKD 46.35.Z Sprzeda¿ hurtowa wyrobów tytoniowych,

18) PKD 46.37.Z Sprzeda¿ hurtowa herbaty, kawy, kakao i przypraw,

19) PKD 46.38.Z Sprzeda¿ hurtowa pozosta³ej ¿ywnoœci, w³¹czaj¹c ryby, skorupiaki i miêczaki,

20) PKD 46.43.Z Sprzeda¿ hurtowa elektrycznych artyku³ów u¿ytku domowego,

21) PKD 46.47.Z Sprzeda¿ hurtowa mebli, dywanów i sprzêtu oœwietleniowego,

22) PKD 46.48.Z Sprzeda¿ hurtowa zegarków, zegarów i bi¿uterii,

23) PKD 46.49.Z Sprzeda¿ hurtowa pozosta³ych artyku³ów u¿ytku domowego,

24) PKD 46.51.Z Sprzeda¿ hurtowa komputerów, urz¹dzeñ peryferyjnych i oprogramowania,

25) PKD 46.52.Z Sprzeda¿ hurtowa sprzêtu elektronicznego i telekomunikacyjnego oraz czêœci do niego,

26) PKD 46.65.Z Sprzeda¿ hurtowa mebli biurowych,

27) PKD 46.66.Z Sprzeda¿ hurtowa pozosta³ych maszyn i urz¹dzeñ biurowych,

28) PKD 46.69.Z Sprzeda¿ hurtowa pozosta³ych maszyn i urz¹dzeñ,

29) PKD 46.73.Z Sprzeda¿ hurtowa drewna, materia³ów budowlanych i wyposa¿enia sanitarnego,

30) PKD 46.90.Z Sprzeda¿ hurtowa niewyspecjalizowana,

31) PKD 47.41.Z Sprzeda¿ detaliczna komputerów, urz¹dzeñ peryferyjnych i oprogramowania prowadzona
w wyspecjalizowanych sklepach,

32) PKD 47.42.Z Sprzeda¿ detaliczna sprzêtu telekomunikacyjnego prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach,

33) PKD 47.52.Z Sprzeda¿ detaliczna drobnych wyrobów metalowych, farb i szk³a prowadzona w wyspecjalizowanych
sklepach,

34) PKD 47.59.Z Sprzeda¿ detaliczna mebli, sprzêtu oœwietleniowego i pozosta³ych artyku³ów u¿ytku domowego
prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach,

35) PKD 47.64.Z Sprzeda¿ detaliczna sprzêtu sportowego prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach,

36) PKD 47.65.Z Sprzeda¿ detaliczna gier i zabawek prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach,

37) PKD 47.91.Z Sprzeda¿ detaliczna prowadzona przez domy sprzeda¿y wysy³kowej lub Internet,

38) PKD 47.99.Z Pozosta³a sprzeda¿ detaliczna prowadzona poza sieci¹ sklepow¹, straganami i targowiskami,

39) PKD 49.41.Z Transport drogowy towarów,

40) PKD 52.10.B Magazynowanie i przechowywanie pozosta³ych towarów,

41) PKD 52.21.Z Dzia³alnoœæ us³ugowa wspomagaj¹ca transport l¹dowy,

42) PKD 52.24.C Prze³adunek towarów w pozosta³ych punktach prze³adunkowych,

43) PKD 52.29.C Dzia³alnoœæ pozosta³ych agencji transportowych,

44) PKD 58.12.Z Wydawanie wykazów oraz list (np. adresowych, telefonicznych),

45) PKD 58.19.Z Pozosta³a dzia³alnoœæ wydawnicza,

46) PKD 58.21.Z Dzia³alnoœæ wydawnicza w zakresie gier komputerowych,

47) PKD 58.29.Z Dzia³alnoœæ wydawnicza w zakresie pozosta³ego oprogramowania,

48) PKD 59.20.Z Dzia³alnoœæ w zakresie nagrañ dŸwiêkowych i muzycznych,

49) PKD 60.20.Z Nadawanie programów telewizyjnych ogólnodostêpnych i abonamentowych,

50) PKD 61.10.Z Dzia³alnoœæ w zakresie telekomunikacji przewodowej,

51) PKD 61.20.Z Dzia³alnoœæ w zakresie telekomunikacji bezprzewodowej, z wy³¹czeniem telekomunikacji satelitarnej,

52) PKD 61.30.Z Dzia³alnoœæ w zakresie telekomunikacji satelitarnej,

53) PKD 61.90.Z Dzia³alnoœæ w zakresie pozosta³ej telekomunikacji,

54) PKD 62 Dzia³alnoœæ zwi¹zana z oprogramowaniem i doradztwem w zakresie informatyki oraz dzia³alnoœæ
powi¹zana,

55) PKD 63 Dzia³alnoœæ us³ugowa w zakresie informacji,

56) PKD 64.91.Z Leasing finansowy,

57) PKD 64.92.Z Pozosta³e formy udzielania kredytów,
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58) PKD 64.99.Z Pozosta³a finansowa dzia³alnoœæ us³ugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wy³¹czeniem
ubezpieczeñ i funduszów emerytalnych,

59) PKD 66.19.Z Pozosta³a dzia³alnoœæ wspomagaj¹ca us³ugi finansowe, z wy³¹czeniem ubezpieczeñ i funduszów
emerytalnych,

60) PKD 66.21.Z Dzia³alnoœæ zwi¹zana z ocen¹ ryzyka i szacowaniem poniesionych strat,

61) PKD 66.22.Z Dzia³alnoœæ agentów i brokerów ubezpieczeniowych,

62) PKD 66.29.Z Pozosta³a dzia³alnoœæ wspomagaj¹ca ubezpieczenia i fundusze emerytalne,

63) PKD 68.20.Z Wynajem i zarz¹dzanie nieruchomoœciami w³asnymi lub dzier¿awionymi,

64) PKD 70.21.Z Stosunki miêdzyludzkie (public relations) i komunikacja,

65) PKD 70.22.Z Pozosta³e doradztwo w zakresie prowadzenia dzia³alnoœci gospodarczej i zarz¹dzania,

66) PKD 72.1 Badania naukowe i prace rozwojowe w dziedzinie nauk przyrodniczych i technicznych,

67) PKD 73.11.Z Dzia³alnoœæ agencji reklamowych,

68) PKD 73.20.Z Badanie rynku i opinii publicznej,

69) PKD 74.10.Z Dzia³alnoœæ w zakresie specjalistycznego projektowania,

70) PKD 74.90.Z Pozosta³a dzia³alnoœæ profesjonalna, naukowa i techniczna, gdzie indziej niesklasyfikowana,

71) PKD 77.40.Z Dzier¿awa w³asnoœci intelektualnej i podobnych produktów, z wy³¹czeniem prac chronionych
prawem autorskim,

72) PKD 80.20.Z Dzia³alnoœæ ochroniarska w zakresie obs³ugi systemów bezpieczeñstwa,

73) PKD 82.99.Z Pozosta³a dzia³alnoœæ wspomagaj¹ca prowadzenie dzia³alnoœci gospodarczej, gdzie indziej
niesklasyfikowana,

74) PKD 85.59.B Pozosta³e pozaszkolne formy edukacji, gdzie indziej niesklasyfikowane,

75) PKD 85.60.Z Dzia³alnoœæ wspomagaj¹ca edukacjê,

76) PKD 95.11.Z Naprawa i konserwacja komputerów i urz¹dzeñ peryferyjnych,

77) PKD 95.12.Z Naprawa i konserwacja sprzêtu (tele)komunikacyjnego,

78) PKD 95.21.Z Naprawa i konserwacja elektronicznego sprzêtu powszechnego u¿ytku,

79) PKD 95.22.Z Naprawa i konserwacja urz¹dzeñ gospodarstwa domowego oraz sprzêtu u¿ytku domowego
i ogrodniczego,

80) PKD 95.29.Z Naprawa pozosta³ych artyku³ów u¿ytku osobistego i domowego.

2. Pozosta³a indywidualna dzia³alnoœæ us³ugowa, dzia³alnoœæ, dla wykonywania której wymagane jest uzyskanie
koncesji, zezwoleñ lub spe³nianie innych wymogów przewidzianych prawem, wykonywana bêdzie po ich uzyskaniu
lub spe³nieniu.

KAPITA£ I AKCJE

§ 5.

1. Kapita³ zak³adowy wynosi 102.000,00 z³ (sto dwa tysi¹ce) z³otych i dzieli siê na 2.040.000 (dwa miliony czterdzieœci
tysiêcy) akcji zwyk³ych na okaziciela serii A o wartoœci nominalnej 0,05 z³ (zero z³otych i piêæ groszy) ka¿da akcja.

2. Akcje serii A zosta³y pokryte w ca³oœci przed zarejestrowaniem Spó³ki w Rejestrze Przedsiêbiorców Krajowego
Rejestru S¹dowego maj¹tkiem Spó³ki Przekszta³canej, to jest „MAXCOM” Spó³ka z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹.

3. Akcje serii A objête w chwili powstania Spó³ki zosta³y wydane za udzia³y w Spó³ce „MAXCOM” Spó³ka
z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹.

4. Akcje serii A w chwili powstania Spó³ki zostaj¹ objête w nastêpuj¹cy sposób:

a) Pan Arkadiusz Wilusz 918.000 (dziewiêæset osiemnaœcie tysiêcy) akcji zwyk³ych na okaziciela serii A
o numerach od A 0000001do A 0918000,

b) Pan Andrzej Wilusz 102.000 (sto dwa tysi¹ce) akcji zwyk³ych na okaziciela serii A o numerach od A 0918001
do A 1020000.

5. Akcje Spó³ki s¹ emitowane w seriach oznaczanych kolejnymi literami alfabetu.
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6. Akcje mog¹ byæ pokryte wk³adami pieniê¿nymi lub niepieniê¿nymi, albo w jeden i drugi sposób ³¹cznie.

7. Na pokrycie straty Spó³ka tworzy kapita³ zapasowy, do którego przelewa siê co najmniej 8% zysku za dany
rok obrotowy oraz nadwy¿ki osi¹gniête przy emisji akcji powy¿ej ich wartoœci nominalnej, dopóki kapita³ ten
nie osi¹gnie co najmniej jednej trzeciej kapita³u zak³adowego.

8. Walne Zgromadzenie mo¿e tworzyæ i likwidowaæ tak¿e inne kapita³y rezerwowe oraz fundusze rezerwowe i celowe,
zgodnie z wymogami prawa i potrzebami Spó³ki.

9. Spó³ka przejmuje kapita³y rezerwowe lub zapasowe w wysokoœci kapita³ów rezerwowych lub zapasowych
okreœlonych w bilansie zamkniêcia Spó³ki z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹.

§ 6.

1. Kapita³ zak³adowy mo¿e zostaæ podwy¿szony w drodze emisji nowych akcji albo w drodze podwy¿szania wartoœci
nominalnej akcji.

2. Akcje nowych emisji bêd¹ emitowane jako akcje na okaziciela.

3. Akcje na okaziciela nie mog¹ byæ zamienione na akcje imienne.

§ 7.

1. Akcje mog¹ byæ umarzane.

2. Umorzenie akcji odbywa siê w trybie umorzenia dobrowolnego poprzez nabycie akcji przez Spó³kê na warunkach
okreœlonych w przepisach Kodeksu spó³ek handlowych oraz w uchwa³ach Walnego Zgromadzenia.

3. Umorzenie akcji wymaga uchwa³y Walnego Zgromadzenia.

§ 8.

1. Spó³ka mo¿e emitowaæ obligacje zamienne na akcje oraz obligacje z prawem pierwszeñstwa objêcia akcji,
jak równie¿ warranty subskrypcyjne.

ORGANY SPÓ£KI

§ 9.

Organami Spó³ki s¹:

a) Zarz¹d,

b) Rada Nadzorcza,

c) Walne Zgromadzenie.

A. ZARZ¥D

§ 10.

1. Zarz¹d sk³ada siê z jednego albo wiêkszej liczby cz³onków powo³ywanych i odwo³ywanych przez Radê Nadzorcz¹.

2. Cz³onkowie Zarz¹du powo³ywani s¹ na okres wspólnej kadencji wynosz¹cej 3 (trzy) lata. Jednoczesne powo³anie
wszystkich cz³onków Zarz¹du powoduje rozpoczêcie siê nowej wspólnej trzyletniej kadencji. Cz³onkowie Zarz¹du
mog¹ byæ powo³ywani na dalsze kadencje.

3. Cz³onków Zarz¹du powo³anych przy przekszta³ceniu spó³ki „MAXCOM” Spó³ki z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹
w spó³kê akcyjn¹ powo³uje Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspólników, ustalaj¹c liczbê cz³onków i ich funkcje.

4. Mandaty cz³onków Zarz¹du wygasaj¹ z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzaj¹cego sprawozdanie
Zarz¹du z dzia³alnoœci Spó³ki i sprawozdanie finansowe za ostatni pe³ny rok obrotowy pe³nienia funkcji cz³onka
Zarz¹du. Mandat cz³onka Zarz¹du powo³anego w toku danej kadencji Zarz¹du wygasa równoczeœnie z wygaœniêciem
mandatów pozosta³ych cz³onków Zarz¹du.

5. Powo³uj¹c Cz³onków Zarz¹du, Rada okreœla ich liczbê oraz ustala ich funkcje.

6. Cz³onek Zarz¹du mo¿e byæ odwo³any w ka¿dym czasie przez Radê Nadzorcz¹.
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7. Cz³onkowie Zarz¹du obowi¹zani s¹ informowaæ Radê Nadzorcz¹ na piœmie o ka¿dym przypadku zaistnienia
konfliktu interesów zwi¹zanych z pe³nion¹ przez nich funkcj¹ lub o potencjalnej mo¿liwoœci powstania takiego
konfliktu w przysz³oœci.

§ 11.

1. Zarz¹d prowadzi sprawy Spó³ki i reprezentuje Spó³kê.

2. Do kompetencji Zarz¹du nale¿¹ wszystkie sprawy niezastrze¿one przepisami prawa albo Statutem do kompetencji
Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej.

3. Uchwa³y Zarz¹du zapadaj¹ bezwzglêdn¹ wiêkszoœci¹ g³osów, chyba ¿e przepisy prawa przewiduj¹ surowsze
wymagania. W przypadku równoœci g³osów decyduje g³os Prezesa Zarz¹du.

4. Uchwa³y Zarz¹du mog¹ byæ podejmowane w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu œrodków bezpoœredniego
porozumiewania siê na odleg³oœæ. Uchwa³a jest wa¿na, jeœli wszyscy cz³onkowie Zarz¹du zostali poinformowani
o treœci projektu uchwa³y.

5. W przypadku powo³ania Prezesa Zarz¹du, Prezes Zarz¹du kieruje pracami Zarz¹du oraz zwo³uje i przewodniczy
posiedzeniom Zarz¹du. Prezes Zarz¹du mo¿e upowa¿niæ innych cz³onków Zarz¹du do zwo³ywania
i przewodniczenia posiedzeniom Zarz¹du. W przypadku braku powo³ania Prezesa Zarz¹du pracami Zarz¹du kieruje
cz³onek Zarz¹du wybrany przez pozosta³ych cz³onków Zarz¹du spoœród swojego grona.

6. Zarz¹d, przed zawarciem przez Spó³kê istotnej umowy z podmiotem powi¹zanym w rozumieniu rozporz¹dzenia
Ministra Finansów wydanego na podstawie art. 60 ust. 2 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentów finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spó³kach publicznych („Ustawa
o Ofercie”), ma obowi¹zek zwróciæ siê do Rady Nadzorczej o aprobatê danej transakcji/umowy. Obowi¹zkowi temu
nie podlegaj¹ transakcje typowe, które zawierane s¹ na warunkach rynkowych w ramach prowadzonej przez Spó³kê
dzia³alnoœci operacyjnej z podmiotem zale¿nym, w którym Spó³ka posiada wiêkszoœciowy udzia³ kapita³owy.

§ 12.

Ka¿dy cz³onek Zarz¹du mo¿e samodzielnie zaci¹gaæ zobowi¹zania lub rozporz¹dzaæ prawem do wartoœci
nieprzekraczaj¹cej 400.000,- z³ (czterystu tysiêcy) z³otych. Do zaci¹gania zobowi¹zañ lub rozporz¹dzenia prawem
powy¿ej wartoœci 400.000,- z³ (czterystu tysiêcy) z³otych wymagana jest zgoda dwóch cz³onków Zarz¹du albo jednego
Cz³onka Zarz¹du ³¹cznie z prokurentem.

§ 13.

Umowy z cz³onkami Zarz¹du zawiera w imieniu Spó³ki i reprezentuje Spó³kê w sporach z cz³onkami Zarz¹du Rada
Nadzorcza albo pe³nomocnik powo³any uchwa³¹ Walnego Zgromadzenia.

§ 14.

Szczegó³owy tryb dzia³ania Zarz¹du okreœla ustalony przez Zarz¹d i zatwierdzony przez Radê Nadzorcz¹ Regulamin
Zarz¹du.

B. RADA NADZORCZA

§ 15.

1. Rada Nadzorcza sk³ada siê z nie mniej ni¿ 5 (piêciu) i nie wiêcej ni¿ 7 (siedmiu) cz³onków, powo³ywanych
i odwo³ywanych przez Walne Zgromadzenie.

2. Liczbê cz³onków danej kadencji okreœla Walne Zgromadzenie.

3. Cz³onkowie Rady Nadzorczej powo³ywani s¹ na okres wspólnej kadencji wynosz¹cej 3 (trzy) lata.

4. Je¿eli powo³anie cz³onka Rady Nadzorczej nastêpuje w trakcie trwania kadencji Rady, powo³uje siê go na okres
do koñca tej kadencji.

5. Je¿eli mandat cz³onka Rady Nadzorczej wygasa w toku kadencji, Rada Nadzorcza dzia³a nadal w sk³adzie
uszczuplonym do czasu powo³ania nowego cz³onka Rady. Rada traci zdolnoœæ do podejmowania uchwa³, je¿eli
jej liczebnoœæ spadnie poni¿ej 5 (piêciu) cz³onków.

6. Ka¿dy cz³onek Rady Nadzorczej mo¿e byæ powo³any na dalsze kadencje.
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7. Rada Nadzorcza wybiera ze swojego grona Przewodnicz¹cego oraz Wiceprzewodnicz¹cego Rady Nadzorczej.

8. Pocz¹wszy od chwili dopuszczenia akcji Spó³ki do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gie³dê
Papierów Wartoœciowych w Warszawie S.A., przynajmniej dwóch cz³onków Rady Nadzorczej powinno spe³niaæ
kryteria niezale¿noœci od Spó³ki i podmiotów maj¹cych znacz¹ce powi¹zania ze Spó³k¹, przewidziane w Za³¹czniku
II do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 r. dotycz¹cego roli dyrektorów nie wykonawczych
lub bêd¹cych cz³onkami rady nadzorczej spó³ek gie³dowych i komisji rady (nadzorczej) (2005/162/WE)
z uwzglêdnieniem Dobrych Praktyk Spó³ek Notowanych na Gie³dzie Papierów Wartoœciowych w Warszawie S.A.
Kandydat na cz³onka Rady Nadzorczej, o którym mowa powy¿ej, sk³ada Spó³ce, przed jego powo³aniem do sk³adu
Rady Nadzorczej, pisemne oœwiadczenie o spe³nieniu kryteriów niezale¿noœci. W przypadku zaistnienia sytuacji
powoduj¹cej niespe³nienie przes³anek niezale¿noœci, cz³onek Rady Nadzorczej zobowi¹zany jest niezw³ocznie
poinformowaæ o tym fakcie Spó³kê.

9. W sytuacji, gdy nie s¹ spe³nione wymogi okreœlone w ust. 8 powy¿ej, Zarz¹d zobowi¹zany jest niezw³ocznie zwo³aæ
Walne Zgromadzenie i umieœciæ w porz¹dku jego obrad punkt dotycz¹cy zmian w sk³adzie Rady Nadzorczej.
Do czasu dokonania zmian w sk³adzie Rady Nadzorczej, polegaj¹cych na dostosowaniu liczby niezale¿nych
cz³onków do wymagañ statutowych, Rada Nadzorcza dzia³a w sk³adzie dotychczasowym.

§ 16.

1. Rada Nadzorcza odbywa swoje posiedzenia w miarê potrzeb, nie rzadziej jednak ni¿ trzy razy w roku obrotowym.

2. Przewodnicz¹cy Rady Nadzorczej zwo³uje posiedzenia Rady i przewodniczy im. Przewodnicz¹cy ustêpuj¹cej Rady
Nadzorczej zwo³uje i otwiera pierwsze posiedzenie nowo wybranej Rady Nadzorczej w terminie 14 dni od dnia
powo³ania Rady Nadzorczej przez Walne Zgromadzenie oraz przewodniczy mu do chwili wyboru nowego
Przewodnicz¹cego.

3. Obs³ugê techniczn¹ Rady Nadzorczej zapewnia Zarz¹d.

§ 17.

1. Dla wa¿noœci uchwa³ Rady Nadzorczej wymagana jest obecnoœæ na posiedzeniu wszystkich Cz³onków Rady
Nadzorczej lub pisemne zaproszenie wszystkich Cz³onków, dorêczone co najmniej na siedem dni przed wyznaczon¹
dat¹ posiedzenia.

2. Rada Nadzorcza podejmuje uchwa³y bezwzglêdn¹ wiêkszoœci¹ g³osów. W przypadku równoœci g³osów rozstrzyga
g³os Przewodnicz¹cego.

3. Cz³onkowie Rady Nadzorczej mog¹ braæ udzia³ w podejmowaniu uchwa³, oddaj¹c swój g³os na piœmie za poœrednictwem
innego cz³onka Rady Nadzorczej. Oddanie g³osu na piœmie nie mo¿e dotyczyæ spraw wprowadzonych do porz¹dku
obrad na posiedzeniu Rady Nadzorczej.

4. Cz³onkowie Rady Nadzorczej mog¹ braæ udzia³ w podejmowaniu uchwa³ oddaj¹c swój g³os w trybie pisemnym
lub przy wykorzystaniu œrodków bezpoœredniego porozumiewania siê na odleg³oœæ, pod warunkiem powiadomienia
wszystkich Cz³onków Rady o treœci projektu uchwa³y.

5. Uchwa³y Rady Nadzorczej mog¹ byæ podejmowane w drodze g³osowania pisemnego bez formalnego zwo³ywania
pod warunkiem, ¿e ¿aden z cz³onków Rady Nadzorczej nie zg³osi zastrze¿eñ co do takiej formy g³osowania i wszyscy
cz³onkowie Rady Nadzorczej zostali powiadomieni o treœci projektu uchwa³y.

6. Podejmowanie uchwa³ w trybie okreœlonym w ustêpie 3. i 4. niniejszego paragrafu nie dotyczy wyborów
Przewodnicz¹cego i Wiceprzewodnicz¹cego Rady Nadzorczej, powo³ania Cz³onków Zarz¹du oraz odwo³ania
i zawieszenia w czynnoœciach tych osób.

§ 18.

1. Cz³onkowie Rady Nadzorczej wykonuj¹ swoje prawa i obowi¹zki osobiœcie. Udzia³ w posiedzeniu Rady Nadzorczej
jest obowi¹zkiem ka¿dego cz³onka Rady.

2. Rada Nadzorcza mo¿e delegowaæ swoich cz³onków do indywidualnego wykonywania poszczególnych czynnoœci
nadzorczych.

3. Do kompetencji Rady Nadzorczej zale¿y równie¿ delegowanie cz³onków Rady Nadzorczej, na okres nie d³u¿szy ni¿
trzy miesi¹ce, do czasowego wykonywania czynnoœci cz³onków Zarz¹du, którzy zostali odwo³ani, z³o¿yli rezygnacjê
albo z innych przyczyn nie mog¹ sprawowaæ swoich czynnoœci.
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§ 19.

1. Rada Nadzorcza nadzoruje dzia³alnoœæ Spó³ki.

2. Oprócz spraw wskazanych w ustawie lub w innych postanowieniach niniejszego statutu, do kompetencji Rady
Nadzorczej nale¿y:

a) ocena sprawozdania finansowego Spó³ki za ubieg³y rok obrotowy;

b) ocena sprawozdania Zarz¹du z dzia³alnoœci Spó³ki w ubieg³ym roku obrotowym, oraz wniosków Zarz¹du
co do podzia³u zysku lub pokrycia straty;

c) sk³adanie Walnemu Zgromadzeniu dorocznych sprawozdañ z wyników powy¿szych ocen;

d) wybór i odwo³ywanie bieg³ego rewidenta przeprowadzaj¹cego badanie sprawozdania finansowego Spó³ki;

e) zatwierdzenia Regulaminu Zarz¹du oraz zmiany tego Regulaminu;

f) reprezentowanie Spó³ki w umowach i sporach z cz³onkami Zarz¹du;

g) ustalanie lub zmiana zasad i wysokoœci wynagrodzenia Prezesa Zarz¹du oraz pozosta³ych cz³onków Zarz¹du;

h) powo³ywanie i odwo³ywanie cz³onków Zarz¹du Spó³ki;

i) zawieszanie w czynnoœciach cz³onków Zarz¹du Spó³ki;

j) wyra¿anie zgody na zajmowanie stanowisk przez cz³onków Zarz¹du w organach innych spó³ek oraz pobieranie
z tego tytu³u wynagrodzenia;

k) przyjmowanie tekstu jednolitego Statutu Spó³ki;

l) uchwalanie Regulaminu Rady Nadzorczej;

m) zatwierdzanie Regulaminu Zarz¹du.

3. Do kompetencji Rady Nadzorczej nale¿y wyra¿anie Zarz¹dowi zgody na:

a) zbywanie akcji, udzia³ów lub innych tytu³ów uczestnictwa w spó³kach;

b) nabywanie (obejmowanie) akcji, udzia³ów lub innych tytu³ów uczestnictwa w spó³kach o wartoœci przekraczaj¹cej
1 000 000,00 z³;

c) zawarcie przez Spó³kê istotnej umowy z podmiotem powi¹zanym (zgodnie z § 11 ust. 6 Statutu);

d) wyp³atê zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy.

4. Pocz¹wszy od chwili dopuszczenia akcji Spó³ki do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gie³dê
Papierów Wartoœciowych w Warszawie S.A., dla wa¿noœci uchwa³ i zgód Rady Nadzorczej, o których mowa w § 19
ust. 2 pkt d), g) i k) Statutu wymagane jest oddanie g³osu za podjêciem uchwa³y przynajmniej przez jednego cz³onka
niezale¿nego, o którym mowa w § 15 ust. 8 Statutu.

5. Od dnia, w którym Spó³ka stanie siê spó³k¹ publiczn¹, Rada Nadzorcza powinna:

a) raz w roku sporz¹dzañ i przedstawiaæ Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu zwiêz³¹ ocenê sytuacji Spó³ki,
z uwzglêdnieniem oceny systemu kontroli wewnêtrznej i systemu zarz¹dzania ryzykiem istotnym dla Spó³ki;

b) raz w roku dokonaæ i przedstawiaæ Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu ocenê swojej pracy;

c) rozpatrywaæ i opiniowaæ sprawy maj¹ce byæ przedmiotem uchwa³ Walnego Zgromadzenia.

§ 20.

1. Cz³onkowie Rady Nadzorczej mog¹ otrzymaæ za wykonanie swoich czynnoœci wynagrodzenie okreœlone przez
Walne Zgromadzenie.

2. W przypadku delegowania cz³onka Rady Nadzorczej do wykonywania funkcji Cz³onka Zarz¹du, zawieszeniu ulega
jego mandat w Radzie Nadzorczej i prawo do wynagrodzenia na okres wykonywania funkcji Cz³onka Zarz¹du. Za
wykonywanie funkcji Cz³onka Zarz¹du delegowanemu cz³onkowi Rady Nadzorczej nale¿ne jest wynagrodzenie
przys³uguj¹ce Cz³onkowi Zarz¹du zastêpowanemu przez Cz³onka Rady Nadzorczej.

§ 21.

1. Rada Nadzorcza powo³uje komitet audytu.

2. Do zadañ komitetu audytu nale¿y w szczególnoœci:

a) nadzór nad komórk¹ organizacyjn¹ zajmuj¹c¹ siê audytem wewnêtrznym;
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b) monitorowanie procesu sprawozdawczoœci finansowej;

c) monitorowanie skutecznoœci systemów kontroli wewnêtrznej, audytu wewnêtrznego oraz zarz¹dzania ryzykiem;

d) monitorowanie wykonywania czynnoœci rewizji finansowej;

e) monitorowanie niezale¿noœci bieg³ego rewidenta i podmiotu uprawnionego do badania sprawozdañ finansowych,
w tym w wypadku œwiadczenia na rzecz Spó³ki innych ni¿ rewizja finansowa us³ug;

f) rekomendowanie Radzie Nadzorczej podmiotu uprawnionego do badania sprawozdañ finansowych do
przeprowadzenia czynnoœci rewizji finansowej Spó³ki.

3. Rada Nadzorcza mo¿e, w drodze uchwa³y, powo³aæ równie¿ inne komitety, w szczególnoœci komitet do spraw
wynagrodzeñ. Szczegó³owe informacje na temat zasad powo³ywania i funkcjonowania komitetów Rady Nadzorczej
okreœla Regulamin Rady Nadzorczej.

§ 22.

Tryb dzia³ania Rady Nadzorczej okreœla szczegó³owo Regulamin Rady Nadzorczej ustalony przez Radê Nadzorcz¹.

C. WALNE ZGROMADZENIE

§ 23.

1. Walne Zgromadzenie odbywa siê w siedzibie Spó³ki, w Tychach, w Katowicach lub w Warszawie.

2. Walne Zgromadzenie mo¿e byæ zwyczajne albo nadzwyczajne.

3. Zwyczajne Walne Zgromadzenie odbywa siê corocznie, najpóŸniej w terminie szeœciu miesiêcy po up³ywie ka¿dego
roku obrotowego.

4. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie jest zwo³ywane w przypadkach okreœlonych w Kodeksie spó³ek handlowych lub
w Statucie, a tak¿e wtedy gdy organy lub osoby uprawnione do zwo³ywania Walnych Zgromadzeñ uznaj¹ to za wskazane.

§ 24.

1. Do kompetencji Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia nale¿y, poza innymi sprawami okreœlonymi w przepisach
prawa oraz w innych postanowieniach Statutu:

a) rozpatrzenie i zatwierdzenie rocznego sprawozdania finansowego wraz ze sprawozdaniem Zarz¹du z dzia³alnoœci
Spó³ki za ubieg³y rok obrotowy;

b) podzia³ zysku lub pokrycie straty;

c) udzielenie cz³onkom organów Spó³ki absolutorium z wykonania przez nich obowi¹zków;

2. Do kompetencji Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia nale¿y:

a) zmiana Statutu;

b) emisja obligacji zamiennych na akcje lub z prawem pierwszeñstwa oraz emisja warrantów subskrypcyjnych
lub innych papierów wartoœciowych daj¹cych prawo objêcia, nabycia lub z³o¿enia zapisu na akcje Spó³ki;

c) podwy¿szenie kapita³u zak³adowego Spó³ki;

d) umorzenie akcji i obni¿enie kapita³u zak³adowego;

e) po³¹czenie, podzia³, przekszta³cenie lub likwidacja Spó³ki;

f) tworzenie, u¿ycie i likwidacja kapita³ów rezerwowych;

g) powo³ywanie i odwo³ywanie cz³onków Rady Nadzorczej;

h) odwo³ywanie i zawieszanie w czynnoœciach cz³onków Zarz¹du;

i) uchwalanie Regulaminu obrad Walnego Zgromadzenia oraz uchwalanie zmian tego Regulaminu;

j) ustalanie zasad wynagradzania cz³onków Rady Nadzorczej;

k) rozwi¹zanie Spó³ki.

3. Nabycie, zbycie nieruchomoœci, u¿ytkowania wieczystego lub udzia³u w nieruchomoœci (w prawie u¿ytkowania
wieczystego nieruchomoœci), jak równie¿ ich obci¹¿enie nie wymagaj¹ uchwa³y Walnego Zgromadzenia.

4. Uchwa³y Walnego Zgromadzenia zapadaj¹ bezwzglêdn¹ wiêkszoœci¹ g³osów (chyba, ¿e Kodeks spó³ek handlowych
lub Statut Spó³ki przewiduj¹ surowsze warunki).
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§ 25.

1. Walne Zgromadzenie zwo³uje Zarz¹d z w³asnej inicjatywy, na pisemny wniosek Rady Nadzorczej lub na wniosek
akcjonariuszy reprezentuj¹cych co najmniej jedn¹ dwudziest¹ kapita³u zak³adowego.

2. Rada Nadzorcza ma prawo zwo³ania Walnego Zgromadzenia, je¿eli Zarz¹d nie zwo³a³ go w przepisanym terminie.

3. Od dnia, w którym Spó³ka stanie siê spó³k¹ publiczn¹, Walne Zgromadzenie zwo³uje siê przez og³oszenie
dokonywane na stronie internetowej Spó³ki oraz w sposób okreœlony dla przekazywania informacji bie¿¹cych
zgodnie z przepisami Ustawy o Ofercie. Og³oszenie powinno byæ dokonane co najmniej na 26 dni przed terminem
Walnego Zgromadzenia.

4. Od dnia, w którym Spó³ka stanie siê spó³k¹ publiczn¹, og³oszenie o zwo³aniu Walnego Zgromadzenia bêdzie mog³o
zawieraæ informacjê o mo¿liwoœci uczestniczenia przez akcjonariuszy w Walnym Zgromadzeniu przy wykorzystaniu
œrodków komunikacji elektronicznej. W przypadku og³oszenia o zwo³aniu Walnego Zgromadzenia zawieraj¹cego
tak¹ informacjê, Spó³ka jest zobowi¹zana zapewniæ akcjonariuszom mo¿liwoœæ uczestniczenia w Walnym
Zgromadzeniu przy wykorzystaniu œrodków komunikacji elektronicznej.

5. W przypadku podjêcia decyzji przez Zarz¹d o przeprowadzeniu Walnego Zgromadzenia przy wykorzystaniu œrodków
komunikacji elektronicznej, Zarz¹d okreœla szczegó³owe zasady przeprowadzenia takiego Walnego Zgromadzenia
i og³asza je na stronie internetowej Spó³ki. Zasady te powinny umo¿liwiaæ:

a) transmisjê obrad Walnego Zgromadzenia w czasie rzeczywistym;

b) dwustronn¹ komunikacjê w czasie rzeczywistym, w ramach której akcjonariusze bêd¹ mogli wypowiadaæ siê
w toku obrad Walnego Zgromadzenia przebywaj¹c w miejscu innym ni¿ miejsce obrad;

c) wykonywanie osobiœcie przez akcjonariusza lub przez pe³nomocnika prawa g³osu w toku Walnego
Zgromadzenia, poza miejscem odbywania Walnego Zgromadzenia.

6. Obrady Walnego Zgromadzenia otwiera Przewodnicz¹cy Rady Nadzorczej, a w razie jego nieobecnoœci Prezes
Zarz¹du albo osoba wyznaczona przez Zarz¹d.

7. Walne Zgromadzenie mo¿e zarz¹dziæ przerwê w obradach wiêkszoœci¹ dwóch trzecich g³osów. Przerwy w obradach
³¹cznie nie mog¹ trwaæ d³u¿ej ni¿ 30 (trzydzieœci) dni.

8. Walne Zgromadzenie jest wa¿ne bez wzglêdu na liczbê reprezentowanych na nim akcji.

9. Ka¿da akcja daje prawo do jednego g³osu.

§ 26.

1. Akcjonariusze mog¹ uczestniczyæ w Walnym Zgromadzeniu osobiœcie lub przez pe³nomocników. Pe³nomocnictwo
powinno byæ udzielone na piœmie i do³¹czone do protoko³u Walnego Zgromadzenia.

2. Od dnia, w którym Spó³ka stanie siê spó³k¹ publiczn¹, pe³nomocnictwo do uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu
Spó³ki oraz wykonywania prawa g³osu powinno byæ udzielone na piœmie lub w formie elektronicznej.
Pe³nomocnictwo udzielone w formie elektronicznej nie wymaga opatrzenia bezpiecznym podpisem elektronicznym,
weryfikowanym przy pomocy wa¿nego kwalifikowanego certyfikatu.

§ 27.

Pierwsze Walne Zgromadzenie odbyte po tym jak Spó³ka stanie siê spó³k¹ publiczn¹ uchwali Regulamin Walnego
Zgromadzenia.

RACHUNKOWOŒÆ SPÓ£KI

§ 28.

1. Rokiem obrotowym jest rok kalendarzowy.

2. Na mocy uchwa³y Zarz¹du mog¹ byæ tak¿e tworzone fundusze celowe. Funduszem celowym jest w szczególnoœci
fundusz œwiadczeñ socjalnych oraz fundusz premiowy.

3. Zasady gospodarowania funduszami celowymi okreœlaj¹ regulaminy uchwalone przez Zarz¹d i zatwierdzone przez
Radê Nadzorcz¹.

4. Propozycja wyp³aty dywidendy przedk³adana jest przez Zarz¹d wraz z opini¹ Rady Nadzorczej Zwyczajnemu
Walnemu Zgromadzeniu, które podejmuje uchwa³ê czy i w jakiej wysokoœci dywidenda ma byæ wyp³acona
akcjonariuszom.
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§ 29.

Zysk powsta³y po dokonaniu obowi¹zkowych odpisów przeznaczony jest na:

a) pokrycie strat za lata ubieg³e,

b) dywidendê dla akcjonariuszy, w wysokoœci okreœlonej corocznie przez Walne Zgromadzenie,

c) inne cele stosownie do uchwa³ Walnego Zgromadzenia.

§ 30.

1. Wyp³ata dywidendy dokonywana jest w terminach ustalonych przez Walne Zgromadzenie.

2. Walne Zgromadzenie okreœla dzieñ, wed³ug którego ustala siê listê akcjonariuszy uprawnionych do dywidendy
za dany rok obrotowy.

3. Zarz¹d jest upowa¿niony do wyp³aty akcjonariuszom zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy, je¿eli Spó³ka
posiada œrodki wystarczaj¹ce na wyp³atê. Wyp³ata zaliczki wymaga zgody Rady Nadzorczej.

§ 31.

1. Spó³ka prowadzi rachunkowoœæ zgodnie z obowi¹zuj¹cymi przepisami.

2. Zarz¹d sporz¹dza i dostarcza Radzie Nadzorczej jednostkowe i skonsolidowane roczne i okresowe sprawozdania
finansowe w terminach uzgodnionych z Rad¹ Nadzorcz¹.

POSTANOWIENIA KOÑCOWE

§ 32.

1. Rozwi¹zanie i likwidacja Spó³ki nastêpuje na zasadach okreœlonych w Kodeksie spó³ek handlowych.

2. W sprawach nieuregulowanych niniejszym Statutem maj¹ zastosowanie przepisy Kodeksu spó³ek handlowych.

§ 33.

1. W sprawach nieuregulowanych Statutem stosuje siê obowi¹zuj¹ce przepisy prawa, a w szczególnoœci przepisy
Kodeksu spó³ek handlowych.
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Za³¹cznik 2 – Uchwa³a w Sprawie Podwy¿szenia

Uchwa³a nr 2
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia

MAXCOM Spó³ki Akcyjnej z siedzib¹ w Tychach
z dnia 28 marca 2017 roku

w sprawie: podwy¿szenia kapita³u zak³adowego Spó³ki w drodze emisji akcji zwyk³ych na okaziciela serii B,
pozbawienia dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru akcji serii B w ca³oœci, zmiany § 5 ust. 1 Statutu Spó³ki,

ubiegania siê o dopuszczenie i wprowadzenie akcji serii A i B do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym
przez Gie³dê Papierów Wartoœciowych w Warszawie S.A. oraz dematerializacji akcji serii A i B

W zwi¹zku z podjêciem uchwa³y nr 13 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia spó³ki Maxcom S.A. z siedzib¹ Tychach
(„Spó³ka”) z dnia 14 marca 2017 r. w sprawie podzia³u akcji Spó³ki, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Maxcom
Spó³ki Akcyjnej („Spó³ka”) postanawia, co nastêpuje:

§ 1

1. Podwy¿sza siê kapita³ zak³adowy Spó³ki o kwotê nie ni¿sz¹ ni¿ 0,05 z³ (s³ownie: piêæ groszy) oraz nie wy¿sz¹ ni¿
33.000 z³ (s³ownie: trzydzieœci trzy tysi¹ce z³otych) do kwoty nie wy¿szej ni¿ 135.000 z³ (s³ownie: sto trzydzieœci piêæ
tysiêcy z³otych) poprzez emisjê nie mniej ni¿ 1 (s³ownie: jednej), ale nie wiêcej ni¿ 660.000 (s³ownie: szeœæset
szeœædziesi¹t tysiêcy) akcji zwyk³ych na okaziciela serii B o wartoœci nominalnej 0,05 z³ (s³ownie: dziesiêæ groszy)
ka¿da („Akcje Serii B”).

2. Emisja Akcji Serii B nast¹pi w formie subskrypcji otwartej w rozumieniu art. 431 § 2 pkt 3 KSH przeprowadzanej
w drodze oferty publicznej w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 r., o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentów finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spó³kach publicznych
(tj. Dz. U. 2016 r., poz. 1639, ze zm.) („Ustawa o Ofercie”).

3. Akcje Spó³ki zostan¹ zaoferowane na zasadach okreœlonych w prospekcie emisyjnym Spó³ki („Prospekt”)
przygotowanym zgodnie z w³aœciwymi przepisami prawa w zwi¹zku z ofert¹ publiczn¹ akcji Spó³ki, w tym Akcji
Serii B oraz ubieganiem siê o dopuszczenie i wprowadzenie wszystkich akcji Spó³ki, w tym Akcji Serii B oraz
praw do akcji serii B do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gie³dê Papierów Wartoœciowych
w Warszawie S.A. („GPW”).

4. Akcje Serii B mog¹ byæ op³acone wy³¹cznie wk³adami pieniê¿nymi.

5. Akcje Serii B bêd¹ uczestniczyæ w dywidendzie za rok obrotowy 2017, pocz¹wszy od dnia 1 stycznia 2017 r.
na równi z pozosta³ymi akcjami Spó³ki.

§ 2

1. Uznaj¹c, ¿e le¿y to w interesie Spó³ki, pozbawia siê akcjonariuszy Spó³ki prawa poboru Akcji Serii B w ca³oœci.

2. Zarz¹d Spó³ki przedstawi³ Nadzwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu Spó³ki pisemn¹ opiniê uzasadniaj¹c¹
powody pozbawienia prawa poboru Akcji Serii B oraz sposób ustalenia ceny emisyjnej Akcji Serii B. Opinia Zarz¹du
Spó³ki stanowi za³¹cznik do niniejszej Uchwa³y.

§ 3

1. Upowa¿nia siê Zarz¹d Spó³ki do podjêcia wszelkich czynnoœci zwi¹zanych z podwy¿szeniem kapita³u zak³adowego
oraz do okreœlenia szczegó³owych warunków subskrypcji i przydzia³u Akcji Serii B, w tym do:

(a) ustalenia ceny emisyjnej Akcji Serii B, w tym przedzia³u cenowego i ceny maksymalnej Akcji Serii B;

(b) okreœlenia terminu otwarcia i zamkniêcia subskrypcji Akcji Serii B; oraz

(c) ustalenia zasad subskrypcji i przydzia³u Akcji Serii B.

2. Upowa¿nia siê Zarz¹d Spó³ki do okreœlenia ostatecznej liczby Akcji Serii B, które zostan¹ zaoferowane do objêcia,
przy czym je¿eli Zarz¹d Spó³ki nie skorzysta z niniejszego upowa¿nienia, liczb¹ Akcji Serii B oferowanych w ofercie
publicznej bêdzie maksymalna liczba Akcji Serii B wskazana w § 1 ust. 1 niniejszej Uchwa³y.
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3. Upowa¿nia siê Zarz¹d Spó³ki do podjêcia wszelkich niezbêdnych czynnoœci w celu zaoferowania Akcji Serii B
w drodze oferty publicznej w rozumieniu Ustawy o Ofercie, w tym do: (i) z³o¿enia do Komisji Nadzoru Finansowego
wniosku o zatwierdzenie Prospektu oraz (ii) przeprowadzenia oferty publicznej.

4. Upowa¿nia siê Zarz¹d Spó³ki do podjêcia decyzji o odst¹pieniu od wykonania niniejszej Uchwa³y, zawieszenia
jej wykonania, odst¹pienia od przeprowadzenia oferty publicznej lub zawieszenia jej przeprowadzenia w ka¿dym
czasie. Podejmuj¹c decyzjê o zawieszeniu przeprowadzenia oferty publicznej Zarz¹d Spó³ki mo¿e nie wskazywaæ
nowego terminu przeprowadzenia oferty publicznej, który to termin mo¿e zostaæ ustalony oraz udostêpniony
do publicznej wiadomoœci w terminie póŸniejszym.

§ 4

1. Uwzglêdniaj¹c przyjêcie nowego tekstu Statutu Spó³ki na podstawie uchwa³y nr 14 Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia z dnia 14 marca 2017 r. oraz brzmienie § 5 ust. 1 nadane na mocy Uchwa³y nr 13 Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia z dnia 14 marca 2017 r. w zwi¹zku z § 1–3 niniejszej Uchwa³y, dokonuje siê zmiany
Statutu Spó³ki w ten sposób, ¿e § 5 ust. 1 Statutu Spó³ki otrzymuje nowe nastêpuj¹ce brzmienie:

„§ 5

1. Kapita³ zak³adowy Spó³ki wynosi nie mniej ni¿ 102.000,50 z³ (s³ownie: sto dwa tysi¹ce z³otych piêæ groszy)
lecz nie wiêcej ni¿ 135.000 z³ (s³ownie: sto trzydzieœci piêæ z³otych) i dzieli siê na nie mniej ni¿ 2.040.001
(s³ownie: dwa miliony czterdzieœci tysiêcy jeden) akcji o wartoœci nominalnej 0,05 z³ (s³ownie: piêæ groszy)
ka¿da, lecz nie wiêcej ni¿ 2.700.000 (s³ownie: dwa miliony siedemset tysiêcy) akcji o wartoœci nominalnej
0,05 z³ (s³ownie: piêæ) ka¿da, w tym:

a) 2.040.000 (dwa miliony czterdzieœci tysiêcy) akcji zwyk³ych na okaziciela serii A;

b) nie mniej ni¿ 1 (s³ownie: jedna) oraz nie wiêcej ni¿ 660.000 (s³ownie: szeœæset szeœædziesi¹t tysiêcy)
akcji zwyk³ych na okaziciela serii B.”

2. Stosownie do art. 432 § 4 KSH upowa¿nia siê Zarz¹d Spó³ki do okreœlenia ostatecznej sumy, o jak¹ ma byæ
podwy¿szony kapita³ zak³adowy Spó³ki, przy czym suma okreœlona przez Zarz¹d Spó³ki nie mo¿e byæ ni¿sza ni¿
suma minimalna ani wy¿sza ni¿ suma maksymalna podwy¿szenia okreœlona w § 1 ust. 1 niniejszej Uchwa³y. Treœæ § 5
ust. 1 Statutu Spó³ki okreœli Zarz¹d Spó³ki na podstawie art. 310 w zwi¹zku z art. 431 § 7 KSH poprzez z³o¿enie
oœwiadczenia w formie aktu notarialnego o wysokoœci objêtego kapita³u zak³adowego po przydziale Akcji Serii B.

3. Upowa¿nia siê Radê Nadzorcz¹ Spó³ki do przyjêcia tekstu jednolitego Statutu Spó³ki z uwzglêdnieniem zmian
wynikaj¹cych z postanowieñ niniejszej Uchwa³y.

§ 5

1. Postanawia siê o ubieganiu siê przez Spó³kê o dopuszczenie oraz wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym
prowadzonym przez GPW 2.040.000 (s³ownie: dwa miliony czterdzieœci tysiêcy) akcji serii A, nie wiêcej ni¿
660.000 (s³ownie: szeœæset szeœædziesi¹t tysiêcy) Akcji Serii B oraz nie wiêcej ni¿ 660.000 (s³ownie: szeœæset
szeœædziesi¹t tysiêcy) praw do akcji serii B.

2. Zobowi¹zuje siê i upowa¿nia Zarz¹d Spó³ki do podjêcia wszelkich niezbêdnych czynnoœci zwi¹zanych
z wykonaniem postanowieñ ust. 1 powy¿ej.

3. Postanawia siê o dematerializacji wszystkich akcji zwyk³ych na okaziciela Spó³ki, tj. 2.040.000 (s³ownie: dwa
miliony czterdzieœci tysiêcy) akcji serii A, nie wiêcej ni¿ 660.000 (s³ownie: szeœæset szeœædziesi¹t tysiêcy) Akcji
Serii B oraz nie wiêcej ni¿ 660.000 (s³ownie: szeœæset szeœædziesi¹t tysiêcy) praw do akcji serii B.

4. Dzia³aj¹c na podstawie art. 5 ust. 8 ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi
(tj. Dz. U. z 2016 r. poz. 1636, ze zm.), Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spó³ki zobowi¹zuje i upowa¿nia
Zarz¹d Spó³ki do zawarcia z Krajowym Depozytem Papierów Wartoœciowych S.A. umowy o rejestracjê 2.040.000
(s³ownie: dwa miliony czterdzieœci tysiêcy) akcji serii A, nie wiêcej ni¿ 660.000 (s³ownie: szeœæset szeœædziesi¹t
tysiêcy) Akcji Serii B oraz nie wiêcej ni¿ 660.000 (s³ownie: szeœæset szeœædziesi¹t tysiêcy) praw do akcji serii B,
a tak¿e do podjêcia wszelkich innych niezbêdnych czynnoœci zwi¹zanych z ich dematerializacj¹.

§ 6

Niniejsza Uchwa³a wchodzi w ¿ycie z chwil¹ podjêcia, przy czym staje siê skuteczna w zakresie zmian Statutu z chwil¹
rejestracji zmian przez s¹d rejestrowy.
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SPÓ£KA

Maxcom S.A.
ul. Towarowa 23

43-100 Tychy
Polska

OFERUJ¥CY

Bank Zachodni WBK S.A.
pl. Andersa 5

61-894 Poznañ
Polska

DORADCA PRAWNY

CMS Cameron McKenna Greszta i Sawicki sp.k.
ul. Emilii Plater 53
00-113 Warszawa

Polska

DORADCA FINANSOWY

Partners & Ventures sp. z o.o.
ul. Dynasy 18 lok. 2
00-354 Warszawa

Polska

BIEG£Y REWIDENT

4Audyt sp. z o.o.
ul. Koœcielna 18/4

60-101 Poznañ
Polska


