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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZARZADU
Z DZIALALNOSCI
GRUPY KAPITALOWEJ

BLUMERANG INVESTORS S.A.
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 roku



I. ZASADY SPORZADZENIA ROCZNEGO SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO GRUPY KAPITALOWEJ

Zasady rachunkowosci przyjete przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego sg zgodne z
Ustawa o rachunkowosci z 29 wrzes$nia 1994 roku o rachunkowosci (tj. Dz.U. z 2013 roku
poz. 330 z pozn. zm.), ktora okresla miedzy innymi zasady rachunkowosci dla jednostek
majacych siedzibe lub miejsce sprawowania zarzadu na terytorium Rzeczypospolitej Polskie;j.
Rachunek zyskow 1 strat Grupa Kapitatlowa sporzadzila w wariancie poréwnawczym,
natomiast rachunek z przeptywéw srodkdéw pienieznych metodg posrednia.

II. PODSTAWOWE DANE O GRUPIE

BLUMERANG INVESTORS S.A. jest jednostka dominujaca i sporzadza skonsolidowane
sprawozdanie finansowe, w sktad ktorego wchodza jednostkowe sprawozdania jednostki
dominujacej i1 jednostek zaleznych - spotek: BLU ONE S.A., iFusion S.A., oraz Grupa
Kapitatowa MEDCAMP S.A.
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Spotka LMB CAPITAL S.A. jest wylaczona ze skonsolidowanego sprawozdania
finansowego z uwagi na fakt, iz akcje spotki zostaly nabyte w celu ich odsprzedazy, w
terminie jednego roku, zgodnie z art. 57 ustawy o rachunkowosci.

Spotka OZE INWESTYCJE S.A. jest wylaczona ze skonsolidowanego sprawozdania
finansowego z uwagi na fakt, ze dane finansowe tej jednostki sg nieistotne, zgodnie z art. 58
ustawy o rachunkowosci.



Spotka BLU TRITON PRODUCTIONS S.A. jest wylaczona ze skonsolidowanego
sprawozdania finansowego z uwagi na fakt, ze dane finansowe tej jednostki sg nieistotne,

zgodnie z art. 58 ustawy o rachunkowosci.

ZMIANY W STRUKTURZE GRUPY KAPITALOWEJ

Dnia 17.12.2015 roku spétka portfelowa Emitenta — BLU PRE IPO S.A. (obecnie Arena.pl
S.A.) wyemitowala nowe akcje serii G z wylaczeniem prawa poboru dotychczasowych
akcjonariuszy. W drodze przeprowadzonej emisji procentowy udzial posiadanych przez
Blumerang Investors S.A. akcji spétki BLU PRE IPO S.A. (obecnie Arena.pl S.A.) ulegt
zmianie z 58,23% na 11,51 %. Na dziefi 31.12.2015 roku spétka BLU PRE IPO S.A. (obecnie
Arena.pl S.A.) nie podlega konsolidacji.

SPOLKA DOMINUJACA:

BLUMERANG INVESTORS S.A.

Adres/siedziba ul. Jasielska 16A, 60-476 Poznan

Sad Sad Rejonowy Poznan — Nowe Miasto i Wilda, VIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego

Data rejestracji 12 lipca 2007 roku

Nr KRS 0000284645

REGON 300623460

NIP 7811809934

Kapitat zaktadowy 4.800.000 PLN w peini optacony

Strona www www.blumerang.pl

Przedmiot dzialalnosci:

pozostata finansowa dziatalno§¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z
wylaczeniem ubezpieczen i funduszoéw emerytalnych (PKD 64.99.7),

dziatalno$¢ trustow, funduszéw i podobnych instytucji finansowych (PKD
64.30.2),

dziatalno$¢ holding6éw finansowych (PKD 64.20.Z),

dziatalnos¢ firm centralnych (head offices) i holdingow, z wytaczeniem holdingéw
finansowych (PKD 70.10.72),

pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i
zarzadzania (PKD 70.22.7),

pozostala dziatalno§¢ wspomagajaca uslugi finansowe, z wylaczeniem
ubezpieczen i funduszéw emerytalnych (PKD 66.19.7),



dziatalno$¢ maklerska zwigzana z rynkiem papieréw wartosciowych i towarow
gieldowych (PKD 66.12.Z),

dziatalno$¢ zwigzana z zarzadzaniem funduszami (PKD 66.30.7),

dziatalnos$¢ rachunkowo — ksiegowa; doradztwo podatkowe (PKD 69.20.7),
stosunki miedzyludzkie (public relations) i komunikacja (PKD 70.21.72),

pozostata dziatalno$¢ profesjonalna, naukowa 1 techniczna, gdzie indziej
niesklasyfikowana (PKD 74.90.72),

dziatalno$¢ wspomagajaca edukacje¢ (PKD 85.60.Z)

Organy spotki w 2015 roku przedstawialy si¢ nastepujaco:
Zarzad

Edward Kozicki — Prezes Zarzadu
Tomasz Tylinski — Wiceprezes Zarzadu

Rada Nadzorcza

Mariusz Koitka - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Beata Schmidt-Tylinska -Wiceprzewodniczaca Rady Nadzorczej

Janusz Krasniak - Sekretarz Rady Nadzorczej

Andrzej Dulnik - Cztonek Rady Nadzorczej

Adam Dawczak-Debicki - Cztonek Rady Nadzorczej

Mariusz Olejniczak - Cztonek Rady Nadzorczej (od 9 czerwca 2015 roku)

Wysokos¢ udzialow Spotki dominujacej w spotkach zaleznych stanowi:
w spotce BLU ONE S.A. — 64,63 %

w spolce iFusion S.A. — 86,08% (Blumerang Investors S.A. posiada bezposrednio
62,26% udzialow w iFUSION S.A., natomiast posrednio poprzez spotke BLU ONE S.A.
23,82%)

w spolce MEDCAMP S.A. (dawniej T2 INVESTMENT S.A.) - 51,83%

MEDCAMP S.A. (dawniej T2 INVESTEMENT S.A.) posiada:
100% udziatéw w spotce T2 Inkubator Sp. z o.o.,
93% udziatow w spotce T2 Szamotuly Sp. z o.0.,
55,13% w spotce Projekt Karolewska Sp. z o.0.,
60% udziatow w spotce Komorniki Z1 Sp. z o.o.



Procentowy udzial posiadany przez jednostke
dominujaca w spétkach podlegajacych
konsolidacji.
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JEDNOSTKI ZALEZNE - INFORMACJE:

1. BLU ONE S.A.

Siedziba Poznan

Adres ul. Jasielska 16A, 60-476 Poznan

Sad Sad Rejonowy Poznan — Nowe Miasto i Wilda, VIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego

Data rejestracji 7 maja rok 2010 roku

Nr KRS 0000355903

REGON 301426631

NIP 7811850730

Kapitat zaktadowy 250.545 PLN w pelni optacony

Strona www www.bluone.pl

Przedmiot dzialalnosci

dziatalno$¢ maklerska zwigzana z rynkiem papieréw warto§ciowych i towarow
gietdowych (PKD.66.12.7),

pozostala dziatalno$¢ wspomagajaca ustugi finansowe, z wylaczeniem ubezpieczen i
funduszow emerytalnych (PKD.66.19.7),

dziatalno$¢ rachunkowo-ksiegowa; doradztwo podatkowe (PKD.69.29.7)

pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej i zarzadzania
(PKD.70.22.7),

dziatalno$¢ holdingéw finansowych (PKD.64.20.7),



dziatalnos¢ trustow, funduszéw i podobnych instytucji finansowych (PKD.64.30.72),
pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z
wylaczeniem ubezpieczen i funduszow emerytalnych (PKD.64.99.7),

stosunki miedzyludzkie (public relations) i komunikacja (PKD.70.21.7),

pozostata dzialalno$¢ profesjonalna, naukowa i techniczna, gdzie indziej
niesklasyfikowana (PKD.74.90.72),

dziatalno$¢ wspomagajaca edukacje (PKD.85.60.72),

dziatalnos¢ firm centralnych (head offices) i holdingéw, z wylaczeniem holdingow
finansowych (PKD.70.10.Z),

Organy spotki w 2015 roku przedstawialy si¢ nastepujaco:
Zarzad

Tomasz Tylinski - Prezes Zarzadu
Rada Nadzorcza

Edward Kozicki
Dariusz Kojat
Andrzej Dulnik

2. iFusion S.A.

Siedziba Poznan

Adres ul. Jasielska 16A, 60-476 Poznan

Sad Sad Rejonowy Poznan — Nowe Miasto i Wilda, VIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego

Data rejestracji 28 kwietnia 2008 roku

Nr KRS 0000390380

REGON 300814615

NIP 7792332370

Kapitat zaktadowy 1.590.000 PLN w pefni optacony

Strona www www.ifusion.pl

Przedmiot dzialalnosci

dzialalno$¢ zwigzana z oprogramowaniem (PKD.62.01.7),

pozostata dzialalno$¢ ustugowa w zakresie technologii informatycznych i
komputerowych (PKD.62.09.7Z),

dziatalnos¢ agencji reklamowych (PKD.73.11.72),

badanie rynku i opinii publicznej (PKD.73.20.2),

stosunki miedzyludzkie (public relations) i komunikacja (PKD.70.21.7),



pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania
(PKD.70.22.7),

dziatalnos¢ fotograficzna (PKD.74.20.7),

dziatalno$¢ w zakresie pozostatej telekomunikacji (PKD.61.90.Z),

dzialalno$¢ zwigzana z produkcja filmow, nagran wideo i programéw telewizyjnych
(PKD.59.11.7),

reprodukcja zapisanych no$nikéw informacji (PKD.18.20.2),

dziatalno$¢ zwigzana z organizacjg targdw, wystaw i kongresow (PKD.82.30.Z),
dzialalno$¢ zwigzana z thumaczeniami (PKD.74.30.7),

sprzedaz hurtowa pozostatych maszyn i urzadzen biurowych (PKD.46.66.7),
wynajem i dzierzawa maszyn i urzadzen biurowych, wlaczajac komputery
(PKD.77.33.2),

dziatalno$¢ w zakresie telekomunikacji bezprzewodowej, z wytaczeniem komunikacji
satelitarnej (PKD.61.20.Z),

przetwarzanie danych; zarzadzanie stronami internetowymi (hosting) i podobna
dziatalnos$¢ (PKD.63.11.7),

sprzedaz detaliczna komputerow, urzadzen peryferyjnych i oprogramowania
prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach (PKD.47.41.Z)

sprzedaz hurtowa komputeréw, urzadzen peryferyjnych i oprogramowania
(PKD.46.51.Z),

dziatalno$¢ zwigzana z wyszukiwaniem miejsc pracy i pozyskiwaniem pracownikow
(PKD.78.10.2),

dziatalno$¢ agencji pracy tymczasowej (PKD.78.20.Z),

nauka jezykow obcych (PKD.85.59.A),

pozostatem pozaszkolne formy edukacji, gdzie indziej niesklasyfikowane
(PKD.85.59.B),

dziatalno$¢ wspomagajaca edukacje (PKD.85.60.72),

pozostala dziatalnos¢ wydawnicza (PKD.58.19.7),

pozostale drukowanie (PKD.18.12.7),

Organy spotki w 2015 roku przedstawialy si¢ nastepujaco:
Zarzad

Marcin Cieslak — Prezes Zarzadu
Rada Nadzorcza

Tomasz Tylinski

Albin Maciej Pawtowski

Dariusz Kojat

Beata Schmidt — Tylinska

Maciej Pawlinski

Uchwata Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 21 kwietnia 2016 roku powotlano
Rade¢ Nadzorcza Spotki nowej kadencji w sktadzie:



Tomasz Tylinski

Dariusz Kojat

Beata Schmidt — Tylinska
Tymoteusz Tylinski

3. MEDCAMP S.A. (dawniej T2 Investment S.A.)

Adres/siedziba: ul. Jasielska 16A, 60-476 Poznan

Sad: Sad Rejonowy Poznah — Nowe Miasto 1 Wilda, VIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego

Data rejestracji: 16 marca 2007 roku
Nr KRS 0000276511
REGON 639525179

NIP 7822089018

Kapitat zaktadowy: 6.150.000 zt w pelni optacony
Strona www www.medcampsa.pl

Przedmiot dzialalno$ci Spolki:

zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek (PKD 70.11.Z)
kupno i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek (PKD 70.12.7)

wynajem nieruchomosci na wtasny rachunek (PKD 70.20.7)

posrednictwo w obrocie nieruchomosciami (PKD 70.31.7)

zarzadzanie nieruchomos$ciami na zlecenie (PKD 70.32.7)

dzialalno$¢ agentdw zajmujacych si¢ sprzedaza towaréw réznego rodzaju (PKD
51.19.72)

posrednictwo finansowe pozostale, gdzie indziej niesklasyfikowane (PKD 65.23.7)
doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej i zarzadzania (PKD
74.14.A)

ksztalcenie ustawiczne doroslych i pozostate formy ksztalcenia, gdzie indziej
niesklasyfikowane (PKD 80.42.B)

kupno i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek (PKD 68.10.72),

wynajem 1 zarzadzanie nieruchomo$ciami wilasnymi lub dzierzawionymi (PKD



68.20.2),

posrednictwo w obrocie nieruchomosciami (PKD 68.31.7),

zarzadzanie nieruchomo$ciami wykonywane na zlecenie (PKD 68.32.7),-

realizacja projektow budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkéw (PKD
41.10.2),

roboty zwigzane z budowg drdg i autostrad (PKD 42.11.Z),

roboty zwigzane z budowg drdg szynowych i kolei podziemnej (PKD 42.12.7),

roboty zwigzane z budowg mostow i tuneli (PKD 42.13.72),

roboty zwigzane z budowa rurociggéw przesylowych i sieci rozdzielczych (PKD
42.21.7),

roboty zwigzane z budowg linii telekomunikacyjnych i elektroenergetycznych (PKD
42.22.7),

roboty zwigzane z budowa obiektow inzynierii wodnej (PKD 42.91.7),

roboty zwigzane z budowa pozostatych obiektow inzynierii ladowej i wodnej, gdzie
indziej niesklasyfikowane (PKD 42.99.7),

dzialalno$¢ pomocnicza zwigzana z utrzymaniem porzadku w budynkach (PKD
81.10.2),

dzialalno$¢ agentdw zajmujacych si¢ sprzedaza towaréw réznego rodzaju (PKD
46.19.2),

dziatalno$¢ holding6éw finansowych (PKD 64.20.Z),

dziatalnos$¢ trustow, funduszow i podobnych instytucji finansowych (PKD 64.30.Z),
dzialalno$¢ firm centralnych (head offices) i holdingéw, z wytaczeniem holdingdéw
finansowych (PKD 70.10.Z),

pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z
wylaczeniem ubezpieczen i funduszow emerytalnych (PKD 64.99.7),

pozostala dziatalno$¢ wspomagajaca uslugi finansowe, z wylaczeniem ubezpieczen i
funduszéw emerytalnych (PKD 66.19.Z),

dzialalno$¢ zwigzana z zarzadzaniem funduszami (PKD 66.30.72),

dziatalno$¢ rachunkowo — ksiegowa; doradztwo podatkowe (PKD 69.20.7),

stosunki mi¢dzyludzkie (public relations) i komunikacja (PKD 70.21.7),-

pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnos$ci gospodarczej i zarzadzania
(PKD 70.22.7),

pozostata dzialalno$¢ profesjonalna, naukowa 1 techniczna, gdzie indziej
niesklasyfikowana (PKD 74.90.72),

dziatalno$¢ wspomagajaca edukacje (PKD 85.60.7).

Organy spotki w 2015 roku przedstawialy si¢ nastepujaco:

Zarzad
Tomasz Tylinski — Prezes Zarzadu w okresie od 01.01.2015 r. do 22.12.2015 r.
Cezary Ziarkowski — Prezes Zarzadu od 22.12.2015 r. do chwili obecne;j



Rada Nadzorcza Spolki
Beata Schmidt-Tylinska od 01.01.2015 r. do 09.06.2015 r.
Edward Kozicki od 01.01.2015 r. do 09.06.2015 r.
Dariusz Kojat od 01.01.2015 r. do chwili obecnej
Andrzej Dulnik od 01.01.2015 r. do chwili obecnej
Bogdan Kasprzyk od 01.01.2015 r. do chwili obecnej
Mariusz Koitka od 09.06.2015 r. do chwili obecne;j
Mariusz Olejniczak od 09.06.2015 r. do chwili obecne;j
Tomasz Banasiewicz od 22.12.2015 r. do chwili obecne;j

Na posiedzeniu Rady Nadzorczej z dnia 27 pazdziernika 2015 r. powzigto uchwaty
w przedmiocie nadania nast¢pujacych funkcji Cztonkom Rady Nadzorcze;j:

Przewodniczacy Rady Nadzorczej — Andrzej Dulnik

Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej — Mariusz Koitka

Sekretarz Rady Nadzorczej — Mariusz Olejniczak

III. DZIALALNOSC GRUPY

BLUMERANG INVESTORS S.A.

Blumerang Investors S.A. powstata w roku 2007 pod nazwa Blumerang Pre IPO Fund S.A.
Poczatkowo Spoétka koncentrowata si¢ na dzialalnosci inwestycyjnej o charakterze PE/VC.
Inwestowata w spolki o roznym profilu dziatalno$ci, m. in. nieruchomosciowe i IT. W 2011
roku zmieniono nazw¢ na Blumerang Investors S.A., a wraz z nig, w wyniku przeksztatcen
Grupy, Blumerang Investors S.A. stala si¢ wehikulem inwestycyjnym typu private equity,
petniacym role ,,funduszu funduszy” dla czterech firm inwestycyjnych o charakterze PE/VC,
z ktorych czg$¢ jest notowana na rynku New Connect — rynku obrotu alternatywnego
prowadzonego przez Gieldg Papierow Warto§ciowych w Warszawie S.A.

Bedac wspotwiascicielem firm inwestycyjnych wchodzacych w sktad grupy kapitalowe;,
Blumerang Investors S.A. na biezaco wspiera je w zarzadzaniu inwestycjami, oferujac
zarowno zasoby ludzkie, know how, jak i wsparcie kapitatowe.

Dziatalno$¢ spotki polega na inwestowaniu kapitalu poprzez nabywanie i zbywanie akcji oraz
udziatéw w matych i $rednich przedsigbiorstwach oraz w tzw. start-upach. Strategia firmy
zaklada budowanie portfela dynamicznie rozwijajacych si¢ spotek reprezentujacych
perspektywiczne branze. Preferowane branze to nieruchomosci i budownictwo, informatyka
1internet, sieci gastronomiczne, zaawansowane technologie. W ramach swojej strategii,
BLUMERANG INVESTORS S.A. dazy do zagwarantowania spoétce portfelowej srodkow



finansowych na dalszy rozwdj oraz szuka mozliwosci realizowania potencjalnych efektéw
synergii pomigdzy spotkami portfelowymi.

Spotka bedzie kontynuowata rozw6j w dotychczasowych kierunkach, tj. w zakresie inwestycji
kapitatowych. Zadania jakie grupa stawia sobie na rok 2016:

Wspotpraca ze spotkami portfelowymi w celu zwiekszenia ich warto$ci,
Wspieranie rozwoju spotek portfelowych,

Rozbudowanie portfela inwestycyjnego poprzez nabywanie akcji spotek
dynamicznie rozwijajacych si¢, reprezentujacych perspektywiczne branze.

BLU ONE S.A.

Blu One S.A. jest firmg inwestycyjna, ktorej gldéwnym celem sg spoétki dziatajace w branzy
nowych technologii, medycyny, diagnostyki medycznej, biotechnologii i energii odnawialne;.
W roku 2016 planowany jest dalszy rozwdj Spotki poprzez inwestowanie w podmioty
pracujace nad nowymi technologiami. Celami inwestycyjnymi moga by¢ zar6wno firmy we
wczesnym stadium rozwoju (tzw. start up), jak 1 podmioty, ktdre osiggnely juz okreSlong
skale dziatalnoSci. W filozofi¢ dziatania spotki wpisuje si¢ zarOwno inwestowanie w pakiety
wigkszoSciowe, jak 1 mniejszoSciowe.

iFUSION S.A.

iFusion jest spotka akcyjna wyspecjalizowang w dostarczaniu zintegrowanej komunikacji
dostepnej przez Internet, ktéra swoim dziataniem obejmuje rynek krajowy. Gtéwnym Zrdédlem
przychodéw Spotki s3 ushugi w zakresie tworzenia rozwigzan komunikacyjnych oraz
developmentu internetowego, realizacja projektéw na zlecenie bezposrednie od
przedsigbiorstw oraz jako podwykonawca dla klientow agencyjnych.

W 2016 roku spotka iFusion S.A. rozszerzy swoje dzialania o pozyskanie partneréw
biznesowych pozwalajacych dotrze¢ do kluczowych dla spotki klientow dziatajacych w
obszarach telemedycyny oraz zdalnej edukac;ji.

MEDCAMP S.A. (DAWNIEJ T2 INVESTMENT S.A.)

Spotka od poczatku swej dzialalnosci, czyli od 1999 roku skupia si¢ na szeroko rozumianej
branzy nieruchomos$ci. Obszar dziatalno$ci byt systematycznie powigkszany. Poczatkowo



firma zajmowata si¢ wytacznie wynajmem powierzchni magazynowo-biurowych. W wyniku
zmiany strategii nastgpilo rozszerzenie dziatalnosci o adaptacje nieruchomosci do
odpowiednich celow, nastgpnie rozpoczg¢to dzialalno$¢ redeweloperska.  Nabywanie
nieruchomos$ci, podwyzszanie ich wartosci poprzez zmian¢ dotychczasowej koncepcji
wykorzystania, a nast¢pnie zbywanie tychze nieruchomosci pozwolitlo Spolce uzyskaé¢ w
kolejnych latach znaczne przychody. Niosto to za sobg istotne zmiany, w 2007 roku nastgpito
przeksztalcenie firmy w spotke akcyjna. W listopadzie 2007 roku wszystkie akcje Spotki
zostalty wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu prowadzonego przez Gielde
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. — rynek NewConnect. Od marca 2009 roku
Spotka wowczas pod firmg T2 Investment Spotka Akcyjna (obecnie MEDCAMP S.A.)
rozszerzyta zakres swojej dziatalno$ci o inwestycje kapitalowe w inne podmioty, zwracajac
szczegblng uwage na podmioty funkcjonujace w branzy nieruchomos$ciowo-budowlanej. W
roku 2015 Spotka rozpoczela przygotowania do realizacji projektu budowy Polskiego
Centrum Badan i Rozwoju.

Strategia rozwoju Spoiki na rok 2016 zaktada:

- intensyfikacj¢ dziatan zmierzajacych do umocnienia pozycji Spotki w obszarach, w
ktorych jest juz obecna,

- wejscie w nowe obszary dzialalnosci,

— ubieganie si¢ o dofinansowanie realizowanych przez siebie projektow ze Srodkow
europejskich.

W zakresie dziatalnos$ci redeweloperskiej umacnianie pozycji Spotki w obszarach, w ktorych
jest juz obecna odbywac si¢ bedzie poprzez rozszerzenie dziatalno$ci na obszar catego kraju,
w szczegolnosci na regiony w Polsce cieszace si¢ duzym zainteresowaniem inwestycyjnym i
dobrg infrastruktura.

Strategia obejmujaca nowe obszary dzialalnosci to naturalna konsekwencja i rozwinigcie
dotychczasowej dzialalnosci. Wykorzystujac dotychczas zdobyte doswiadczenia, Spotka
zamierza rozszerzy¢ swoj katalog prowadzonych biznesow o rynek przedsigwzigé
deweloperskich, na terenie calego kraju. W tym =zakresie strategia Spolki zaklada
przystepowanie do spotek celowych z inwestorami (np. firmami deweloperskimi), poprzez
wnoszenie do tych spotek posiadanych przez Spoétke nieruchomoscei (gruntow) i partycypacje
w zyskach osiagnigtych ze sprzedazy/wynajmu przedmiotu inwestycji.

Spotka zamierza wej$¢ w nowe obszary dziatalnosci. W tym celu planowane jest rowniez
pozyskanie dofinansowania ze $rodkoéw europejskich. W chwili obecnej Spoétka prowadzi
zintensyfikowane dziatania zmierzajace do utworzenia, na posiadanej przez siebie
nieruchomosci, Polskiego Centrum Badan i Rozwoju. Projektem tym bedzie zarzadza¢ spotka
w 100% zalezna od MEDCAMP S.A.



IV. SYTUACJA FINANSOWA

Wybrane dane finansowe Grupy Kapitatowej

1. |Przychody ogétem (w tym przychody finansowe z pozycji 3) 13 119 065,99 zt
2. | Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej -989 838,69 zt
3. | Przychody finansowe 4140 807,06 zt
4. | Zysk (strata) brutto 2414 351,59 zt
5. | Zysk (strata) netto 906 022,63 zt
6. | Przeplywy pieniezne netto, razem 129.384,68 zt
7. | Aktywa trwate 12 131 554,46 zt
8. | Aktywa obrotowe 39 737 560,81 zt
9. | Aktywa razem 51869 115,27 zt
10. | Nalezno$ci krotkoterminowe 4 695 133,39 zt
11. | Naleznosci dlugoterminowe 422 000,00 zt
12. | Inwestycje krotkoterminowe 25 040 940,11 zt
13. | Zobowiazania krotkoterminowe 14 865 249,79 zt
14. | Zobowigzania dlugoterminowe 25 346,00 zt
15. | Kapitat wlasny 13 055 960,23 zt
16. | Kapitat zaktadowy 4 800 000,00 zt
V.CZYNNIKI RYZYKA

Na podstawie analizy biezacej sytuacji Grupy Kapitatowej, Zarzad nie dostrzega zadnych
istotnych czynnikéw zagrazajacych jej dalszej dziatalnosci.

Ponizej zostaly zaprezentowane najistotniejsze zdaniem Zarzadu czynniki ryzyka, ktore w
przysztosci w najwigkszym stopniu moga wptywaé na dziatalno$¢ Grupy Kapitalowe;.

Ryzyko zwiazane z inwestycjami w spolki z sektora MSP we wczesnych fazach rozwoju

Strategia inwestycyjna Grupy Kapitalowej zaktada m.in. inwestycje w przedsigbiorstwa we
wczesnych fazach rozwoju. Finansowanie takich przedsigbiorstw wigze si¢ z podjeciem
ryzyka wigkszego niz inwestycja w dojrzate przedsigbiorstwa. Wiaze si¢ to z faktem iz
pomysly biznesowe takich przedsigbiorstw nie byly zweryfikowane przez rynek, a analizy
mozliwosci odniesienia sukcesu komercyjnego przez przedsigbiorstwa bedace we wczesnych
fazach rozwoju moga by¢ obarczone btedem. Z drugiej strony, w przypadku powodzenia
pomystu biznesowego, projekty takie moga przynie$¢ istotnie wyzsze stopy zwrotu z
inwestycji, w poréwnaniu do inwestycji w dojrzate przedsiebiorstwa.

Ryzyko wyceny spolek wchodzacych w sklad portfela inwestycyjnego Spolek z Grupy
Kapitalowej



Wycena spotek portfelowych w gtownej mierze dokonywana jest na podstawie prognoz
finansowych przygotowanych przez osoby zarzadzajace tych spotek. Prognozy finansowe, na
podstawie ktorych dokonywane sa wyceny spolek portfelowych, moga okaza¢ si¢ trudno
weryfikowalne. Istnieje zatem ryzyko btednej wyceny spolek — celow inwestycji, a przez to
ryzyko wejscia kapitalowego przez Emitenta powyzej faktycznej wartosci rynkowej danej
spotki.

Ryzyko trwalej utraty wartosci spolek wchodzacych w sklad portfela inwestycyjnego
spolek z Grupy Kapitalowej

W przypadku niepowodzenia pomystu biznesowego spotki, w ktéorg Grupa Kapitatlowa
zainwestowal $rodki, w szczego6lnosci w przypadku braku mozliwosci komercjalizacji
produktu lub ustugi tej spotki, nalezy liczy¢ si¢ z trwalg utratg jej wartosci i poniesieniem
przez Emitenta straty na inwestycji do wysokosci zainwestowanych $rodkow w taka spotke.

Ryzyko zwiazane z przewidywana duzg zmiennoscia wyniku finansowego

Przyszte wyniki finansowe Grupy Kapitalowej w duzej mierze bgda uzaleznione od warto$ci
rynkowej spotek portfelowych, ktore zostang wprowadzone na rynek zorganizowany. Jej
wynik finansowy bedzie podlega¢ wigkszym wahaniom w porownaniu do spolek dziatajacych
w innych branzach. Warto§¢ aktywow Grupy Kapitatowej uzalezniona bedzie w istotnym
stopniu od biezacej wyceny jej spolek portfelowych, tj. od ich biezacych notowan na rynku.
Wabhania kurséw powodowa¢ beda znaczne zmiany w wartosci aktywow Grupy Kapitalowe;,
ale przede wszystkim jego wynikow finansowych.

Ryzyko pogorszenia si¢ koniunktury na rynku kapitalowym

Na wynik finansowy Grupy Kapitalowej moze mie¢ wpltyw koniunktura na rynku
kapitalowym, a w szczegélno$ci notowania akcji na rynku zorganizowanym. Poza
bezposrednim wptywem poziomu notowan spotek portfelowych na wynik finansowy Grupy
Kapitatowej, gorsza koniunktura na rynku moze takze utrudnia¢é wprowadzanie nowych
spotek do obrotu gieldowego, a takze zwigksza¢ ryzyko inwestycyjne zwigzane z
ksztattowaniem si¢ cen akcji, ktore znajda si¢ w portfelu inwestycyjnym Grupy Kapitatowe;.

Ryzyko zwiazane z sytuacja makroekonomiczna

Na sytuacje ekonomiczno-finansowa spotek portfelowych Grupy Kapitatowej wpltyw mie¢
bedzie ogolna sytuacja makroekonomiczna w kraju i na $wiecie. Niekorzystne zmiany
makroekonomiczne (np. wzrost inflacji, wzrost stop procentowych, niekorzystne zmiany
kursow walut, recesja) moga w negatywny sposob wplynaé na osiagane przez spotki
portfelowe wyniki finansowe, a przez to na mozliwa do uzyskania cen¢ wyjscia z inwestycji,
co z kolei moze przetozy¢ si¢ negatywnie na wyniki z portfela inwestycji Grupy Kapitatowe;.

Ryzyka zmian przepisow prawa lub jego interpretacji

Brak jednolitej interpretacji przepisow prawa, czeste jego nowelizacje, a takze zmiany
przepisbw prawa zwigzane z harmonizacja polskiego prawa z ustawodawstwem Unii
Europejskiej moga skutkowac istotnym ryzykiem w prowadzonej przez spoiki portfelowe lub



tez sama Grupg Kapitatowa, dzialalnosci. Istnieje ryzyko zmiany obowigzujacych przepisow
prawa w taki sposob, iz nowe uregulowania moga okaza¢ si¢ niekorzystne — dla spotek
portfelowych lub catej Grupy Kapitalowej. Problemy interpretacyjne, niekonsekwentne
orzecznictwo sadow albo niekorzystne dla spotek portfelowych lub Grupy Kapitatowej
interpretacje przepisOw prawa moga negatywnie wplywac na ich dziatalnos$c¢.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe rozumiane jest jako brak mozliwos$ci wywigzania si¢ ze zobowigzan przez
dhuznikoéw. Ryzyko kredytowe zwigzane jest z trzema gldownymi obszarami:

- wiarygodno$¢ kredytowa klientow, z ktorymi zawiera si¢ transakcje fizycznej sprzedazy
produktow;

- wiarygodnos¢ kredytowa instytucji finansowych (bankow), z ktorymi zawiera si¢ transakcje
zabezpieczajace;

- wiarygodno$¢ kredytowa podmiotow, w ktore inwestuje si¢, badz ktérych papiery
warto$ciowe si¢ nabywa.

Obszary, w ktorych powstaje ekspozycja na ryzyko kredytowe, majace odmienng
charakterystyke ryzyka kredytowego, to:

- $rodki pieni¢zne i lokaty bankowe,

- instrumenty pochodne

- naleznosci z tytulu dostaw i ustug,

- udzielone pozyczki,

- dtuzne papiery warto$ciowe,

- udzielone gwarancje i porgczenia.

W opinii Zarzadu ryzyko kredytowe nie jest znaczace w zwigzku z czym zaniechano
przeprowadzenie analizy ryzyka kredytowego.

Ryzyko plynnosci gotowkowe;j

Na wyniki finansowe moze mie¢ wplyw ryzyko utraty plynnosci tj. zdolnosci do
terminowego regulowania zobowigzan finansowych. Aby do tego nie dopusci¢ Spotka
zarzadza ryzykiem plynno$ci poprzez monitorowanie terminéw platno$ci oraz
zapotrzebowania na S$rodki pienigzne w zakresie obshugi krétkoterminowych platnosci
(transakcje biezace monitorowane w okresach tygodniowych) oraz dlugoterminowego
zapotrzebowania na gotowke na podstawie prognoz przeplywoéw  pieni¢znych
aktualizowanych w okresach miesigcznych. Zapotrzebowanie na gotowke pordwnywane jest
z dostgpnymi Zzrédlami pozyskania $rodkdw (w tym zwlaszcza poprzez oceng¢ zdolnos$ci
pozyskania finansowania w postaci kredytow) oraz konfrontowane jest z inwestycjami
wolnych $rodkow.

VI. WAZNIEJSZE OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN I ROZWOJU

W 2015 roku Grupa Kapitatowa nie miata wazniejszych osiggnie¢ w dziedzinie badan i
roZwoju.



VII. ODDZIALY
Jednostka dominujaca oraz Spotki zalezne nie posiadaja oddziatow.

VIII. NABYCIE AKCJI WEASNYCH

Jednostka dominujaca nie nabywala akcji wtasnych.

Edward Kozicki Tomasz Tylinski

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu



