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POLROCZNE SPRAWOZDANIE
Z DZIALALNOSCI INVESTMENT FRIENDS S.A.
za okres
od dnia 01.01.2017 roku

do dnia 30.06.2017 roku

Ptock 31 sierpien 2017 roku
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IV.

VL

SPIS TRESCI:

OSWIAACZENIE ZATZGAU ...vviiveiriiir et es ettt e e e et s es e e et e sae e es e sae e e e ss e e snaen nes 5
Opis organizacji grupy kapitatlowej emitenta, ze wskazaniem jednostek podlegajacych
konsolidacji, a w przypadku emitenta bedgcego jednostka dominujaca, ktéry na podstawie
obowigzujacych go przepiséw nie ma obowigzku lub moze nie sporzadza¢ skonsolidowanych
sprawozdan finansowych - réwniez wskazanie przyczyny i podstawy prawnej braku
1300 010 6 F= Vol ) A PSP STORPRPPPPN 6
Wskazanie skutkow zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku potaczenia
jednostek gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek grupy kapitatowej emitenta,
inwestycji dlugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci

Stanowisko zarzadu odnosnie mozliwo$ci zrealizowania wcze$niej publikowanych prognoz
wynikéow na dany rok, w Swietle wynikow zaprezentowanych w raporcie poétrocznym w
stosunku do WynikOw prognoZowWanyCh ..........c.ccccerieiinie e eries s e e s en e e e 8
Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne
co najmniej 5 % ogolnej liczby gtosow na walnym zgromadzeniu emitenta na dzien
przekazania raportu péirocznego wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty
akgcji, ich procentowego udziatu w kapitale zaktadowym, liczby gtoséw z nich wynikajgcych i
ich procentowego udziatu w ogoélnej liczbie gtosow na walnym zgromadzeniu oraz wskazanie
zmian w strukturze wtasnos$ci znacznych pakietéw akcji emitenta w okresie od przekazania
poprzedniego raportu KWartalNego .........ccocceever e ss s sssssessssssesssesssesssssssesss O
Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nlch przez osoby zarzadzajace
i nadzorujgce emitenta na dzien przekazania raportu poétrocznego, wraz ze wskazaniem
zmian w stanie posiadania, w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego,
odrebnie dla KazZdej Z 0SOD ...t e s 11

VII.Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem wtasciwym dla postepowania

a)

arbitrazowego lub organem administracji publicznej, z uwzglednieniem informacji
w zakresie:

postepowania dotyczacego zobowigzan albo wierzytelnosci emitenta lub jednostki od niego
zaleznej, ktérych warto$¢ stanowi co najmniej 10 % kapitaléw wilasnych emitenta,
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b)

z okre$leniem: przedmiotu postepowania, warto$ci przedmiotu sporu, daty wszczecia
postepowania, stron wszczetego postepowania oraz stanowiska emitenta,

dwu lub wiecej postepowan dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelnos$ci, ktorych taczna
warto$¢ stanowi odpowiednio co najmniej 10 % kapitatéw wtasnych emitenta, z okresleniem
tacznej wartos$ci postepowan odrebnie w grupie zobowigzan oraz wierzytelnosci wraz ze
stanowiskiem emitenta w tej sprawie oraz, w odniesieniu do najwiekszych postepowan w
grupie zobowigzan i grupie wierzytelnoSci - ze wskazaniem ich przedmiotu, wartosci
przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania oraz stron wszczetego postepowania

VIII. Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zalezng jednej lub wielu

IX.

transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli pojedynczo lub t3cznie s3g one istotne
i zostaty zawarte na innych warunkach niz rynkowe, wraz ze wskazaniem ich wartosci, przy
czym informacje dotyczace poszczegélnych transakcji moga by¢ zgrupowane wedtug rodzaju,
z wyjatkiem przypadku, gdy informacje na temat poszczegdlnych transakcji sg niezbedne do
zrozumienia ich wptywu na sytuacje majatkowa, finansowg i wynik finansowy emitenta, wraz
z przedstawieniem:

informacji o podmiocie, z ktérym zostata zawarta transakcja,

informacji o powigzaniach emitenta lub jednostki od niego zaleznej z podmiotem bedgcym
strong transakgji,

informacji o przedmiocie transakcji,

istotnych warunkdéw transakcji, ze szczegdlnym uwzglednieniem warunkéw finansowych
oraz wskazaniem okres$lonych przez strony specyficznych warunkéw, charakterystycznych
dla tej umowy, w szczeg6lnosSci odbiegajacych od warunkdéw powszechnie stosowanych dla
danego typu umow,

innych informacji dotyczacych tych transakgcji, jezeli sa niezbedne do zrozumienia sytuacji
majatkowej, finansowej i wyniku finansowego emitenta,

wszelkich zmian transakcji z podmiotami powigzanymi, opisanych w ostatnim sprawozdaniu
rocznym, ktore mogly miec istotny wptyw na sytuacje majgtkowa, finansowg i wynik
finansowy emitenta

- przy czym jezeli odpowiednie informacje zostaty przedstawione w poétrocznym
skroconym sprawozdaniu finansowym, obowigzek uznaje sie za spetniony poprzez
wskazanie miejsca zamieszczenia tych informacji .......cccocvveiiiii e, 12

Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zalezng poreczen
kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji - facznie jednemu podmiotowi lub jednostce
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XI.

zaleznej od tego podmiotu, jezeli 1gczna wartos$¢ istniejgcych poreczen lub gwarancji stanowi
réwnowarto$¢ co najmniej 10 % kapitatéw wiasnych emitenta, z okresleniem:
nazwy (firmy) podmiotu, ktéremu zostaty udzielone poreczenia lub gwarancje,

tacznej kwoty kredytéw lub pozyczek, ktdra w catoSci lub w okreSlonej czeSci zostata
odpowiednio poreczona lub gwarantowana,

okresu, na jaki zostaty udzielone poreczenia lub gwarancje,

warunkéw finansowych, na jakich zostaty udzielone poreczenia lub gwarancje,
z okre$leniem wynagrodzenia emitenta lub jednostki od niego zaleznej za udzielenie
poreczen lub gwarancji,

charakteru powigzan istniejagcych pomiedzy emitentem a podmiotem, ktéry zaciggnat kredyty
JUD POZYCZKI ottt e s e e e 13
Inne informacje, ktére zdaniem emitenta sg istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére s3 istotne dla

oceny mozliwoSci realizacji zobowigzan przez emitenta .........ccocveeveninin i 14
Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie emitenta beda miaty wptyw na osiggniete przez niego
wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu ..........ccccvviiiiniiiiininin s e 24
XII.Opis podstawowych zagrozen i ryzyk zwigzanych z pozostatymi miesigcami roku obrotowego
na ktore SpoOtka JeSt NAraZONa ....c.cvcciiiiiiii e e 25
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L. OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Investment Friends Spoétka Akcyjna o$wiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy:

e Skrécone Srédroczne Sprawozdanie Finansowe Investment Friends S.A. za okres szeéciu
miesiecy zakonczone dnia 30 czerwca 2017 r. i dane poréwnywalne sporzagdzone zostaty
zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowo$ci oraz, ze odzwierciedlaja w sposéb
prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkows i finansowg Investment Friends S.A. oraz
jej wynik finansowy.

e Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci Investment Friends S.A. za pierwsze pétrocze 2017
r. zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Spotki, w tym opis
podstawowych zagrozen i ryzyka.

W Swietle powyzszego Zarzad Investment Friends S.A. przedstawia poniZzej z zachowaniem
nalezytej starannoSci i doktadnos$ci Sprawozdanie z dziatalno$ci Investment Friends S.A. za okres
od dnia 01.01.2017 r. do dnia 30.06.2017 r.

Agnieszka Gujgo
Prezes Zarzadu

OSWIADCZENIE 0 WYBORZE PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO PRZEGLADU SPRAWOZDAN
FINANSOWYCH DOKONUJACEGO PRZEGLADU SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
INVESTMENT FRIENDS S.A.

Zarzad Investment Friends S.A. o$wiadcza, Ze podmiot uprawniony do przegladu sprawozdan
finansowych dokonujacy przegladu sprawozdania finansowego zostat wybrany zgodnie z
przepisami prawa oraz, Ze podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy przegladu tego
sprawozdania finansowego spetniajg warunki do wydania bezstronnego i niezaleznego raportu o
potrocznym skréconym sprawozdaniu finansowym, zgodnie zobowigzujacymi przepisami
i standardami zawodowymi.
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Rada Nadzorcza Investment Friends S.A. dokonata wyboru podmiotu, ktéry przeprowadzit
przeglad jednostkowego pédirocznego sprawozdania finansowego Investment Friends S.A.
Podmiotem wybranym jest: Grupa Gumutka Audyt Sp. z o.0. Sp. K. z siedzibg w Katowicach ul.
Matejki Jana 4, podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych KIBR nr 3975, KRS nr
0000525731

Agnieszka Gujgo
Prezes Zarzadu

STANOWISKO ORGANU ZARZADZAJACEGO WRAZ Z OPINIA ORGANU NADZORUJACEGO
EMITENTA ODNOSZACE SIE DO ZASTRZEZEN WYRAZONYCH PRZEZ PODMIOT
UPRAWNIONY DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH W RAPORCIE Z PRZEGLADU
LUB ODMOWY WYDANIA RAPORTU Z PRZEGLADU POLROCZNEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO, A W PRZYPADKU GDY POLROCZNE SKROCONE SPRAWOZDANIE
FINANSOWE PODLEGALO BADANIU PRZEZ PODMIOT UPRAWNIONY DO BADANIA
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH - DO WYDANE] PRZEZ PODMIOT UPRAWNIONY DO
BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH OPINII Z ZASTRZEZENIEM, OPINII NEGATYWNE]
LUB ODMOWY WYRAZENIA OPINII O POLROCZNYM SKROCONYM SPRAWOZDANIU
FINANSOWYM.

Podmiot uprawniony do przegladu sprawozdania finansowego Emitenta nie wyrazit zastrzezen
w przedmiotowym raporcie z przegladu.

Agnieszka Gujgo
Prezes Zarzadu
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IL.

OPIS ORGANIZAC]I GRUPY KAPITALOWE] EMITENTA, ZE WSKAZANIEM JEDNOSTEK
PODLEGAJACYCH KONSOLIDAC], A W PRZYPADKU EMITENTA BEDACEGO
JEDNOSTKA DOMINUJACA, KTORY NA PODSTAWIE OBOWIAZUJACYCH GO
PRZEPISOW NIE MA OBOWIAZKU LUB MOZE NIE SPORZADZAC
SKONSOLIDOWANYCH SPRAWOZDAN FINANSOWYCH - ROWNIEZ WSKAZANIE
PRZYCZYNY I PODSTAWY PRAWNE] BRAKU KONSOLIDACJI

Investment Friends S.A. nie tworzy grupy kapitatowej, ani nie jest jednostka dominujaca.

1118

WSKAZANIE SKUTKOW ZMIAN W STRUKTURZE JEDNOSTKI GOSPODARCZE], W TYM
W WYNIKU POLACZENIA JEDNOSTEK GOSPODARCZYCH, PRZEJECIA LUB SPRZEDAZY
JEDNOSTEK GRUPY KAPITALOWE] EMITENTA, INWESTYCJI DEUGOTERMINOWYCH,
PODZIALU, RESTRUKTURYZACJI I ZANIECHANIA DZIAEALNOSCI

W dniu 31 marca 2014 roku nastgpito wydzielenie oraz wniesienie aportem przedsiebiorstwa
Investment Friends S.A. /stara nazwa BUDVAR Centrum S.A./ w rozumieniu art. 551 kodeksu
cywilnego do spotki zaleznej BUDVAR Centrum Sp. z 0.0. w celu pokrycia udziatéw w
podwyzszonym kapitale zaktadowym BUDVAR Centrum Sp. z o.0. Aport Przedsiebiorstwa
miatl na celu przeprowadzenie reorganizacji Sp6tki wéwczas dziatajacej pod nazwg BUDVAR
Centrum S.A. poprzez oddzielenie jej dotychczasowej dziatalnosci gospodarczej w postaci
produkcji i sprzedazy stolarki otworowej od nowej dziatalnosci w postaci dziatalnosci firm
centralnych (head offices) i holdingow, z wytaczeniem holdingéw finansowych.

W dniu 30 kwietnia 2014 roku Investment Friends S.A. /stara nazwa BUDVAR Centrum
S.A./sprzedata 100 % udziatéw spotki zaleznej BUDVAR Centrum Sp. z o.0. spétce UMT
Sp. z 0.0. BUDVAR Centrum Sp. z 0.0. w petlnym zakresie kontynuuje dotychczasowy sposéb
wykorzystania otrzymanych w aporcie aktywdéw polegajacy na produkcji i sprzedazy stolarki
otworowej.

Nowy, przyjety przez Investment Friends S.A. model biznesowy zaktadat, iZ Investment
Friends S.A. /stara nazwa BUDVAR Centrum S.A./ przeksztalci sie w spo6tke holdingows,
ktorej podstawowym zakresem dziatania bedzie zarzadzanie spdotkami nalezacymi do Grupy
Kapitatowej, realizowanie funkcji centralnych na rzecz spétek zaleznych, nabywanie udziatéw
w spotkach prowadzacych dziatalno$¢ gospodarcza.

W dniu 03 lipca 2014 r. Sad Rejonowy dla todzi - Srédmiescia w Lodzi XX Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego zarejestrowat zmiany Statutu Spo6tki wynikajace
z tre$ci uchwat Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia, w tym zmiane nazwy sp6tki oraz jej
siedziby. Aktualna nazwa spéiki to: INVESTMENT FRIENDS SPOLKA AKCYJNA natomiast
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siedziba spotki jest Ptock. Adres nowej siedziby spo6tki oraz dane kontaktowe: INVESTMENT
FRIENDS S.A. z siedzibg w Ptocku (09-402) ul. Padlewskiego 18c.

e Sad Rejonowy dla Lodzi - Srédmieécia w Lodzi XX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego postanowieniem z dnia 03.07.2014r. dokonat rejestracji zgodnie z tre$cig uchwaty
nr 16 ZWZ Emitenta z dnia 09.06.2014 r. zmiany warto$ci nominalnej akcji Emitenta
z dotychczasowej 1,00 zt na 0,20 zt z jednoczesnym zwiekszeniem iloSci akcji Spotki
z dotychczasowej 9.895.600 akcji do 49.478.000 akcji. Wysoko$¢ kapitatu zaktadowego Spotki
nie ulegta zmianie i wynosi 9.895.600,00 zt. (dziewie¢ milionéw osiemset dziewiecdziesiagt
pie¢ tysiecy sze$c¢set ztotych 00/100) i dzieli sie na 49.478.000 (czterdziesci dziewiec
milionéw czterysta siedemdziesigt osiem tysiecy) akcji o warto$ci nominalnej 0,20 zt kazda.
Sad Rejestrowy dokonat szeregu innych zmian Statutu Spo6tki majacych na celu usprawnienie
dziatalno$ci Spotki w tym réwniez zarejestrowana zostata zmiana przedmiotu dziatalnosci
Spotki umozliwiajgca realizacje aktualnie realizowanej przez Spotke strategii rozwoju.

e Sad Rejonowy dla miasta Stotecznego Warszawy w Warszawie - XIV Wydziat Gospodarczy

Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 18 listopada 2014 r. dokonat rejestracji zmian Statutu
Spotki wynikajacych z tresci uchwaty nr 5 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta
z dnia 29 pazdziernika 2014 r. opublikowanych raportem biezgcym nr 134/2014 z dnia 29
pazdziernika 2014 r.
Z tresci odpisu aktualnego KRS Spétki wynika, ze Sad Rejestrowy dokonat zmian zgodnie z
treSciag wniosku Emitenta. Zgodnie z treScig uchwaty nr 5 NWZ Emitenta z dnia 29
pazdziernika 2014 r. Sad Rejestrowy dokonat zmian Statutu Spétki objetych ta uchwatg w
zakresie zmiany warto$ci nominalnej akcji Emitenta z dotychczasowej 0,20 zt na 0,80 zt z
jednoczesnym zmniejszeniem ich ilosci z dotychczasowej liczby 49.478.000 do 12.369.500
sztuk akcji. Wysokos¢ kapitatu zaktadowego Spotki nie ulegta zmianie i wynosi 9.895.600,00
zt.

e Sad Rejonowy dla miasta Stotecznego Warszawy w Warszawie - XIV Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 06 lutego 2015 r. dokonat rejestracji zmian Statutu
Spotki wynikajgcych z treSci uchwatl nr 4 i 5 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Emitenta z dnia 30 lipca 2014r. w sprawie umorzenia akcji wtasnych Spotki oraz obnizenia
kapitatu zaktadowego Spotki w sprawie zmiany warunkéw umorzenia akcji wiasnych Spotki
oraz obnizenia kapitatu zaktadowego Spotki . Z odpisu aktualnego KRS Spotki wynika, ze Sad
Rejestrowy dokonat zmian zgodnie z tre$cig wniosku Emitenta. Zgodnie z tre$cig uchwat nr 4
i 5 NWZ Emitenta z dnia 30 lipca 2014 oraz uchwaty nr 6 NWZ z dnia 29 pazdziernika 2014 r.
Sad Rejestrowy dokonat zmian Statutu Spétki objetych tymi uchwatami w zakresie obnizenia
kapitatu zaktadowego Emitenta z dotychczasowej wysokosci 9.895.600,00 zt do wysokosci
8.615.600,00 zt w drodze umorzenia 1.600.000 akcji Spotki o wartosci nominalnej 0,80 zt
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kazda tj. o tacznej wartosci nominalnej 1.280.000,00 zt. Obecnie kapitat zaktadowy Emitenta
o wysokosci 8.615.600,00 zt dzieli sie na 10.769.500 akcji zwyktych na okaziciela serii A o
warto$ci nominalnej 0,80 zt kazda.

W dniu 22.03.2016r. Sad Rejonowy dla Miasta Stotecznego Warszawy w Warszawie, Wydziat
XIV Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego dokonat rejestracji podwyzszenia kapitatu
zaktadowego spotki IFERIA S.A. w Plocku oraz tym samym dokonat Podziatu stosownie do
treSci Planu Podziatu z dnia 15.05.2015r. przyjetego przez Emitenta oraz pozostate podmioty
uczestniczace w procedurze podziatu.

Podziat zostat dokonany pomiedzy Emitentem oraz spétkami:

- ELKOP Spoétka Akcyjna z siedzibg w Chorzowie przy ul. J. Maronia 44, 41-506 Chorzdéw,
wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sagdowego prowadzonego przez
Sad Rejonowy Katowice - Wschéd w Katowicach Wydziat VIII Gospodarczy KRS pod
numerem 0000176582;

- ATLANTIS Spétka Akcyjna z siedzibg w Ptocku przy ul. Padlewskiego 18C, 09-402 Ptock,
wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie Wydzial XIV Gospodarczy KRS pod
numerem 0000033281;

- FON Spoétka Akcyjna z siedzibg w Ptocku przy ul. Padlewskiego 18C, 09-402 Ptock, wpisana
do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie Wydziat XIV Gospodarczy KRS pod numerem
000028913;

- INVESTMENT FRIENDS CAPITAL Spoétka Akcyjna z siedzibg w Ptocku przy ul. Padlewskiego
18C, 09-402 Ptock, wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego
prowadzonego przez S3ad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie Wydzial XIV
Gospodarczy KRS pod numerem 0000267789;

- RESBUD Spotka Akcyjna z siedzibg w Ptocku przy ul. Padlewskiego 18C, 09-402 Ptock,
wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie Wydzial XIV Gospodarczy KRS pod
numerem 0000090954;

jako Spotkami Dzielonymi, oraz spotka IFERIA S.A. z siedzibg w Ptocku, przy ul. Padlewskiego
18c, 09-402 Ptock, wpisanej do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego

prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta Stotecznego Warszawy w Warszawie, XIV
Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem KRS 0000552042 jako Spétka Przejmujaca.

Podziat zostat dokonany w trybie art. 529 § 1 pkt 4 k.s.h. poprzez przeniesienie catosci
majatku Spotek Dzielonych w tym majatku Emitenta na Spotke Przejmujgca - IFERIA S.A. w
Ptocku podziat przez wydzielenie z wytaczeniem enumeratywnie wymienionych sktadnikéw
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majatkowych wskazanych w zatgcznikach od nr 6 do nr 11 do Planu Podziatu z dnia
15.05.2015r.

Datg wpisu do Krajowego Rejestru Sadowego Podziatu jest data 22.03.2016r., w zwigzku z
czym Emitent informuje, ze z dniem 22.03.2016r. dokonany zostat Podzial stosownie do
tresci art. 530 § 2 k.s.h. Dzien 22.03.2016r. jest rowniez stosownie do tresci Planu Podziatu z
dnia 15.05.2015r. Dniem Wydzielenia. Wobec powyzszego Emitent informuje, Ze na wtasnos¢
Spoéiki Przejmujacej - spotki IFERIA S.A. w Ptocku z Dniem Wydzielenia doszto do przejscia
majatkéw Spotek Dzielonych z wyjatkiem sktadnikéw enumeratywnie wymienionych w
Zatacznikach od 6 do 11 do Planu Podziatu z dnia 15.05.2015r.

Emitent informuje, Ze z Dniem Wydzielania doszto do przejScia majatku Emitenta na
wilasnosci spétki IFERIA S.A. jako Spéiki Przejmujacej z wytaczeniem skitadnikéw
majatkowych Emitenta wymienionych w zataczniku nr 11 do Planu Podzialu z dnia
15.05.2015r.

W szczegblnosci na majatek Emitenta przeniesiony na Spoétke Przejmujaca sktadaja sie
sktadniki majatkowe opisane w punkcie 2.3.2 Planu Podziatu, w tym w sktadniki majgtku
Emitenta wskazane w tre$ci punktu 2.3.2 a Planu Podziatu, tj.:

- zobowigzania Spoétek dzielonych zaciggniete do Dnia Wydzielenia wiacznie z tytutu
przedawnionych badz nieprzedawnionych, zidentyfikowanych badz jeszcze nieujawnionych,
uznanych badZ jeszcze nieuznanych, wymagalnych badZ jeszcze niewymagalnych,

zaskarzalnych badZ niezaskarzalnych, pienieznych badZ niepienieznych roszczen
majatkowych o charakterze cywilnoprawnym;

- zobowigzania Spoétek dzielonych zaciggniete do Dnia Wydzielenia wiacznie z tytutu
przedawnionych badz nieprzedawnionych, zidentyfikowanych badz jeszcze nieujawnionych,
uznanych badZ jeszcze nieuznanych, wymagalnych badZ jeszcze niewymagalnych,
zaskarzalnych badz niezaskarzalnych, pienieznych badZz niepienieznych roszczen
majatkowych o charakterze administracyjnoprawnym;

- zobowigzania Spotek dzielonych zaciggniete do Dnia Wydzielenia z tytutu
zidentyfikowanych badZ jeszcze nieujawnionych, uznanych badZ jeszcze nieuznanych
roszczen niemajgtkowych o charakterze cywilnoprawnym;

- zobowigzania Spodtek dzielonych zaciggniete do Dnia Wydzielenia wigcznie z tytutu
zidentyfikowanych badZ jeszcze nieujawnionych, uznanych badZ jeszcze nieuznanych
roszczen niemajgtkowych o charakterze administracyjnoprawnym;

- prawa i obowiazki oraz zobowigzania i naleznosci do Dnia Wydzielenia wtacznie z tytutu
listow intencyjnych, uméw przedwstepnych, umoéw dotyczacych pierwokupu badz
pierwszenstwa, umow doradczych, ugdd, kaucji, gwarancji, poreczen, zastawow, kar
umownych, odszkodowan, rekojmi, weksli;
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- zobowigzania oraz nalezno$ci do Dnia Wydzielenia wlacznie z tytutu podatkéw, cetl,
ubezpieczen spotecznych, grzywien i kar pienieznych naktadanych przez organy sadowe,
podatkowe i administracyjne, w tym m.in. przez Urzad Skarbowy, Panstwowg Inspekcje Pracy
czy Komisje Nadzoru Finansowego, bedace wynikiem zdarzen prawnych i faktycznych
majacych miejsce przed Dniem Wydzielenia sktadnikéw majgtkowych;

- zobowigzania, chociazby niewymagalne lub nieujawnione , w tym kary umowne oraz
roszczenia o odszkodowanie z tytulu zdarzen prawnych jak i faktycznych wynikajace ze
zdarzen prawnych oraz faktycznych majacych miejsce przed Dniem Wydzielenia sktadnikéw
majatkowych;

- nieruchomos$ci, papiery wartoSciowe, nalezno$ci, zobowigzania do zwrotu papieréw
wartos$ciowych oraz roszczenia o zwrot papier6w warto$ciowych, roszczenia o naprawienie
szkody oraz nalezne kary umowne bedgce wtasnoscig Spoétek dzielonych w dniu wydzielenia
sktadnikéw majatkowych;

- prawa i obowigzki wynikajace ze wszelkich stosunkéw cywilnoprawnych, w tym w
szczegO6lnosSci z umow najmu i z uméw o Swiadczenie ustug telekomunikacyjnych zawartych
przed Dniem Wydzielenia;

- wszelkie aktywa trwate i obrotowe, w tym rzeczy ruchome i nieruchomosci zaréwno
zamortyzowane pod katem ksiegowym jak i bedace w trakcie amortyzacji albo niepodlegajace
amortyzacji bedace wtasnos$cia Spotek dzielonych wiacznie;

- zobowigzania i naleznos$ci dotyczace wszelkich standéw faktycznych oraz prawnych
powstatych do Dnia Wydzielenia wiacznie, a takze wynikajgce ze stosunkdw prawnych albo
faktycznych nawigzanych przed Dniem Wydzielenia;

- wszelkie prawa, obowigzki i uprawnienia o charakterze cywilnoprawnym badz
administracyjnoprawnym, majatkowe badZ niemajatkowe, wynikajace z petnomocnictw
udzielonych przed Dniem Wydzielenia przez Spéiki dzielone przechodza na Spotke
przejmujaca. Wszelkie udzielone petnomocnictwa przechodzg na Spotke przejmujaca;

- wszelkie powyzsze aktywa oraz pasywa zobowigzania wymienione jak i niewymienione
powyzej s przypisane Spotce Przejmujacej, chyba, ze zostalty enumeratywnie przypisane
odpowiedniej Spotce dzielonej w zatagcznikach o numerach od nr 6 do nr 11.

Opublikowana wraz z planem podziatu dnia 15 maja 2015 roku strategia zaklada, ze Spotka
planuje prowadzi¢ dziatalno$¢ gospodarcza w dotychczasowym zakresie oraz realizowac

plany rozwoju zgodnie z dotychczas wytyczonymi przez Walne Zgromadzenia oraz pozostate
organy Spotki kierunkami.
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IV. STANOWISKO ZARZADU ODNOSNIE MOZLIWOSCI ZREALIZOWANIA WCZESNIE]
PUBLIKOWANYCH PROGNOZ WYNIKOW NA DANY ROK, W SWIETLE WYNIKOW
ZAPREZENTOWANYCH W RAPORCIE POLROCZYM W STOSUNKU DO WYNIKOW
PROGNOZOWANYCH

Investment Friends S.A. nie publikowata prognoz wynikéw finansowych na rok 2017.

V. WSKAZANIE AKCJONARIUSZY POSIADAJACYCH BEZPOSREDNIO LUB POSREDNIO
PRZEZ PODMIOTY ZALEZNE CO NAJMNIE] 5 % OGOLNE] LICZBY GLOSOW NA
WALNYM ZGROMADZENIU EMITENTA NA DZIEN PRZEKAZANIA RAPORTU
POLROCZNEGO WRAZ ZE WSKAZANIEM LICZBY POSIADANYCH PRZEZ TE
PODMIOTY AKC]JI, ICH PROCENTOWEGO UDZIALU W KAPITALE ZAKEADOWYM,
LICZBY GLOSOW Z NICH WYNIKAJACYCH I ICH PROCENTOWEGO UDZIALU W
OGOLNE] LICZBIE GLOSOW NA WALNYM ZGROMADZENIU ORAZ WSKAZANIE ZMIAN
W STRUKTURZE WEASNOSCI ZNACZNYCH PAKIETOW AKCJI EMITENTA W OKRESIE
OD PRZEKAZANIA POPRZEDNIEGO RAPORTU KWARTALNEGO

Akcjonariat Spétki INVESTMENT FRIENDS S.A. na dzien sporzqdzenia raportu za 30 czerwca 2016
przedstawiat sie nastepujqco.

Lp. AKCJONARIUSZ L. AKCJI % AKCJI | L.GLOSOW | % GLOSOW
" DAMF INVEST S.A. 5769115 53,57 5769115 53,57
2 ||Pozostali 5000 385 46,43 5000 385 46,43
razem 10 769 500 100 10 769 500 100
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Akcjonariat Spétki INVESTMENT FRIENDS S.A. na dzien publikacji raportu za I kwartat 2017 roku,
tj. dnia 15.05.2017 roku.

AKCJONARIUSZ L. AKCJI % AKCJI L. GLOSOW % GLOSOW
Patro Invest Sp. z o.0. 6 154 500 34,19 6 154 500 34,19
Pozostali 11 845 500 65,81 11 845 500 65,81
razem 18 000 000 100 18 000 000 100

Akcjonariat Spotki INVESTMENT FRIENDS S.A. na dzien publikacji pétrocznego skréoconego
sprawozdania finansowego za pierwsze pétrocze 2017 roku, tj. dnia 31.08..2017 roku.

® Akcjonariat  ® Patro InvestSp.z 0.0. ® Pozostali
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POSREDNIE POSIADANIE AKCJI INVESTMENT FRIENDS S.A. NA DZIEN PUBLIKAC]I
NINIEJSZEGO RAPORTU

Spotka Damf Invest S.A. przez swoj podmiot zalezny Patro Invest Sp. z 0.0. na dzien sporzadzenia
raportu tacznie, posrednio posiada 6 154 500 sztuk akcji Sp6tki Investment Friends S.A., ktéra to
ilo$¢ stanowi 34,19 % udziatu w kapitale zaktadowym Spétki oraz uprawnia do oddania 6 154
500 gtoséw stanowigcych 34,19 % udziatlu w ogolnej liczbie gltoséw na Walnym
Zgromadzeniu Spotki.

Pan Damian Patrowicz - na dzien sporzadzenia raportu tgcznie 6 154 500 posrednio przez
podmiot zalezny DAMF INVEST S.A posiada 6154 500 sztuk akcji Spo6tki Investment Friends S.A.
ktéra to ilo$¢ stanowi 34,19 % udziatu w kapitale zaktadowym Sp6tki oraz uprawnia do oddania
6 154 500 gtosow stanowigcych 34,19% udziatu w ogdlnej liczbie gltosow na Walnym
Zgromadzeniu Spotki.

Uwaga:

PowyzZsze dane, dotyczace liczby posiadanych akcji przez cztonkéw organdéw Spoétki zostaly
przedstawione z zachowaniem nalezytej staranno$ci oraz zgodnie z najlepsza wiedza i
przekonaniem Zarzadu na dzien publikacji raportu. Jednakze prezentowe liczby moga nie
uwzglednia¢ ewentualnych transakcji kupna - sprzedazy akcji przez ww. osoby, o ktérych Spo6tka
nie zostata poinformowana.

VI. ZESTAWIENIE STANU POSIADANIA AKCJI EMITENTA LUB UPRAWNIEN DO NICH
PRZEZ 0SOBY ZARZADZAJACE I NADZORUJACE EMITENTA NA DZIEN PRZEKAZANIA
RAPORTU POLROCZNEGO, WRAZ ZE WSKAZANIEM ZMIAN W STANIE POSIADANIA, W
OKRESIE OD PRZEKAZANIA POPRZEDNIEGO RAPORTU KWARTALNEGO, ODREBNIE
DLA KAZDE]J Z 0SOB

Zarzad Emitenta:

- Pani Agnieszka Gujgo powotlana przez Rade Nadzorcza Emitenta z dniem 01.11.2014 r.
do petnienia funkcji Prezesa Zarzadu - nie posiadata bezposrednio lub posrednio akcji Emitenta
na dzien publikacji raportu kwartalnego tj. 15.05.2017 r. oraz na dzien publikacji raportu
potrocznego tj. na dzien 31.08.2017 roku nie posiada bezposrednio lub posrednio akcji Emitenta.
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Rada Nadzorcza Emitenta:

- Pan Damian Patrowicz - na dzien publikacji raportu kwartalnego tj. 15.05.2017 r. oraz na dzien
publikacji raportu pétrocznego tj. na dzien 31.08.2017 roku nie posiada bezposrednio akcji
Emitenta. Posrednie posiadanie akcji Pana Damiana Patrowicza zostato opisane w punkcie V.

- Pani Anna Kajkowska - na dzien publikacji raportu kwartalnego tj. 15.05.2017 r. oraz na dzien
publikacji raportu pétrocznego tj. na dzien 31.08.2017 roku nie posiada bezposrednio lub
posrednio akcji Emitenta.

- Pan Wojciech Hetkowski - na dzien publikacji raportu kwartalnego tj. 15.05.2017 r. oraz na
dzien publikacji raportu pétrocznego tj. na dzien 31.08.2017 roku nie posiada bezposrednio lub
posrednio akcji Emitenta.

- Pani Matgorzata Patrowicz- na dzien publikacji raportu kwartalnego tj. 15.05.2017 r. oraz na
dzien publikacji raportu pétrocznego tj. na dzien 31.08.2017 roku nie posiada bezposrednio lub
posrednio akcji Emitenta.

- Pan Jacek Koralewski- na dzien publikacji raportu kwartalnego tj. 15.05.2017 r. oraz na dzien
publikacji raportu pétrocznego tj. na dzien 31.08.2017 roku nie posiada bezposrednio lub
posrednio akcji Emitenta.

VII. WSKAZANIE POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM WLASCIWYM
DLA POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRAC]I
PUBLICZNE], Z UWZGLEDNIENIEM INFORMAC]JI W ZAKRESIE:

a. POSTEPOWANIA DOTYCZACEGO ZOBOWIAZAN ALBO WIERZYTELNOSCI
EMITENTA LUB JEDNOSTKI OD NIEGO ZALEZNE]J, KTORYCH WARTOSC STANOWI
CO NAJMNIE] 10 % KAPITALOW WLEASNYCH EMITENTA, Z OKRESLENIEM:
PRZEDMIOTU POSTEPOWANIA, WARTOSCI PRZEDMIOTU SPORU, DATY
WSZCZECIA POSTEPOWANIA, STRON WSZCZETEGO POSTEPOWANIA ORAZ
STANOWISKA EMITENTA,

b. DWU LUB WIECE] POSTEPOWAN DOTYCZACYCH ZOBOWIAZAN ORAZ
WIERZYTELNOSCI, KTORYCH EACZNA WARTOSC STANOWI ODPOWIEDNIO CO
NAJMNIEJ 10 % KAPITALOW WLASNYCH EMITENTA, Z OKRESLENIEM LACZNE]
WARTOSCI POSTEPOWAN ODREBNIE W GRUPIE ZOBOWIAZAN ORAZ
WIERZYTELNOSCI WRAZ ZE STANOWISKIEM EMITENTA W TEJ SPRAWIE ORAZ,
W ODNIESIENIU DO NAJWIEKSZYCH POSTEPOWAN W GRUPIE ZOBOWIAZAN
I GRUPIE WIERZYTELNOSCI - ZE WSKAZANIEM ICH PRZEDMIOTU, WARTOSCI
PRZEDMIOTU SPORU, DATY WSZCZECIA POSTEPOWANIA ORAZ STRON
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W okresie sprawozdawczym Investment Friends S.A. nie byta strong postepowania lub
postepowan toczacych sie przed sadem, organem witasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej, ktérych warto$¢ jednorazowa badz
1aczna stanowi co najmniej 10% kapitatow wtasnych.

VIII. INFORMACJE O ZAWARCIU PRZEZ EMITENTA LUB JEDNOSTKE OD NIEGO ZALEZNA
JEDNE] LUB WIELU TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI, JEZELI
POJEDYNCZO LUB LEACZNIE SA ONE ISTOTNE I ZOSTALY ZAWARTE NA INNYCH
WARUNKACH NIZ RYNKOWE, WRAZ ZE WSKAZANIEM ICH WARTOSCI, PRZY CZYM
INFORMACJE DOTYCZACE POSZCZEGOLNYCH TRANSAKCJI MOGA BYC
ZGRUPOWANE WEDLUG RODZAJU, Z WYJATKIEM PRZYPADKU, GDY INFORMACJE
NA TEMAT POSZCZEGOLNYCH TRANSAKCJI SA NIEZBEDNE DO ZROZUMIENIA ICH
WPLYWU NA SYTUACJE MAJATKOWA, FINANSOWA 1 WYNIK FINANSOWY
EMITENTA, WRAZ Z PRZEDSTAWIENIEM:

a. INFORMAC]JI O PODMIOCIE, Z KTORYM ZOSTALA ZAWARTA TRANSAKCJA,

b. INFORMAC]JI O POWIAZANIACH EMITENTA LUB JEDNOSTKI OD NIEGO ZALEZNE]
Z PODMIOTEM BEDACYM STRONA TRANSAK(]],

c¢. INFORMAC]I O PRZEDMIOCIE TRANSAK(C(]I,

d. ISTOTNYCH WARUNKOW TRANSAKCJI, ZE SZCZEGOLNYM UWZGLEDNIENIEM
WARUNKOW FINANSOWYCH ORAZ WSKAZANIEM OKRESLONYCH PRZEZ
STRONY SPECYFICZNYCH WARUNKOW, CHARAKTERYSTYCZNYCH DLA TE]
UMOWY, W SZCZEGOLNOSCI ODBIEGAJACYCH OD WARUNKOW POWSZECHNIE
STOSOWANYCH DLA DANEGO TYPU UMOW,

e. INNYCH INFORMAC]JI DOTYCZACYCH TYCH TRANSAKCJI, JEZELI SA
NIEZBEDNE DO ZROZUMIENIA SYTUAC]JI MAJATKOWE], FINANSOWE] I
WYNIKU FINANSOWEGO EMITENTA,

f. WSZELKICH ZMIAN TRANSAKC]JI Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI, OPISANYCH
W OSTATNIM SPRAWOZDANIU ROCZNYM, KTORE MOGLY MIEC ISTOTNY
WPLYW NA SYTUACJE MAJATKOWA, FINANSOWA I WYNIK FINANSOWY
EMITENTA

e PRZY CZYM JEZELI ODPOWIEDNIE INFORMACJE ZOSTALY
PRZEDSTAWIONE W POELROCZNYM SKROCONYM SPRAWOZDANIU
FINANSOWYM, OBOWIAZEK UZNAJE SIE ZA SPEENIONY POPRZEZ
WSKAZANIE MIEJSCA ZAMIESZCZENIA TYCH INFORMAC]I
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W pierwszym poétroczu 2017 roku Investment Friends S.A. nie zawarta transakcji z podmiotami
powiazanymi na warunkach innych niz rynkowe.

IX. INFORMACJE O UDZIELENIU PRZEZ EMITENTA LUB PRZEZ JEDNOSTKE OD NIEGO
ZALEZNA PORECZEN KREDYTU LUB POZYCZKI LUB UDZIELENIU GWARANCJI -
EACZNIE JEDNEMU PODMIOTOWI LUB JEDNOSTCE ZALEZNEJ OD TEGO PODMIOTU,
JEZELI LACZNA WARTOSC ISTNIEJACYCH PORECZEN LUB GWARANCJI STANOWI
ROWNOWARTOSC CO NAJMNIE] 10 % KAPITALOW WEASNYCH EMITENTA, Z
OKRESLENIEM:

a. NAZWY (FIRMY) PODMIOTU, KTOREMU ZOSTALY UDZIELONE PORECZENIA LUB
GWARANCJE,

b. LACZNE] KWOTY KREDYTOW LUB POZYCZEK, KTORA W CALOSCI LUB
W OKRESLONE] CZESCI ZOSTALA ODPOWIEDNIO PORECZONA LUB
GWARANTOWANA,

c. OKRESU, NA JAKI ZOSTALY UDZIELONE PORECZENIA LUB GWARANCJE,

d. WARUNKOW FINANSOWYCH, NA JAKICH ZOSTALY UDZIELONE PORECZENIA LUB
GWARANCJE, Z OKRESLENIEM WYNAGRODZENIA EMITENTA LUB JEDNOSTKI OD
NIEGO ZALEZNE]J ZA UDZIELENIE PORECZEN LUB GWARANC]I,

e. CHARAKTERU  POWIAZAN  ISTNIEJACYCH POMIEDZY  EMITENTEM
A PODMIOTEM, KTORY ZACIAGNAL KREDYTY LUB POZYCZKI

W pierwszym po6troczu 2017 roku Investment Friends S.A. nie zawarta w/w transakgji.

X. INNE INFORMACJE, KTORE ZDANIEM EMITENTA SA ISTOTNE DLA OCENY JEGO
SYTUACJI KADROWE], MAJATKOWE], FINANSOWE], WYNIKU FINANSOWEGO I ICH
ZMIAN, ORAZ INFORMACJE, KTORE SA ISTOTNE DLA OCENY MOZLIWOSCI
REALIZACJI ZOBOWIAZAN PRZEZ EMITENTA

Investment Friends S.A. za pierwsze pétrocze 2017 roku osiggneta:
e Przychody netto ze sprzedazy: 1 590 tys. zt

e Strata z dziatalnoSci operacyjnej: 161 tys. zt
e Przychody finansowe: 1 470 tys. zt
e Zysk brutto: 857 tys. zt
e Zysknetto: 862 tys. zt
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W ocenie Zarzadu istotnymi zdarzeniami majacvmi wpi na nik finansowy emitenta
ktore mialy miejsce w pierwszym péiroczu 2017 r. bvly nastepujace wvdarzenia:

- dnia 3 stycznia 2017 roku raportem biezagcym nr 1/2017, oraz dnia 19 stycznia 2017
roku raportem nr 9/2017 dokonujac korekty raportu 1/2017 Zarzad Investment Friends
S.A. poinformowal, Ze w dniu 03.01.2017r. do spoétki wpltynelo zawiadomienie zlozone w
trybie art. 69 ust. 1 pkt 1 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych z dnia 29 lipca
2005 r. (Dz.U. Nr 184, poz. 1539 z pozZn. zm.) o poSrednim zbyciu akcji Emitenta.

Pan Mariusz Patrowicz poinformowat, Ze na skutek utraty w dniu 30.12.2016r. statusu podmiotu
dominujacego wobec sp6tki DAMF Invest S.A. w Ptocku w dniu 30.12.2016r. posrednio zbyt
wszystkie posiadane: 11.879.794 akcje Spotki INVESTMENT FRIENDS S.A. w Ptocku, ktéra to
ilo$¢ stanowita acznie 65,99 % udziatu w kapitale zaktadowym INVESTMENT FRIENDS S.A. i
uprawniata posrednio do oddania 11.879.794 gltos6éw, stanowigcych 65,99 % udziatu w ogdlnej
liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu spo6tki INVESTMENT FRIENDS S.A.

Pan Mariusz Patrowicz poinformowat, Ze aktualnie bezposrednio i posrednio nie posiada akcji
INVESTMENT FRIENDS S.A. a ponadto, ze zadne podmioty od niego zalezne nie posiadajg akcji
INVESTMENT FRIENDS S.A. oraz, ze nie zawieral zadnych porozumien ani umoéw, ktoérych
przedmiotem byto by przekazanie uprawnienia do wykonywania prawa gtosu.

- dnia 13 stycznia 2017 roku raportem biezagcym nr 2/2017 Emitent poinformowal, iz do
spotki wptynelo zawiadomienie zloZone w trybie art. 69 ust. 1 pkt 1 ustawy o ofercie przez
sp6tke DAMF INVEST S.A. z siedzibg w Ptocku informujgce o zmianie stanu posiadania ogdlnej
liczby gtosow w spoéice Investment Friends S.A. Zawiadamiajgca poinformowata, iz w dniach
12.01.2017 - 13.01.2017 roku w wyniku wniesienia aportu na pokrycie nowoutworzonych
udziatow w kapitale zaktadowym Spétki Patro Invest Sp. z 0.0. zawiadamiajgca zbyta 11.879.794
akcji Spotki co stanowito 65,99 % udzialu w kapitale zaktadowym Spo6tki oraz uprawniato do
oddania 11.879.794 gloséw stanowigcych 65,99% udziatu w ogélnej liczbie glos6w na Walnym
Zgromadzeniu Spotki

Zawiadamiajgca poinformowata, iZ po zdarzeniu opisanym powyzej bezposrednio nie posiada
akcji spotki.

- dnia 13 stycznia 2017 roku raportem biezacym 3/2017 Zarzad Investment Friends S.A.
poinformowal, ze w dniu 13.01.2017r. do spoétki wplyneto zawiadomienie zlozone w
trybie art. 69 ust. 1 pkt 1 ustawy o ofercie przez spotke Patro Invest Sp. z o. o. z siedzibg w
Ptocku informujace o przekroczeniu progu 50% ogélnej liczby gtosow w spétce Investment
Friends S.A.
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- dnia 13 stycznia 2017 roku raportem biezagcym nr 4/2017 Zarzad Investment Friends
S.A. poinformowal, Zze w dniu 13.01.2017 r. do sp6iki wplyneto zawiadomienie zloZone w
trybie art. 19 ust. 1 rozporzadzenia MAR ztozone przez: spotke Damf Invest S.A. z siedzibg w
Plocku jako osobe blisko zwigzang z osobami petnigcymi obowigzki zarzadcze w Investment
Friends S.A.

- dnia 13 stycznia 2017 roku raportem biezagcym nr 5/2017 Zarzad Investment Friends
S.A. poinformowal, Zze w dniu 13.01.2017r. do spoéiki wplyneto zawiadomienie ztozone w
trybie art. 19 ust. 1 rozporzadzenia MAR zloZone przez: spétke Patro Invest Sp. z o0.0. z
siedzibg w Plocku jako osobe blisko zwigzang z osoba petnigca obowigzki zarzadcze w
Investment Friends S.A.

- dnia 16 stycznia 2017 roku raportem biezacym nr 6/2017 Zarzad spoéiki Investment
Friends S.A. poinformowal, Ze w dniu 16.01.2017 roku, do siedziby Spoétki wplynetly
zawiadomienia zloZone przez dwoch Czlonkéw Rady Nadzorczej Emitenta w trybie art.
160 ust. 1 Ustawy o obrocie, o transakcjach dokonanych przez osobe bliskg osoby obowigzanej
w rozumieniu art. 160 ust. 2 ustawy o obrocie. Osoby zobowigzane sg Cztonkami Rady
Nadzorczej.

Zgodnie z trescig otrzymanych przez Emitenta zawiadomien osoba bliska osoby obowigzanej
poza rynkiem regulowanym w dniach 12-13.01.2017 roku zbyta 11.879.794 akcji Emitenta. Tryb
zawarcia transakcji: wniesienie aportu na pokrycie udziatéw. Cena taczna transakcji to kwota
4.870.715,00 zt.

- dnia 16 stycznia 2017 roku raportem biezacym nr 7/2017 Zarzad spoéiki Investment
Friends S.A. z poinformowal, Ze w dniu 16.01.2017 roku, do siedziby Spoétki wptyneto
zawiadomienia zlozone przez Czlonka Rady Nadzorczej Emitenta w trybie art. 160 ust. 1
Ustawy o obrocie, o transakcjach dokonanych przez osobe bliskg osoby obowigzanej w
rozumieniu art. 160 ust. 2 ustawy o obrocie. Osoba zobowigzana jest Cztonkiem Rady Nadzorczej.

Zgodnie z treScig otrzymanego przez Emitenta zawiadomienia osoba bliska osoby obowigzanej
poza rynkiem regulowanym w dniach 12-13.01.2017 roku nabyta 11.879.794 akcji Emitenta.
Tryb zawarcia transakcji: wniesienie aportu na pokrycie udzialow. Cena tgczna transakcji to
kwota 4.870.715,00 zt.

- dnia 18 stycznia 2017 roku raportem biezacym nr 8/2017 Emitent przekazal informacje,
Ze w dniu 18 stycznia 2017 r. Zarzad Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych S.A.
podjal Uchwate nr 37/2017. W przedmiocie warunkowej rejestracji w Depozycie 1.076.000
( jeden milion siedemdziesiat sze$¢ tysiecy) sztuk akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci
nominalnej 0,80 zt kazda.

Po rozpatrzeniu wniosku Emitenta, Zarzad Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych S.A. w
Warszawie postanowit zarejestrowa¢ w Depozycie 1.076.000 ( jeden milion siedemdziesiat szes¢
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tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci nominalnej 0,80 zt kazda oraz oznaczy¢ je
kodem PLBDVR000018, pod warunkiem podjecia decyzji przez spotke prowadzaca rynek
regulowany o wprowadzeniu tych akcji do obrotu na rynku regulowanym na ktorym
wprowadzone zostaty inne akcje tej spétki oznaczone kodem PLBDVR000018, z zastrzezeniem
ust. 2.

2. Zarejestrowanie akcji wskazanych w ust. 1 nastgpi w terminie trzech dni od otrzymania przez
Krajowy Depozyt decyzji, o ktérej mowa w ust. 1, nie wczes$niej jednak niz w dniu wskazanym w

tej decyzji, jako dzien wprowadzenia tych akcji do obrotu.

Rejestracja powyzej wskazanych akcji w Krajowym Depozycie nastgpi w terminie trzech dni od
otrzymania przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. w Warszawie dokumentéw
potwierdzajacych wprowadzenie tych akcji do obrotu na rynku regulowanym, nie wczes$niej
jednak niz w dniu wskazanym w decyzji spotki prowadzacej ten rynek regulowany jako dzien
wprowadzenia tych akcji do obrotu na tym rynku regulowanym.

- dnia 23 stycznia 2017 roku Zarzad Investment Friends S.A. podal do publicznej
wiadomosci, iZ na wniosek Akcjonariusza Zarzad podjal uchwate, ktora zmieniata tacznie
6.154.500 (szes¢ milionow sto piecdziesigt cztery tysigce piecset) akcji zwyklych na
okaziciela serii B o wartosci nominalnej 0,80 zt kazda na 6.154.500 (sze$¢ milion6w sto
piecdziesigt cztery tysigce piecset) akcji zwyktych na akcje imienne serii B o warto$ci nominalne;j
0,80 zt kazda. Emitent poinformowalt, Ze na skutek dokonanej w dniu 23.01.2017r. zamiany akgcji
z akcji na okaziciela na akcje imienne nie ulegta zmianie wysoko$¢ kapitatu zaktadowego Spoéiki,
nie ulegta zmianie ogodlna liczba akcji Spotki oraz nie ulegta zmianie ogdlna liczba gtosow na
Walnym Zgromadzeniu.

Emitent poinformowal, ze w zwigzku z dokonang zamiang rodzaju akgcji serii B kapitat zaktadowy
Spotki wynosi 14.400.000,00 (czternascie milionéw czterysta tysiecy) ztotych i dzieli sie na:

- 10.769.500 akcji zwyktych na okaziciela serii A o warto$ci nominalnej 0,80 zt kazda,

- 1.076.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci 0,80 zt kazda,

- 6.154.500 akcji zwyktych imiennych serii B o warto$ci nominalnej 0,80 zt kazda.

- dnia 25 stycznia 2017 roku raportem biezacym nr 11/2017 Zarzad Spoélki Investment
Friends S.A. przekazal terminy publikacji raportéw okresowych w roku 2017.

- dnia 25 stycznia 2017 roku raportem biezagcym nr 12/2017 Zarzad Investment Friends
S.A. poinformowal, iz w dniu 25 stycznia 2017 r. powzial informacje o uchwale nr 76 /2017
Zarzadu Gieldy z dnia 25 stycznia 2017 roku, na mocy ktdrej dopuszczono do obrotu
gieldowego na rynku 1.076.000 (jeden milion siedemdziesiat sze$¢ tysiecy) akcji zwyktych na
okaziciela serii B sp6tki INVESTMENT FRIENDS S.A., o warto$ci nominalnej 0,80 zt (osiemdziesiat
groszy) kazda.
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- dnia 31 stycznia 2017 roku raportem biezacym nr 13/2017 Zarzad Investement Friends
S.A. w nawigzaniu do raportu biezacego nr 29/2016 z dnia 30.09.2016 r., dotyczacego
zawarcia umowy pozyczki pienieznej ze spotka Damf Invest S.A. w Plocku (KRS
0000392143) jako Pozyczkobiorca poinformowat, ze Pozyczkobiorca dokonat w dniu 31.01.2017
roku przedterminowej sptaty odsetek w kwocie 77 506,85 zt. Emitent informowal, Ze na mocy
postanowienn Umowy pozyczki z dnia 30.09.2016 r. strony dopuscity mozliwo$¢ wczes$niejszej
sptaty catosci lub czeSci pozyczki przez Pozyczkobiorce z naliczeniem odsetek proporcjonalnie
do okresu korzystania z kapitatu pozyczki. Umowa pozyczki posiadata termin sptaty na dzien
30.03.2017r.

- dnia 21 lutego2017 roku raportem biezacym nr 14/2017 Zarzad Investment Friends S.A.
poinformowal, Ze w dniu 21.02.2017 r. do Spoétki wptynely nastepujace zawiadomienia:

1. sp6tki Patro Invest Sp. z 0.0. z dnia 21.02.2017r. w sprawie bezposredniego zmniejszenia stanu
posiadania akcji Investment Friends S.A.

2. spo6tki Damf Invest S.A. z siedzibg w Ptocku z dnia 21.02.2017r. w sprawie posredniego
zmniejszenia stanu posiadania akcji Investment Friends S.A.

3. Damiana Patrowicz z dnia 21.02.2017r. w sprawie posredniego zmniejszenia stanu posiadania
akcji Investment Friends S.A.

- dnia 21 lutego 2017 roku raportem biezacym nr 15/2017 Zarzad Investment Friends S.A.
poinformowal, Ze w dniu 21.02.2017r. do spéiki wpltynely dwa zawiadomienia zlozone w
trybie art. 19 ust.1 rozporzadzenia MAR ztozone przez: spotke Patro Invest Sp. z 0.0. z siedzibg
w Plocku jako osobe blisko zwigzang z osobg petnigca obowiazki zarzadcze w Investment
Friends S.A.

- dnia 21 lutego 2017 roku raportem biezacym nr 16/2017 Emitent poinformowal, ze w
dniu 21 lutego 2017 roku, do siedziby Spétki wplynely zawiadomienia zloZzone przez
dwdch Czlonkéw Rady Nadzorczej Emitenta w trybie art. 160 ust. 1 Ustawy o obrocie, o
transakcjach dokonanych przez osobe bliskag osoby obowigzanej w rozumieniu art. 160 ust. 2
ustawy o obrocie. Osoby zobowigzane sg Cztonkami Rady Nadzorczej.

Zgodnie z treScig otrzymanych przez Emitenta zawiadomienn osoba bliska osoby obowigzanej
poza rynkiem regulowanym, w ramach uméw cywilnoprawnych dokonata nastepujacych
transakcji:

Dnia 17.02.2017 r. zbyta 1.800.000 akcji Emitenta, umowa pozyczki

Dnia 20.02.2017 r. zbyta 800.000 akcji Emitenta, umowa pozyczki

Dnia 20.02.2017 r. zbyta 1.800.000 akcji Emitenta, umowg pozyczki

Dnia 20.02.2017 r. nabyta 214.500 akcji Emitenta, umowa zwrotu pozyczki akcji

Dnia 21.02.2017 r. zbyta 1.539.794 akcji Emitenta, umowa pozyczki
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Lacznie w transakcjach poza rynkiem regulowanym w dniach od 17 do 21.02.2017 r. osoba bliska
0s6b obowigzanych zbyta tagcznie 5.725.294 akcji Emitenta.

- dnia 21 lutego 2017 roku raportem biezacym nr 17/2017 roku Zarzad Investment
Friends S.A. poinformowal, Zze w dniu 21.02.2017r. do Spoiki wplyneto zawiadomienie
Spoiki Stoneczne Inwestycje Sp. z 0.0. z dnia 21.02.2017 roku dotyczace zejScia ponizej progu
10 % zaangazowania w ogolnej liczbie gtosow w spotce Investment Friends S.A., zejScia ponizej
progu 5 % zaangazowania w ogdélnej liczbie gltosow w spéice Investment Friends S.A,
przekroczenia progu 5, 10 % zaangazowania w ogdlnej liczbie gtoséw w spotce Investment
Friends S.A., zejscia z progu 10 %, zaangazowania w ogo6lnej liczbie glosow w spoéice Investment
Friends S.A.,, zejScia z progu 5 % zaangazowania w ogoélnej liczbie gloséw w spétce Investment
Friends S.A.

- dnia 9 marca 2017 roku raportem biezacym nr 18/2017 Emitent podal informacje o
podjeciu przez Zarzad decyzji o utworzeniu na dzien 31.12.2016 r. odpisu aktualizacyjnego
na kwote naliczonych i niesptaconych od udzielonej pozyczki przez Spétke Top Marka S.A.
odsetek w wysokoSci 723 844,30 zt oraz na kwote naleznosci postepowan dochodzonych na
drodze sagdowej w kwocie 18 387,10 zt.

W konsekwencji opisanego powyzej odpisu tgczna kwota w wysokosSci 742.231,40 zt bedzie
zaliczona w Kkoszty operacyjne Spotki oraz obcigzy wynik finansowy Investment Friends S.A.
prezentowany w sprawozdaniu finansowym za 2016 rok.

- dnia 20 marca 2017 roku raportem biezagcym nr 19/2017 Emitent podatl informacje o
przedterminowej splacie pozyczki przez Damf Invest S.A. Pozyczkobiorca dokonat w dniu
20.03.2017 roku przedterminowej sptaty catosci kapitatu pozyczki w kwocie 2 300 000, zt wraz z
naleznymi odsetkami. Emitent poinformowat, Ze na mocy postanowien Umowy pozyczki z dnia
30.09.2016 r. strony dopuscity mozliwo$¢ wczesniejszej sptaty catosci lub czesci pozyczki przez
Pozyczkobiorce z naliczeniem odsetek proporcjonalnie do okresu korzystania z kapitatu
pozyczki. Umowa pozyczki posiadata termin sptaty na dzien 30.03.2017 r.

- dnia 21 marca 2017 roku Emitent przekazal do publicznej wiadomosci roczne
sprawozdanie finansowe Spotki za 2016 rok wraz z opinig bieglego rewidenta.

- dnia 24 marca 2017 roku Emitent raportem biezacym nr 21/2017 podal informacje
o przedterminowej splacie pozyczki. Emitent dokonal w dniu 24.03.2017 roku
przedterminowej sptaty catosci kapitatu pozyczki w kwocie 7 00 000,00 zt oraz naleznych
odsetek. Pozyczka zaciggnieta byta od Spétki Atlantis S.A. KRS 0000033281 w dniu 14.01.2016
roku.

- dnia 28 marca 2017 roku Emitent raportem biezacym nr 22/2017 podat informacje, ze w
dniu 28.03.2017r. do spoiki wplynelo zawiadomienie zlozone w trybie art. 19 ust.1
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rozporzadzenia MAR zloZone przez: spétke Patro Invest Sp. z o0.0. z siedzibg w Ptocku jako
osobe blisko zwigzang z osoba petniaca obowiazki zarzadcze w Investment Friends S.A.

- dnia 31 marca 2017 roku Emitent raportem biezagcym nr 23/2017 podatl informacje
o zwolaniu Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia na dzien 27.04.2017r.

- dnia 18 kwietnia 2017 roku Emitent raportem biezagcym nr 24 /2017 poinformowal, ze
spotka zawarla jako pozyczkobiorca umowe pozyczki pieniezZnej ze spotka Investment
Friends Capital S.A. w Pltocku KRS 0000267789 jako pozyczkodawca.

Przedmiotem Umowy pozyczki z dnia 18.04.2017r. byta pozyczka pieniezna w Kkwocie
1.800.000,00 zt. Strony postanowity, ze sptata pozyczki nastgpi w terminie do dnia 31.10.2017r.
Oprocentowanie kwoty pozyczki zostato ustalone na poziomie 6,0% w skali roku. Ustalono, iz
odsetki ptatne beda wraz ze zwrotem kwoty pozyczki. Wyptata kwoty pozyczki nastgpita w
jednej transzy w dniu zawarcia Umowy pozyczki. Sptata pozyczki zostata zabezpieczona przez
Emitenta poprzez wystawienie weksla in blanco wraz deklaracja na rzecz pozyczkodawcy.
Umowa nie zostata zawarta z zastrzezeniem warunku lub terminu. Pozyczkodawca byt
uprawniony do zgdania zwrotu calej kwoty pozyczki niezwtocznie w przypadku zlego stanu
majatkowego Pozyczkobiorcy.

- dnia 27 kwietnia 2017 roku Emitent raportem biezacym nr 25/2017 przekazal wykaz
akcjonariuszy posiadajacych ponad 5% glos6w na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu
zwolanym na dzien 27.04.2017 roku.

- dnia 27 kwietnia 2017 roku Emitent raportem biezacym nr 26/2017 podat do publicznej
wiadomosci wykaz Uchwal podjetych na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Spoétki
Investment Friends S.A. w dniu 27.04.2017 roku.

- dnia 28 kwietnia 2017 roku Emitent raportem biezagcym nr 27 /2017 podat informacje, ze
w dniu 28.04.2017r. Emitent zawarl ze sp6tka INVESTMENT FRIENDS CAPITAL S.A. w
Plocku aneks do Umowy pozyczki z dnia 18.04.2017r.

Na mocy Aneksu z dnia 28.04.2017r. strony postanowily dokona¢ skrdcenia terminu zwrotu
kwoty pozyczki wraz z naleznymi odsetkami z dotychczasowego 31.10.2017r. do dnia
04.05.2017r.

Jednocze$nie Emitent poinformowalt, iZ Emitent zwrocit sie do INVESTMENT FRIENDS CAPITAL
S.A. z wnioskiem, w ktérym w treSci zaproponowat, ze cze$¢ naleznego INVESTMENT FRIENDS
CAPITAL S.A. Swiadczenia z tytutu zwrotu kwoty pozyczki wraz z odsetkami nastgpi w formie
gotowkowej, a cze$¢ naleznego INVESTMENT FRIENDS CAPITAL S.A Swiadczenia zostanie
zaspokojona poprzez przeniesienie na Pozyczkodawce witasnosci nieruchomosci o wartosci
rynkowej 1.590.000,00 zi. Nieruchomo$¢ zaoferowana w ramach rozliczenia przez spotke

INVESTMENT FRIENDS S.A. stanowi apartament mieszkalny w prestizowej dzielnicy Poznania.
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Emitent poinformowat, Ze na posiedzeniu w dniu 28.04.2017r. Rada Nadzorcza Emitenta podjeta
decyzje o wyrazeniu zgody na zaproponowany sposéb rozliczenia zobowigzania INVESTMENT
FRIENDS S.A. z tytutu umowy pozyczki.

- dnia 28 kwietnia 2017 roku Emitent raportem biezacym nr 28/2017 podat do publicznej
informacji zyciorysy zawodowe Czlonkéw Rady Nadzorczej Spoiki oraz informacje
o ukonstytuowaniu sie Rady Nadzorcze;j.

- dnia 5 maja 2017 roku Emitent raportem biezacym nr 30/2017 podat informacje, ze w
dniu 05.05.2017r. Emitent dokonal nalezytego rozliczenia swoich zobowigzan
wynikajacych pozyczki pienieznej z dnia 18.04.2017 roku.

Emitent poinformowal, ze Spoétka za zgodg Investment Friends Capital S.A. dokonata sptaty
naleznosci z tytutu Umowy pozyczki z dnia 18.04.2017r. w tacznej wysokosci 215 326,03 zt.
w czeSci w formie pienieznej przelewem na rachunek bankowy Investment Friends Capital S.A.
a w czesci poprzez przeniesienie przez Emitenta na Pozyczkodawce wtasnosci nieruchomosci
o wartosci rynkowej 1.590.000,00 zt.

- dnia 11 maja 2017 roku Emitent raportem biezacym nr 31/2017 podal informacje o
podjeciu przez Zarzad decyzji o utworzeniu odpisu aktualizacyjnego. Zarzad Investment
Friends S.A. z siedzibg w Ptocku poinformowat, ze w zwigzku z prowadzonymi przez Emitenta
pracami nad raportem kwartalnym za pierwszy kwartat 2017 roku, ktérego publikacja
przewidziana zostata na dzien 15.05.2017 r., Zarzad Emitenta w dniu 11.05.2017 r. podjat
decyzje o utworzeniu na dzien 31.03.2016 r. odpisu aktualizacyjnego na kwote naliczonych
i niesptaconych od udzielonej pozyczki przez Spotke Top Marka S.A. odsetek w wysokosci 205
890,41 zi. W konsekwencji opisanego powyzej odpisu kwota ta bedzie zaliczona w koszty
operacyjne Spoétki oraz obcigzy wynik finansowy Investment Friends S.A. prezentowany
w sprawozdaniu finansowym za pierwszy kwartat 2017 roku.

- dnia 15 maja 2017 roku Emitent opublikowat raport kwartalny za I kwartat 2017 roku.

- dnia 23 maja 2017 roku Emitent raportem biezacym nr 34/2017 podal informacje, ze w
dniu 23.05.2017r. Zarzad Emitenta zlozyl oSwiadczenie o zaliczeniu otrzymanej w dniu
05.05.2017r. tytulem przeniesienia wlasnosci nieruchomosci na kwote 1.590.000,00 z} na
poczet zadluzZenia spétki TOP MARKA S.A. z tytutu Umowy pozyczki z dnia 07.11.2014r. o
zawarciu ktorej Emitent informowat raportem biezagcym zamieszczonym w systemie ESPI
nr 141/2014 z dnia 7.11.2014r.

Emitent poinformowal, Ze nieruchomos$¢ z tytutu zbycia ktérej Emitent pozyskat kwote
1.590.000,00 zt zostata przewtaszczona na Emitenta przez spotke GWB Investments Sp. z o.o.
jako jedno zabezpieczen zwrotu pozyczki oraz odsetek z tytutu Umowy pozyczki z dnia
07.11.2014r. zawartej przez Emitenta jako pozyczkodawce ze spotka TOP MARKA S.A. jako
pozyczkobiorca. Emitent informuje, Ze pozyskana ze zbycia przewtaszczonej nieruchomosci
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kwota pokryta poniesione przez Emitenta Kkoszty utrzymania tej nieruchomos$ci, nalezne
emitentowi a niesptacone odsetki w kwocie 1.007.515,53 zt, kwota w wysokosci 563.520,03 zt
zostala zaliczona na poczet nalezno$ci gtdwne;.

Emitent poinformowat, ze kapitat aktualnego zadtuzenia sp6tki TOP MARKA S.A. wobec Emitenta
z tytutu umowy pozyczki z dnia 07.11.2014r. wynosi 7.786.497,97 zt. Od tej kwoty Emitent
nalicza odsetki.

- dnia 29 maja 2017 roku Emitent raportem biezacym nr 36/2017 podal informacje o
wyborze podmiotu uprawnionego do przeprowadzania przegladu s$rodrocznego
sprawozdania finansowego za pierwsze podirocze 2017 roku oraz do przeprowadzenia
badania jednostkowego sprawozdania finansowego za rok 2017.

- dnia 14 czerwca 2017 roku Emitent raportem biezacym nr 39/2017 podatl informacje o
zwolaniu Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia na dzien 12.07.2017r.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy miato podja¢ uchwaty dotyczace zmian
w Statucie Spéiki.

Proponowane zmiany Statutu:

§3

1. Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 14 400 000,00 ( czternascie milionéw czterysta tysiecy )
ztotych i dzieli sie na 10.769.500 akcji zwyktych na okaziciela serii A o warto$ci nominalnej 0,80
zt kazda, 7.230.500 akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci 0,80 zt kazda.

2. Akcje zostaty pokryte gotowka oraz wktadem niepienieznym.

3. Akcje moga by¢ umorzone uchwatag Walnego Zgromadzenia.

4. Spétka moze emitowac obligacje, nie wytaczajac obligacji zamiennych.
Na nastepujaca tres¢:

§3

1.Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 14 400 000,00 (czternascie miliondw czterysta tysiecy)
ztotych i dzieli sie na 5.384.750 akcji zwyklych na okaziciela serii A o warto$ci nominalnej 1,60 zt
kazda, 3.615.250 akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci 1,60 zt kazda.

2. Akcje zostaty pokryte gotowka oraz wktadem niepienieznym.

3. Akcje mogg by¢ umorzone uchwatg Walnego Zgromadzenia.

4, Spoétka moze emitowac obligacje, nie wytaczajac obligacji zamiennych.
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Istotne zdarzenia po okresie sprawozdawczym tj. po dniu 30.06.2017 roku:

- dnia 12 lipca 2017 roku Emitent raportem biezacym nr 44/2017 podal wykaz
akcjonariuszy posiadajacych ponad 5% glosow na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu
zwolanym na dzien 12.07.2017 roku.

- dnia 12 lipca 2017 roku Emitent raportem biezacym nr 45/2017 podal do publicznej
informacji tres¢ Uchwatl podjetych na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Spoétki
Investment Friends S.A. w dniu 12.07.2017 roku.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 12.07.2017 roku podjeto uchwate w
sprawie scalenia ( potaczenia) akcji spo6tki oraz zmiany Statutu Spétki. NWZA postanowito bez
dokonywania zmiany wysokosci kapitatu zaktadowego Spotki zwiekszy¢ wartos¢ nominalng
wszystkich akcji Spétki z dotychczasowej warto$ci nominalnej wynoszacej 0,80 zt (osiemdziesigt
groszy) kazda akcja do nowej warto$ci nominalnej w wysokosci 1,60 zt (jeden ztoty sze$¢dziesiat
groszy) kazda, przy jednoczesnym proporcjonalnym zmniejszeniu ilosci akcji. Laczna liczba
wszystkich akcji po scaleniu bedzie wynosita 9 000 000 sztuk.

- dnia 13 lipca 2017 roku Emitent raportem biezagcym nr 46/2017 podatl informacje, ze w
dniu 28.03.2017r. do spoiki wplynelo zawiadomienie zloZzone w trybie art. 19 ust.1
rozporzadzenia MAR zloZzone przez: spétke Patro Invest Sp. z o0.0. z siedzibg w Ptocku jako
osobe blisko zwigzang z osoba petnigca obowiazki zarzadcze w Investment Friends S.A.

- dnia 11 sierpnia 2017 roku Emitent raportem biezacym nr 53/2017 podal informacje o
rejestracji zmian Statutu Spoéiki - scalenie akcji Spofki.

Emitent poinformowat, Zze Sad Rejonowy w Warszawie, XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego w dniu 11.08.2017 r. dokonat rejestracji zmian Statutu Spo6tki wynikajacych z
tresci uchwaty nr 5 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 12.07.2017r. w
sprawie scalenia (potaczenia) akcji Spotki oraz zmiany Statutu Spétki, o podjeciu ktérej Emitent
informowat raportem biezacym nr 45/2017 z dnia 12.07.2017r.

Emitent poinformowat, Ze zgodnie z treScia Uchwaly nr 5 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia z dnia 12.07.2017r. zarejestrowane zostato potaczenie akcji Spotki w drodze
zwiekszenia warto$ci nominalnej akcji Spotki z dotychczasowej wartosci 0,80 zt kazda akcja do
wartosci 1,60 zt kazda akcja przy jednoczesnym proporcjonalnym zmniejszeniu ich ilosci z
dotychczasowej 18 000 000 do 9 000 000.

Emitent ponizej podaje tre$¢ zmienionego Paragraf 3 Statutu Spotki, ktérego aktualne brzmienie
jest nastepujace:
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§3

1.Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 14 400 000,00 (czternascie milionéw czterysta tysiecy)
ztotych i dzieli sie na 5.384.750 akcji zwyktych na okaziciela serii A o warto$ci nominalnej 1,60 zt
kazda, 3.615.250 akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci 1,60 zt kazda.

2.Akcje zostaly pokryte gotdwka oraz wkitadem niepienieznym.

3.Akcje moga by¢ umorzone uchwatg Walnego Zgromadzenia.

4.Sp6tka moze emitowac obligacje, nie wytgczajac obligacji zamiennych.

- dnia 25 sierpnia 2017 roku Emitent raportem biezacym nr 56 /2017 podat informacje, ze
w zwigzku z prowadzonymi przez Emitenta pracami nad raportem poétrocznym za
pierwsze pétlrocze 2017 roku, ktorego publikacja zostala przewidziana na dzien
31.08.2017 roku Zarzad Emitenta w dniu 25.08.2017 roku podjal decyzje o aktualizacji
dokonanych odpiséw. Zarzad Spotki Investment Friends S.A. postanowit rozwigza¢ odpis na
odsetki od pozyczki udzielonej spétce Top Marka S.A. w dniu 7.11.2014 roku w wysokosci 1 007
000,00 zt. Rozwigzanie odpisu spowodowane jest przejeciem zabezpieczenia pozyczki w postaci
nieruchomos$ci i przeniesieniem wtasnosci tej nieruchomo$ci (Emitent informowat o
przeniesieniu wtasnosci nieruchomosci raportem 31/2017 z dnia 23.05.2017 r.) Ponad to Zarzad
Spotki postanowit zwiekszy¢ odpis na odsetki od niezaptaconej pozyczki udzielonej spdtce Top
Marka S.A. na dzien bilansowy do kwoty 405 268,31 zi.

W konsekwencji opisanej procedury aktualizacji odpisu, powyzsze kwoty beda miaty wptyw na
prezentacje wyniku finansowego Spotki za pierwsze péirocze 2017 roku.

- dnia 25 sierpnia 2017 roku Emitent raportem biezacym nr 57/2017 podatl informacje, ze
w dniu 25.08.2017 r. Zarzad Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. na
wniosek Emitenta podjal uchwalte nr 983/2017 w sprawie zawieszenia na Glownym
Rynku GPW obrotu akcjami Spoétki, w zwigzku z procedura scalenia akcji. Emitent
poinformowal, Ze procedura scalenia akcji Spo6tki zostata wszczeta przez Zarzad w zwigzku z
trescig uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 12.07.2017 r.

Zawieszenie obrotu akcjami Spotki nastapi w okresie od dnia 1.09.2017 r. do dnia 13.09.2017 r.
wilacznie.

Wobec powyzszego Zarzad Emitenta poinformowat, zZe: 1) zlecenia maklerskie na akcje Emitenta
przekazane na gietde a nie zrealizowane do dnia 31.08.2017 r. (wlacznie) tracg wazno$¢ po
zakonczeniu sesji gietdowej tego dnia, oraz 2) w okresie zawieszenia obrotu akcjami Spotki
zlecenia maklerskie na akcje Spotki nie beda przyjmowane.
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XI. WSKAZANIE CZYNNIKOW, KTORE W OCENIE EMITENTA BEDA MIALY WPLYW NA
OSIAGNIETE PRZEZ NIEGO WYNIKI W PERSPEKTYWIE CO NAJMNIE] KOLEJNEGO
KWARTALU

[stotnymi czynnikami, ktore bedg mialy wptyw na przyszte wyniki finansowe Emitenta sa:

» Zawarcie ze spotkg Top Marka S.A. z siedzibg w Poznaniu przy ul. Wierzbiecice 44a lok. 21B,
KRS 0000292265, umowy zabezpieczonej pozyczki pienieznej. Na mocy umowy z dnia
07.11.2014 r. Emitent udzielit Pozyczkobiorcy pozyczki w kwocie 11.650.000,00 zt.

Pozyczka zostata zabezpieczona w nastepujacy sposob:

- ztozZenie przez pozyczkobiorce o$wiadczenia o ustanowieniu hipoteki umownej do wysoko$ci
15.000.000,00 zt (pietnastu milionéw ztotych 00/100) na nieruchomosci Pozyczkobiorcy w
Poznaniu. Strony zastrzegty, Zze w ksiedze wieczystej nieruchomosci Pozyczkobiorcy w dziale III i
IV nie mogg znajdowac sie jakiekolwiek wpisy poza hipoteka umowna do kwoty 30.000.000,00 zt
ustanowiong przez Pozyczkobiorce na rzecz FON S.A. w Ptocku,

- ztozenie przez Pozyczkobiorce o$wiadczenia w zakresie prawa Emitenta do przeniesienia
wpisanej na jego rzecz hipoteki na miejsce opréznionej hipoteki ustanowionej na rzecz FON S.A.
po jej zwolnieniu,

- zawarcie przez spétke GWB Investments Sp. z 0. 0. w Poznaniu /podmiot trzeci z Emitentem
umow przewtaszczenia na zabezpieczenie dwoch nieruchomosci tj. lokalu mieszkalnego oraz
udziatu w lokalu niemieszkalnym zlokalizowanym w Poznaniu.,

- przekazanie przez Pozyczkobiorce Emitentowi weksla wiasnego in blanco z wystawienia
Pozyczkobiorcy,

- poddanie sie przez Pozyczkobiorce egzekucji z aktu notarialnego w trybie art. 777 § 1 ust. 5 k. p.
c. do kwoty 15.000.000,00 zt.

- ustanowienie przez 3 poreczycieli (osoby fizyczne), w tym osobiste Prezesa Zarzadu Top Marka
S.A,, zabezpieczen w postaci: wystawienia przez poreczycieli weksli wtasnych in blanco na rzecz
Emitenta, poreczenia wykonania umowy pozyczki przez Pozyczkobiorce przez kazdego z
poreczycieli, poddanie sie przez kazdego z poreczycieli egzekucji z aktu notarialnego w trybie art.
777 § 1 pkt. 5 k. p. c. do kwoty 15.000.000,00 zt.

Kapitat aktualnego zadtuzenia spotki TOP MARKA S.A. wobec Emitenta z tytutu umowy pozyczki
z dnia 07.11.2014r. wynosi 7.786.497,97 z1. Od ktérej to kwoty Emitent nalicza odsetki.

I Investment Friends S.A. I Regon: 730353650
Adres: ul. Padlewskiego 18C, 09-402 Ptock NIP: 8291635137
Telefon: +48 24 366 06 26 KRS: 0000143579

Email: info@ifsa.pl Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy Strona 28 z 37



@Investment Friends S.A.

XI. OPIS PODSTAWOWYCH ZAGROZEN I RYZYK ZWIAZANYCH Z POZOSTALYMI
MIESIACAMI ROKU OBROTOWEGO, NA KTORE SPOLKA JEST NARAZONA

Ryzyko zwigzane z dokonywaniem inwestycji w akcje Spotki

Inwestorzy chetni do nabycia akcji Spo6tki, powinni zdawac¢ sobie sprawe, Ze ryzyko inwestycyjne
na rynku kapitatlowym jest o wiele wyzsze od ryzyka zainwestowana w papiery skarbowe,
jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych, w zwigzku z trudng do przewidzenia
zmienno$cig kurséw w krétkim i dtugim terminie. Inwestorzy angazujacy sie na rynku Gtéwnym
GPW powinni mie¢ swiadomo$¢, ze wyzszy potencjat wzrostu notowanych tu spétek oznaczac
bedzie jednocze$nie podwyzszone ryzyko inwestycyjne. Ta cecha rynku wynika ze specyficznego
profilu rynku, grupujgcego spdétki o krétkiej historii, dzialajgce na bardziej zmiennym i
konkurencyjnym segmencie gospodarki.

Ryzyko zwiazane z mozliwoscia nalozenia na Spdtke kar administracyjnych przez Komisje
Nadzoru Finansowego w przypadku niedopelnienia wymaganych prawem obowigzkow

Emitent jest notowany na rynku gtéwnym GPW i jest spdtka publiczng w rozumieniu Ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi. W zwigzku z powyzszym, KNF posiada kompetencje do
naktadania na Emitenta kar administracyjnych za niewykonywanie obowigzkéw wynikajgcych z
Ustawy o ofercie publicznej lub Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. W przypadku
natozenia takiej kary obrot instrumentami finansowymi Emitenta moze stac sie utrudniony badz
niemozliwy. W przypadku natozenia kary finansowej na Emitenta przez KNF moze mie¢ to
istotny wplyw na pogorszenie wyniku finansowego za dany rok obrotowy.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem Emitenta od odbiorcow

Istnieje ryzyko wplywu na wyniki osiggane przez Emitenta od podmiotéw zwigzanych z nim
umowami. Nieterminowo$¢ regulowania nalezno$ci z tytutu zawartych uméw ma wptyw na
biezaca ptynnos¢ finansowa.

Ryzyko zwiazane z realizowanymi kontraktami

Kontrakty realizowane przez Spotke Investment Friends S.A. (poprzednia nazwa Budwar S.A.)
wigzaty sie z koniecznoScig zatrudnienia podwykonawcow i przyjeciem petnejodpowiedzialnosci
wobec Inwestoréw za ich dziatania. Spétka prowadzac dziatalno$¢ operacyjna polegajaca na
produkcji i sprzedazy stolarki okiennej starata sie minimalizowac ten czynnik ryzyka, zadajac od
podwykonawcéw kaucji lub innych form zabezpieczen. Nie mozna jednak wykluczy¢ sytuacji, iz
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posiadane zabezpieczenia nie pokryja w pelnym zakresie roszczen inwestoréw. Istniato takze
ryzyko niedoszacowania ceny za wykonywany projekt, a takze ryzyko nieukonczenia projektu w
terminie. Nawet jezeli Spotka nie ponosita odpowiedzialno$ci za przesuniecie terminu realizacji
zadania inwestycyjnego ponosita dodatkowe koszty takiego przesuniecia. Nie mozna zatem
wykluczy¢, ze opisane czynniki beda mogly mie¢ negatywny wptyw na, wyniki, sytuacje
finansowq Spéiki, cho¢ w zwigzku z aktualnie wdrazanymi zmianami kierunku rozwoju Spétki
ryzyko to nalezy oceni¢ jako niskie.

Ryzyko ptynnosci

Spétka jak kazdy podmiot dziatajacy na rynku narazona jest na ryzyko utraty ptynnosci
finansowej, rozumianej jako zdolno$¢ regulowania swoich zobowigzan w wyznaczonym terminie.
Finansowanie dziatalno$ci przy pomocy zewnetrznych Zrdédet (dtuzne instrumenty, kredyty)
podwyzsza ryzyko utraty ptynnosci w przyszioSci. W spétce obecnie nie wystepuje ryzyko utraty
ptynnosci. Nie mozna jednak wykluczy¢ ryzyka zaburzenia lub nawet utraty ptynnosci na skutek
nietrafionych inwestycji i utarty kapitatu lub braku sptaty udzielonych pozyczek i trudnosci
egzekucyjnych oraz nieregulowaniu zobowigzan przez kontrahentéw. Spotka nie wyklucza w
przysztosci (jezeli bedzie taka potrzeba) finansowania inwestycji instrumentami o charakterze
dtuznym lub emisja celowg akcji. Spétka zarzadza swoja plynnoscia poprzez biezace
monitorowania poziomu wymagalnych zobowigzan, przeptywéw pienieznych oraz odpowiednie
zarzadzanie Srodkami pienieznymi. Spétka na dzien sporzadzenia sprawozdania inwestuje takze
wolne Srodki pieniezne w bezpieczne, krétkoterminowe instrumenty finansowe (lokaty
bankowe), ktére moga by¢ w kazdej chwili wykorzystane do obstugi zobowigzan.

Ryzyko zwigzane z koniunkturg gospodarcza w Polsce

Sytuacja gospodarcza w Polsce ma znaczacy wptyw na wyniki finansowe osiggane przez
Emitenta. Ewentualne zmniejszenie tempa wzrostu produktu krajowego brutto, nakltadéw na
konsumpcje lub naktadéw inwestycyjnych oraz innych wskazniké6w o analogicznym charakterze
moze niekorzystnie wptyna¢ na sytuacje finansowg Emitenta. W przypadku pogorszenia sie
koniunktury gospodarczej w kraju, ze wzgledu na czynniki zarobwno wewnetrzne, jak rowniez
zewnetrzne, moze nastapi¢ pogorszenie wynikéw i sytuacji finansowej Emitenta, a tym samym
mie¢ negatywny wptyw na wyniki osiggane przez Emitenta.

Ryzyko zwigzane z polityka gospodarcza w Polsce

Na realizacje zatozonych przez Emitenta celdw strategicznych wptyw maja miedzy innymi
czynniki makroekonomiczne, ktére sa niezalezne od dziatan Emitenta. Do czynnikéw tych
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zaliczy¢ mozna polityke rzadu, decyzje podejmowane przez Narodowy Bank Polski oraz Rade
Polityki Pienieznej, wptywajgce na podaz pienigdza, wysokoSci stép procentowych i kurséw
walutowych, podatki, wysoko$¢ PKB, poziom inflacji, wielko$¢ deficytu budzetowego i zadtuzenia
zagranicznego, stope bezrobocia, strukture dochodéw ludnosci, itd. Niekorzystne zmiany w
otoczeniu makroekonomicznym moga w istotny sposob niekorzystnie wptynac¢ na dziatalnosc¢ i
wyniki ekonomiczne osiggane przez Emitenta.

Ryzyko zwigzane z celami strategicznymi

Ze wzgledu na fakt, Ze dziatalno$¢ w sektorze finansowym jest narazona na wptyw wielu
nieprzewidywalnych czynnikéw zewnetrznych (m.in. przepisy prawa, stosunek podazy i popytu),
istnieje ryzyko nie osiggniecia wszystkich zatozonych celéw strategicznych. W zwigzku z tym
przychody i zyski osiggane w przysziosSci przez Spoétke zaleza od jej zdolnosSci do skutecznej
realizacji opracowanej dtugoterminowej strategii. Dziatania Spétki, ktére okaza sie nietrafne w
wyniku ztej oceny otoczenia badZ nieumiejetnego dostosowania sie do zmiennych warunkéw
tego otoczenia moga mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowo-
majatkowa oraz na wyniki Spotki.

Ryzyko niestabilnosci polskiego systemu prawnego

Czeste nowelizacje, niesp6jnos$¢ oraz brak jednolitej interpretacji prawa, w szczeg6lnosci prawa
podatkowego, niosg za sobg istotne ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym, w jakim dziata
Emitent. Przyszie zmiany przepisow prawa moga mie¢ bezposredni lub posredni wptyw na
dziatalno$¢ Emitenta i osiggane przez jego wyniki finansowe.

Ryzyko zwigzane z konkurencjq

Spotka moze spotkac sie ze znaczng konkurencjg ze strony innych podmiotéw prowadzacych
podobng dziatalno$¢. Konkurencja moze prowadzi¢, miedzy innymi, do nadwyzki podazy.
Potencjalnie moze to mie¢ istotny negatywny wplyw na dziatalnos$¢, sytuacje finansowa lub
wyniki Spotki.

Ryzyko odejscia kluczowych cztonkéw Kkierownictwa i trudnosci zwigzane z pozyskaniem
nowej wykwalifikowanej kadry zarzadzajacej

Na dziatalno$¢ Spotki duzy wptyw wywiera jakos¢ pracy kierownictwa. Spétka nie moze
zapewni¢, ze ewentualna utrata niektérych cztonkéw kierownictwa nie bedzie mie¢ negatywnego
wptywu na dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki operacyjne Spotki. Wraz z odejSciem
kluczowych oséb z kierownictwa Spoétka mogtaby zosta¢ pozbawiona personelu posiadajacego
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wiedze i doswiadczenie z zakresu zarzadzania i dziatalnosci operacyjnej. Spétka ktadzie
szczeg6lny nacisk na zaimplementowanie systemow motywacyjnych dla jego kluczowych
pracownikéw, ktore aktywizujg pracownikéw i uzalezniajg ich wynagrodzenie od efektow pracy
oraz zaangazowania w dziatalno$¢ operacyjng Spoiki.

Ryzyko wahan kursowych oraz ograniczonej ptynnosci

Immanentng cechg obrotu gietdowego sg wahania kurséw akcji oraz krotkookresowe wahania
wartosci obrotow. Moze to skutkowac tym, Ze ewentualna sprzedaz badz zakup wiekszego
pakietu akcji Spotki wigzac sie bedzie z konieczno$cig akceptacji znacznie mniej korzystnej ceny
niz kurs odniesienia. Nie mozna takze wykluczy¢ czasowych znacznych ograniczen ptynnosci, co
moze uniemozliwia¢ badz znacznie utrudni¢ sprzedaz badz zakup akcji Spotki.

Ryzyko w instrumentach finansowych w zakresie

(a) ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zakt6cen przeptywoéw srodkéw pienieznych oraz
utraty ptynnosci finansowej, na jakie narazona jest jednostka,

(b) przyjetych przez jednostke celach i metodach zarzadzania ryzykiem finansowym, tgcznie z
metodami zabezpieczenia istotnych rodzajéw planowanych transakcji, dla ktérych stosowana
jest rachunkowos$¢ zabezpieczen. Spétka nie posiada sformalizowanego systemu zarzgdzania
ryzykiem finansowym. Decyzje o stosowaniu instrumentéw zabezpieczajacych planowane
transakcje sag podejmowane na podstawie biezgcej analizy sytuacji Spo6tki i jej otoczenia.

Ryzyko wykluczenia z gieldy

1. Zarzad Gieldy wyklucza instrumenty finansowe z obrotu gietdowego:

1) jezeli ich zbywalno$¢ stata sie ograniczona,

2) na zadanie KNF zgloszone zgodnie z przepisami Ustawy,

3) w przypadku zniesienia ich dematerializacji,

4) w przypadku wykluczenia ich z obrotu na rynku regulowanym przez wtasciwy organ nadzoru.
2. Zarzad Gietdy moze wykluczy¢ instrumenty finansowe z obrotu gietdowego:

1) jezeli przestaty spelnia¢ inne, niz okreslony w ust. 1 pkt. 1 warunek dopuszczenia do obrotu
gietdowego na danym rynku,

2) jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujace na gietdzie,

3) na wniosek emitenta,
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4) wskutek ogtoszenia upadto$ci emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku o
gloszenie upadtosci z powodu braku $rodkéw w majgtku emitenta na zaspokojenie kosztow
postepowania,

5) jezeli uzna, Ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu,

6) wskutek podjecia decyzji o polaczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub
przeksztatceniu,

7) jezeli w ciaggu ostatnich 3 miesiecy nie dokonano Zadnych transakcji gietdowych na danym
instrumencie finansowym,

8) wskutek podjecia przez emitenta dziatalnosci, zakazanej przez obowigzujace przepisy prawa,
9) wskutek otwarcia likwidacji emitenta.

3. Wykluczajac instrumenty finansowe w przypadkach okreslonych w ust. 2 pkt. 1), 3) oraz 5)
Zarzad Gietdy bierze pod uwage strukture wtasnosci emitenta, ze szczegdlnym uwzglednieniem
wartosci i liczby akcji emitenta, bedacych w posiadaniu akcjonariuszy, z ktoérych kazdy posiada
nie wiecej niz 5% ogoélnej liczby glos6w na walnym zgromadzeniu.

4. Wykluczajac instrumenty finansowe w przypadkach okreslonych w ust. 2 pkt. 3) oraz 5)
Zarzad Gietdy bierze dodatkowo pod uwage warto$¢ przecietnego dziennego obrotu danym
instrumentem finansowym w ciggu ostatnich 6 miesiecy.

5. W przypadku, o ktérym mowa w ust. 2 pkt. 6), wykluczenie instrumentéw finansowych z
obrotu gietdowego moze nastgpi¢ odpowiednio nie wcze$niej niz z dniem potaczenia, dniem
podziatu (wydzielenia) albo z dniem przeksztatcenia.

6. Wykluczajac instrumenty finansowe w przypadku okreslonym w ust. 2 pkt. 7) Zarzad Gietdy
nie bierze pod uwage okresu zawieszenia obrotu danym instrumentem finansowym.

Ryzyko zwigzane z koniunktura gieldy

Sytuacja na rynku kapitalowym jest Scisle powigzana z sytuacja prawna i polityczng otoczenia, w
ktorym funkcjonuje Spotka. Nowy zakres dziatalno$ci Spotki obejmuje inwestycje w papiery
wartosciowe innych podmiotow. Pogorszenie warunkéw ogoélnogospodarczych, moze byc
przyczyng obnizenia poziomu wyceny portfela inwestycyjnego tj. podmiotow, w ktoére Spotka
zainwestuje, co mogtoby wptyna¢ negatywnie na uzyskiwane wyniki finansowe. Opisane ryzyko
Spétka bedzie ogranicza¢ przez dywersyfikacje branzowa potencjalnych inwestycji oraz
angazowanie sie w projekty na réznych etapach rozwoju.

Ryzyko zwigzane ze zmiang kurséw notowanych aktywéw finansowych

Spoétka w istotny sposdb ze wzgledu na gtéwny kierunek dziatalnos$ci narazona jest na ryzyko
zmian wyceny aktywow finansowych notowanych na Gietdzie Papieréw WartoSciowych i rynku
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New Connect. Z racji inwestycyjnego profilu dziatalno$ci wiekszos$¢ aktywoéw finansowych

stanowia akcje podmiotéw notowanych na rynkach. Duza zmienno$¢ tych rynké6w moze istotnie
wptyna¢ na wyniki finansowe.

Ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym

Zmiany wprowadzane w polskim systemie prawnym moga rodzi¢ dla Spo6tki pewne ryzyko w
zakresie prowadzonej przez niego dziatalnoSci gospodarczej. Dotyczy to w szczegdlnoSci
regulacji z dziedzin prawa energetycznego, handlowego, podatkowego, przepiséw regulujacych
dziatalno$¢ gospodarcza, przepiséw prawa pracy ubezpieczen spotecznych czy prawa papieréw
wartosciowych. Nalezy zauwazy¢, iz przepisy polskiego prawa przechodza obecnie proces
intensywnych zmian zwigzanych z dostosowaniem polskich przepiséw do przepiséw unijnych.
Zmiany te mogg mie¢ wptyw na otoczenie prawne dziatalno$ci Spétki i na jej wyniki finansowe.
Zmiany te moga ponadto stwarza¢ problemy wynikajace z niejednolitej wyktadni prawa, ktéra
obecnie jest dokonywana nie tylko przez sady krajowe, organy administracji publicznej, ale
réwniez przez sady wspdélnotowe. Interpretacje dotyczace zastosowania przepisoéw, dokonywane
przez sady i inne organy interpretacyjne bywaja czesto niejednoznaczne lub rozbiezne, co moze
generowac ryzyko prawne. Orzecznictwo sagdéw polskich musi pozostawa¢ w zgodnosci z
orzecznictwem wspdlnotowym. Tymczasem niezharmonizowane z prawem unijnym przepisy
prawa krajowego moga budzi¢ wiele watpliwosci interpretacyjnych oraz rodzi¢ komplikacje
natury administracyjno - prawnej. W gtéwnej mierze ryzyko moze rodzi¢ stosowanie przepisow
krajowych niezgodnych z przepisami unijnymi czy tez odmiennie interpretowanymi.

Ryzyko zwigzane z Ustawa o funduszach inwestycyjnych

W dniu 4 czerwca 2016 r. weszta w zycie Ustawa z dnia 31 marca 2016 r. o zmianie ustawy o
funduszach inwestycyjnych oraz niektérych innych ustaw - Dz.U. z 2016 r., poz. 615). Z
przeprowadzonej przez Spotke analizy obowigzujacych przepisOw prawa oraz prowadzonej
dziatalnoSci gospodarczej wynika, ze Spo6tka nie spetnia ustawowych kryteriow niezbednych dla
zakwalifikowania jej jako ASI. Jednakze Emitent wskazuje, Ze nie mozna catkowicie wykluczy¢
ryzyka przyjecia odmiennego stanowiska przez Komisji Nadzoru Finansowego w zakresie
potencjalnego zakwalifikowania Emitenta do ASI. Nalezy wskaza¢, iz w przypadku uznania, iz
Spoétka posiada status ASI na gruncie Ustawy o funduszach inwestycyjnych, brak uzyskania
witasciwego zezwolenia badzZ rejestracji rodzi ryzyko poniesienia odpowiedzialnosci karnej oraz
finansowej. W przypadku wystapienia ryzyka kwalifikacji Emitenta do ASI, Spdétka bedzie
wykazywata prawidtowos$¢ przyjetego przez Emitenta stanowiska braku podstaw do kwalifikacji
jako ASI na drodze postepowania sagdowego.
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Ryzyko zwigzane z systemem podatkowym

Polski system podatkowy charakteryzuje sie duzg zmiennoscig przepiséw, ktére dodatkowo
sformutowane s3 w sposéb nieprecyzyjny i ktéorym brakuje jednoznacznej wyktadni.
Interpretacje przepiséw podatkowych ulegaja czestym zmianom, przy czym zaréwno organy
skarbowe jak i orzecznictwo sgdowe w sferze podatkoéw nie majag wypracowanych jednolitych
stanowisk. Wszystko to sprawia, ze polskie sp6tki narazone sg na wieksze ryzyko niz spotki
dziatajgce w bardziej stabilnych systemach podatkowych. W przypadku zaistnienia okoliczno$ci,
w ktorych organy podatkowe przyjma interpretacje przepisow podatkowych odmienng od
przyjetej przez Spotke, a bedacej podstawa wyliczenia zobowigzania podatkowego, moze miec to
negatywny wptyw na dziatalno$¢ Spotki, jej sytuacje finansowa, wyniki oraz perspektywy
roZwoju.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe rozumiane jest jako brak mozliwosci wywigzania sie z zobowigzan przez
wierzycieli Spotki. Ryzyko kredytowe zwigzane jest z trzema gléwnymi obszarami: -
wiarygodno$¢ kredytowa kooperantéw handlowych - wiarygodno$¢ kredytowa instytucji
finansowych tj. bankéw, - wiarygodnos¢ kredytowa podmiotéw, w ktére Spétka inwestuje,
udziela pozyczek. Sp6tka na biezaco monitoruje stany nalezno$ci od kontrahentéw, przez co
narazenie jej na ryzyko nieSciggalnos$ci nalezno$ci jest nieznaczne. W zakresie wolnych srodkéw
pienieznych Spotka korzysta z krotkoterminowych lokat bankowych jedynie w wiarygodnych
instytucji finansowych. Spétka nie udzielata w okresie sprawozdawczym pozyczek Spoétkom
portfelowym. Spétka udzielajac potencjalnie przysztych pozyczek spétkom portfelowym na ich
biezaca dziatalnos$¢, na podstawie uméw inwestycyjnych, bedzie na biezagco monitorowata ich
sytuacje majatkowa i wynik finansowy, oceniajgc i ograniczajgc poziom ryzyka kredytowego dla
ewentualnie udzielonych w pozyczek.

Ryzyko stopy procentowej

Ryzyko stép procentowych wynika ze zmienno$ci rynkéw finansowych i przejawia sie w
zmianach ceny pienigdza. Ryzyko to w odniesieniu do Spotki oznacza, zZe jest ono narazone na
zmiany warto$ci aktywow, jak i zobowigzan na skutek zmian stép procentowych.

Spotka narazona jest na ryzyko zmienno$ci przepltywéw pienieznych z tytulu zmian stop
procentowych wynikajgce z posiadanych aktywoéw oraz pasywow dla ktérych przychody oraz
koszty odsetkowe sg uzaleznione od zmiennych stép procentowych.
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Udzielone oraz zaciagniete pozyczki oprocentowane sg wg. zmiennej stopy procentowej
obliczanej w stosunku rocznym do kwoty pozyczki. Wysoko$¢ oprocentowania jest réwna
zmiennej stopie WIBOR dla depozytéw 3- miesiecznych powiekszonych o oprocentowanie.

Ryzyko ,, ztych” pozyczek

Udzielanie pozyczek wigze sie z ryzykiem niewtasciwej oceny zdolnosci pozyczkobiorcy do jej
sptaty, co moze wigza¢ sie np. ze zmiang jego kondycji finansowej, majgtkowej oraz
ewentualnymi niewystarczajgcymi, niewtaSciwymi zabezpieczeniami. Emitent zamierza
minimalizowa¢ powyzsze ryzyko poprzez odpowiedni dobdér projektéow finansowanych z
udzielanych pozyczek, jak i wtasciwg ocene zdolnosci finansowej pozyczkobiorcéw. Chybione
decyzje powinny mie¢ wiec charakter jednostkowy i nie powinny istotnie wptywa¢ na wynik
finansowy Emitenta.

Ryzyko trudnosci lub niepozyskania dodatkowego kapitatu

Opisujac mozliwe ryzyka nie mozna wykluczy¢, ze zaréwno szacunki Zarzadu dotyczace kapitatu,
ktéry bedzie niezbedny do dziatalno$ci inwestycyjnej lub zabezpieczone finansowanie bedzie
niewystarczajace. Nie ma gwarancji, czy Emitent pozyska $rodki w odpowiednim czasie,
wysokosci i po zadawalajacej cenie. W przypadku niepozyskania dodatkowych Srodkéw istnieje
ryzyko, ze inwestycje wobec ich niedofinansowania moga nie przynies$¢ zaktadanych zyskéw lub
w skrajnym przypadku zakonczy¢ sie niepowodzeniem. Ryzyko to Spétka stara sie eliminowacé
poprzez zabezpieczenie dostepu do innych Zrédet finansowania.

Ryzyko wzrostu konkurencji

Emitent jak kazdy podmiot gospodarczy prowadzi dziatalno$¢ na konkurencyjnych rynkach.
Dziatajg na nim podmioty istniejace od wielu lat oraz pojawiajg sie wcigz nowe firmy. Duza
konkurencja powoduje, ze osiggane marze moga mie¢ tendencje spadkowe, co moze
niekorzystnie wptyna¢ na rentownos¢ spotek z portfela Emitenta, a w konsekwencji negatywnie
na ich wycene i tym samym koniecznos$¢ dokonania odpiséw aktualizujgcych wartos¢ aktywow
finansowych.

Ryzyko zwigzane z powigzaniami pomiedzy cztonkami organéw Emitenta

Pomiedzy cztonkami organéw zarzadzajacych i nadzorczych Emitenta wystepuja powigzania
organizacyjne:

e Damian Patrowicz Przewodniczacy Rady Nadzorczej - petni funkcje Cztonka Rady Nadzorczej
w: Atlantis S.A., Elkop S.A., Resbud S.A., Investment Friends Capital S.A., Damf Inwestycje S.A.
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Damf Invest S.A., cztonka Rady Nadzorczej oddelegowanego do czasowego peinienia funkcji
Prezesa Zarzadu FON S.A.

e Wojciech Hetkowski Cztonek Rady Nadzorczej - peini funkcje Cztonka Rady Nadzorczej w:
Atlantis S.A., Elkop S.A., Resbud S.A.,FON S.A,, Damf Inwetycje S.A., Investment Friends Capital S.A.
e Jacek Koralewski Cztonek Rady Nadzorczej - peii funkcje Prezesa Zarzadu w:, Elkop S.A., oraz
funkcje Cztonka Rady Nadzorczej w: Atlantis S.A., Resbud S.A., DAMF Invest S.A., FON S.A., Damf
Inwestycje S.A., Investment Friends Capital S.A.

e Matgorzata Patrowicz Cztonek Rady Nadzorczej - peini funkcje Prezesa Zarzagdu w DAMF Invest
S.A,, IFEA Sp. z o.0., IFERIA S.A. Pato Invest Sp. z 0.0 oraz funkcje Cztonka Rady Nadzorczej w:
Atlantis S.A., Resbud S.A., Elkop S.A, FON S.A., Damf Inwestycje S.A., Investment Friends Capital
S.A.

eAnna Kajkowska Cztonek Rady Nadzorczej - petni funkcje Prezesa Zarzadu w Atlantis S.A,,
Resbud S.A., Cztonka Rady Nadzorczej IQ PARTNERS S.A

eAgnieszka Gujgo Prezes Zarzadu- peini funkcje Prezesa Zarzadu Damf Inwestycje S.A,
Przewodniczacej Rady Nadzorczej Platynowe Inwestycje S.A.

Istniejg interpretacje wskazujace na mozliwo$¢ powstania ryzyk, polegajacych na negatywnym
wptywie powigzan pomiedzy cztonkami organéw Emitenta na ich decyzje. Dotyczy to w
szczegblnosci wptywu tych powigzan na Rade Nadzorcza Emitenta w zakresie prowadzenia
biezacego nadzoru nad dziatalno$cig Spoéiki. Przy ocenie prawdopodobienstwa wystgpienia
takiego ryzyka nalezy jednak wzig¢ pod uwage fakt, iz organy nadzorujgce podlegaja kontroli
innego organu - Walnego Zgromadzenia, a w interesie cztonkéw Rady Nadzorczej lezy
wykonywanie swoich obowigzkéw w sposob rzetelny i zgodny z prawem. W przeciwnym razie
cztonkom Rady Nadzorczej grozi odpowiedzialno$¢ przed Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniem
Spotki polegajaca na nie uzyskaniu absolutorium z wykonania obowigzkéw lub
odpowiedzialno$¢ karna z tytutu dziatania na szkode Spétki.

Ptock, 31 sierpien 2017 roku

Agnieszka Gujgo
Prezes Zarzadu Emitenta
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