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1. Podstawa prawna sporzadzenia sprawozdania Zarzadu z dziatalno-
$ci Spoiki oraz jej Grupy Kapitalowej

Niniejsze sprawozdanie Zarzgdu Leonidas Capital S.A. z dziatalnosci tej spétki oraz jej grupy kapitatowej
zostato sporzgdzone na podstawie art. 49 ust. 1-2 oraz art. 55 ust. 2a ustawy o rachunkowosci, zgodnie
rowniez z Zatgcznikiem nr 3 do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu organizowanego przez
Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A., w tym majgc na wzgledzie § 5 ust. 7.3 tego regula-
minu. Sprawozdanie dotyczy roku obrotowego 2015, ktéry dla Spotki rozpoczyna sie 1 stycznia 2015,
a konczy sie 31 grudnia 2015 .

2. Stownik

W niniejszym sprawozdaniu Leonidas Capital S.A. nazywany jest ,Spotka”, ,Emitentem” lub ,LC”".
,,Grupa Kapitatowa” oznacza grupe kapitatowg Leonidas Capital S.A.

3. Opis Spoiki (jednostki dominujacej)

Leonidas Capital S.A. prowadzi dziatalno$¢ inwestycyjng na wtasny rachunek, stosujac przy tym model
wspotpracy polegajagcy na dokapitalizowaniu podmiotédw dziatajacych w réznorodnych segmentach
biznesu, w potaczeniu z bezposrednim (operacyjnym) wsparciem ich rozwoju: doradztwo strategiczne,
doradztwo w zakresie funkcjonowania na rynku kapitatowym, doradztwo w zakresie pozyskiwania do-
datkowego (zewnetrznego) finansowania.

Spétka buduje wokot siebie Grupe Kapitatowg sktadajgcy sie z podmiotdéw prowadzacych dziatalnos$é w
réznych segmentach rynku.

4. Opis Grupy Kapitalowej ze wskazaniem podmiotéow podlegajacych
konsolidacji

Na dzien 31 grudnia 2014 r. Spétka byta podmiotem dominujgcym bezposrednio wobec T&T Consulting
Sp. z0.0., Unitax Service Sp. z 0.0. i Leo Venture Sp. z 0.0. oraz posrednio poprzez Leo Venture Sp. z 0.0.
wobec Leo Venture Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig SKA. Strukture te przedstawia Schemat
1.

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI SPOLKI ORAZ JEJ GRUPY KAPITALOWE) Strona | 3
za okres od 01.01.2015 roku do 31.12.2015 roku



LEONID@S CAPITAL

DOM INWESTYCYJNY

Schemat 1. Struktura Grupy Kapitatowej Emitenta na dzien 31.12.2014 r.
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T&T Consulting Sp. z 0.0. Unitax Service Sp. z 0.0. Leo Venture Sp. z 0.0.

Leo Venture Sp. z 0.0.
New Technology S.K.A.

(0,002% akcji posiada bezposrednio Emitent)

29 stycznia 2015 r. odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Ex-Debt Patners S.A. z siedzibg
we Wroctawiu, ktére podjeto uchwate o podwyiszeniu kapitatu zaktadowego tej spétki z kwoty
142.533,40 zt do kwoty 192.533,40 zi, tj. o kwote 50.000,00 zt poprzez emisje 500.000 akcji zwyktych
na okaziciela serii F o jednostkowej wartosci nominalnej 0,10 zt i tozsamej cenie emisyjnej. Wszystkie
te akcje zostaty objete przez Emitenta, ktérego udziat w kapitale zaktadowym Ex-Debt Partners S.A.
i w ogodlnej liczbie gtoséw tej spotki wynidst 25,97%.

Objecie akcji za kwote 50.000,00 zt nastgpito w drodze konwersji wczesniej udzielonych przez Emitenta
na rzecz Ex-Debt Partners S.A. pozyczek. W opinii Zarzgdu Emitenta akcje Ex-Debt Partners S.A. ani
obecnie, ani na moment konwersji nie majg i nie miaty zadnej wartosci rynkowej. Przyjecie przez po-
przedni Zarzad ich wyceny na poziomie 50.000,00 zt nie miato uzasadnienia. Obecnie Zarzad zdecydo-
wat o sprzedazy wszystkich posiadanych przez Emitenta akcji Ex-Debt Partners S.A. i podjat dziatania
majace na celu znalezienie nabywcy dla tych waloréw.

Ex-Debt Partners S.A. mdgt by¢ uznawany przez poprzedni Zarzagd Emitenta za jednostke zaleing
od Emitenta w zwigzku z pokrywajgcym sie sktadem Zarzgdu Emitenta oraz Ex-Debt Partners S.A. Obec-
nie Ex-Debt Partners S.A. nie jest zaliczany do Grupy Kapitatowej Emitenta (a poza tym wartos¢ posia-
danych przez Emitenta akcji tej spétki zostata wyceniona na 0,00 zt), w zwigzku z czym wyniki finansowe
Ex-Debt Partners S.A. za 2015 r. nie stanowity przedmiotu konsolidacji w skonsolidowanym sprawoz-
daniu finansowym Grupy Kapitatowej Emitenta.

Konsolidacja metoda petng, wedtug art. 60 tej ustawy, objete zostaty sprawozdania jednostkowe
wszystkich spotek przedstawionych na Schemacie 1.
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W sprawozdaniu skonsolidowanym uwzglednione zostaty, przy zastosowaniu metody praw wtasnosci
zgodnie z art. 63 ustawy o rachunkowosci, takze dane spétek stowarzyszonych, tj.:

— T-Bull S.A., w ktérej Emitent na dzien bilansowy posiadat 22,22%-owy udziat w kapitale zaktado-
wym oraz 14,81%-owy udziat w ogdlnej liczbie gtosdw,

— Tap2C S.A., w ktérej Emitent na dzien bilansowy posiadat 34,00%-owy udziat w kapitale zaktado-
wym oraz w ogolnej liczbie gtosdéw,

— Red Pharma Laboratories Polska Sp. z 0.0., w ktérej Emitent na dzien bilansowy posiadat 25,01%-
owy udziat w kapitale zakladowym oraz w gtosach na zgromadzeniu wspdlnikéw.

Ponizsze tabele przedstawiajg dane na temat spdtek zaleznych i stowarzyszonych wobec Leonidas Ca-
pital S.A. Dane sg aktualne na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania, poza danymi dotyczacymi
udziatu jednostki dominujgcej, ktére sg aktualne na dzien bilansowy 31 grudnia 2015 r.

Tabela 1. Podstawowe dane spotki zaleznej T&T Consulting Sp. z 0.0.

Firma T&T Consulting Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig

Siedziba Wroctaw

Spoétka prowadzi doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej
i zarzadzania oraz wykonywanie zadan Autoryzowanego Doradcy — T&T Con-
Przedmiot dziatalnosci sulting Sp. z 0.0. jest wpisana na prowadzone przez Gietde Papieréw Warto-
Sciowych w Warszawie S.A. listy Autoryzowanych Doradcéw NewConnect i Ca-
talyst.

Udziat Emitenta ‘ 100,00% w kapitale zaktadowym oraz w ogélnej liczbie gtoséw

Tabela 2. Podstawowe dane spotki zaleznej Leo Venture Sp. z 0.0.

Firma Leo Venture Spoétka z ograniczona odpowiedzialnosciag

Siedziba ‘ Wysoka, gm. Kobierzyce

Spoétka nie prowadzita dotychczas dziatalnosci operacyjnej. Bedzie ona
funkcjonowac pod firma e Portal Sp. z 0.0. i bedzie operatorem platformy
_ : - ,e-Portal” wspomagajgcej kompleksowe zarzgdzanie wieloma budynkami,
Przedmiot dziatalnosci . o, . . .

przeznaczonej dla podmiotéw zajmujacych sie zawodowo zarzadzaniem
nieruchomosciami (zarzadcy nieruchomosci, administratorzy, spétdzielnie

mieszkaniowe, TBS-y).

Udziat Emitenta 100,00% w kapitale zaktadowym oraz w ogdlnej liczbie gtoséw

Tabela 3. Podstawowe dane spoéfki zaleznej Leo Venture Sp. z 0.0. New Technology S.K.A.

i Leo Venture Spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciag New Technology spotka
irma
komandytowo-akcyjna

Siedziba Wroctaw

Przedmiot dziatalnosci Spotka nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej.

100,00% w kapitale zaktadowym oraz w ogdlnej liczbie gtoséw (99,998% po-
Srednio przez Leo Venture Sp. z 0.0. i 0,002% bezposrednio)

Udziat Emitenta
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Tabela 4. Podstawowe dane spotki zaleznej Unitax Service Sp. z 0.0.

Firma ‘ Unitax Service Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia

Siedziba ‘ Wroctaw

Przedmiot dziatalnosci ‘ Spotka nie prowadzi dziatalnosci operacyjne;j.

Udziat Emitenta ‘ 100,00% w kapitale zaktadowym oraz w ogdlnej liczbie gtoséw

Tabela 5. Podstawowe dane spotki stowarzyszonej T-Bull S.A.

Firma T-Bull Spétka Akcyjna

Siedziba Wroctaw

Spotka produkuje gry na systemy mobilne oraz dystrybuuje je przez najpopular-

Przedmiot dziatalnosci L. o . .
niejsze platformy, m.in. iOS, Android, Windows Phone, BlackBerry.

Udziat Emitenta 22,22% w kapitale zaktadowym oraz 14,81% w ogdlnej liczbie gtoséw

Tabela 6. Podstawowe dane sp6tki stowarzyszonej Tap2C S.A.

Firma Tap2C Spotka Akcyjna

Siedziba Szczecin

Tap2C S.A. jest wtascicielem innowacyjnej technologii Tap2C, ktéra poprzez
aplikacje na urzadzenia mobilne (réwniez o nazwie Tap2C) pozwala tgczyé tresci
drukowane (tekst, rysunki, zdjecia) z dodatkowymi tresciami multimedialnymi
(np. audio, video, galerie obrazéw) — tzw. ,,rozszerzona rzeczywistos¢”.

Przedmiot dziatalnosci

Udziat Emitenta 34,00% w kapitale zaktadowym oraz w ogdlnej liczbie

Tabela 7. Podstawowe dane spotki stowarzyszonej Red Pharma Laboratories Polska Sp. z o.0.

Firma Red Pharma Laboratories Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnos$ciag

Siedziba Warszawa

Spotka produkuje i dystrybuuje innowacyjne preparaty wspierajace dermatolo-
giczng terapie chorob skory (m.in. tuszczyca, atopowe zapalenie skéry AZS) oraz
skutkéw radioterapii. Oferta produktowa dotyczy obszaréw dermatologii, pe-
diatrii i onkologii.

Przedmiot dziatalnosci

Udziat Emitenta 25,01% w kapitale zaktadowym oraz w ogdlnej liczbie gtosow
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5. Zdarzenia istotnie wplywajace na dzialalnos¢ Grupy Kapitatowej,
jakie nastapity w roku obrotowym 2015, a takze po jego zakoncze-
niu - do dnia zatwierdzenia sporzadzenia finansowego

5.1. Zdarzenia po zakonczeniu roku obrotowego 2015

Najwazniejsze, bo fundamentalne dla dziatalnosci Spoétki, zwigzane ze wszystkimi jej organami zdarze-
nia nastapity po zakorczeniu roku obrotowego 2015.

5.1.1. Zmiany w organach Spotki

Najwazniejsze, bo fundamentalne, zwigzane ze wszystkimi organami Spotki zmiany nastgpity po zakon-
czeniu roku obrotowego 2015.

17 lutego odbyto sie posiedzenie Rady Nadzorczej, ktdéra negatywnie oceniata dotychczasowe dziatania
organu zarzadzajgcego i odwotata ze stanowiska Prezesa jednoosobowego Zarzadu Pana Roberta Ko-
stere, powierzajac te funkcje Panu Jackowi Strzeleckiemu.

Sktad Rady Nadzorczej zostat ustalony przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w dniu 11 stycznia.
Cztonkami tego organu zostali: Pani Beata Barariska, Pan Stawomir Chudy, Pan Krzysztof Cichecki, Pan
Robert Dac oraz Pan Mariusz Muszynski. W dniu 13 kwietnia 2016 r. do Spotki wptynety datowane na 6
kwietnia 2016 r. pisma, zgodnie z ktérymi Pani Beata Barariska i Pan Stawomir Chudy z dniem 6 kwiet-
nia 2016 r. zrezygnowali z petnienia powierzonych im funkcji. Na dzien sporzadzenia niniejszego ra-
portu Rada Nadzorcza dziata wiec w sktadzie 3-osobowym. Zarzad podejmie dziatania majgce na celu
uzupetnienie sktadu tego organu w mozliwie szybkim terminie.

Na dzier zmiany sktadu Zarzadu, dla przywrdcenia stabilnosci finansowej Spétki i minimalizacji ryzyka
zwigzanego z utratg przez nig ptynnosci, konieczne byto dokapitalizowanie Emitenta. W dniu 18 lutego
2016 r. Zarzad podjat decyzje o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spotki, w granicach kapitatu doce-
lowego w trybie subskrypcji prywatnej, z kwoty 394.153,84 zt do kwoty 684.153,84 zi, tj. o kwote
290.000,00 zt, w drodze emisji 14.500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii H o wartosci nominalnej
0,02 zt kazda i jednostkowej cenie emisyjnej na poziomie 0,10 zt. Subskrypcja zakonczyta sie z sukcesem
w ten sposdb, ze Emitent pozyskat 1.450.000,00 zt (wktad pieniezny w petni wptacony), dzieki ktérym
prowadzi i rozwija swojg dziatalnosé. Akcje serii H zostaty zarejestrowane w KRS 1 czerwca 2016 r.

5.000.000 akcji serii H, o ktérych mowa powyzej zostato objetych przez Pretium Investments Spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscig SKA z siedzibg we Wroctawiu — podmiot kontrolowany przez Pana
Mariusza Muszynskiego bedacego Przewodniczagcym Rady Nadzorczej Emitenta. Ponadto, w wyniku
realizacji umowy kupna/sprzedazy, w dniu 4 kwietnia 2016 r. (dzien zaksiegowania akcji na rachunku
papierow wartosciowych) ten sam podmiot nabyt 11.633.000 akcji zwyktych na okaziciela Emitenta. Po
rejestracji akcji serii H w KRS udziat Pana Mariusza Muszynskiego — posrednio i bezposrednio — w kapi-
tale zaktadowym Spoétki oraz w ogdlnej liczbie gtoséw wyniesie 56,21%.
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5.1.2. Zbycie praw i obowiazkow w Kancelarii Prawnej Misko-Pawlowska
i Wspélnicy sp. k.

W dniu 1 marca 2016 r. Spdtka zawarta z osobg fizyczng umowe, na podstawie ktérej dokonat zbycia
ogo6tu praw i obowigzkdw w Kancelarii Prawnej Misko-Pawtowska i Wspélnicy sp. k. z siedzibg we Wro-
ctawiu (dalej ,Kancelaria Prawna”). Kwota transakcji stanowi rownowartos¢ wktadu wniesionego przez
Emitenta do Kancelarii Prawnej.

Wyniki finansowe Kancelarii Prawnej nie stanowity istotnego sktadnika wyniku skonsolidowanego
Grupy Kapitatowe] Spoétki, jak réwniez wynik osiggniety na transakcji nie bedzie miat znaczacego
wptywu na wyniki finansowe Spotki, jednakze zbycie ogétu praw i obowigzkédw w Kancelarii Prawnej
jest istotne jako czes¢ reorganizacji Grupy Kapitatowej Emitenta.

Spétka przystgpita do Kancelarii Prawnej 14 stycznia 2015 r.

5.1.3. Zawarcie umowy inwestycyjnej oraz zawigzanie Farm Innovations
Sp. z o.0.

W dniu 8 kwietnia 2016 r. zawigzana zostata spdtka Farm Innovations Sp. z 0.0. z siedzibg w Wysokiej
(dalej ,,Farm Innovations”). Jej kapitat zaktadowy wynosi 5.000,00 zt i dzieli sie na 100 udziatéw o jed-
nostkowej wartosci nominalnej réwnej 50,00 zt, z czego Emitent objat 40 udziatéw (40% kapitatu za-
ktadowego) o tgcznej wartosci nominalnej 2.000,00 zt, pokrywajac je wktadem pienieznym w wysokosci
200.000,00 zt (198.000,00 zt zostato wniesione na kapitat zapasowy).

Dziatalno$¢ Farm Innovations skupi sie na stworzeniu dedykowanego rolnikom elektronicznego sys-
temu obstugi gospodarstw rolnych, tj. portalu internetowego oraz aplikacji na urzagdzenia mobilne, kto-
rych gtéwnym zatozeniem bedzie wdrozenie systemu nadzoru nad hodowlg bydta mlecznego.

Poza Emitentem udziatowcami Farm Innovations zostaty trzy osoby fizyczne, ktére wniosty wktad pie-
niezny w wysokosci wartosci nominalnej udziatdéw oraz sg zobowigzane — zgodnie z umowg inwesty-
cyjng, ktéra zostata zawarta takze 8 kwietnia 2016 r. pomiedzy Farm Innovations, jej udziatowcami oraz
Emitentem — do rozwijania Farm Innovations w zakresie stworzenia portalu i aplikacji, o ktérych mowa
powyzej oraz do organizacji sieci dystrybucji tych produktdw. Zapisy umowy inwestycyjnej zabezpie-
czajg interesy Spotki w sposéb mozliwy do uzyskania dla tego typu transakgji.

5.1.4. Realizacja zysku z inwestycji

W dniu 15 kwietnia 2016 r. Spétka dokonata sprzedazy 56.400 akcji zwyktych na okaziciela serii B T-Bull
S.A. z siedzibg we Wroctawiu (dalej , T-Bull”) stanowigcych 5,12% w kapitale zaktadowym i uprawnia-
jacych do oddania 56.400 gtoséw na walnym zgromadzeniu T-Bull (3,21% w ogdlnej liczbie gtoséw).
taczna wartosé transakcji wyniosta 1,68 min zt. Majac na uwadze cene nabycia udziatéw T-Bull, zreali-
zowany przez Emitenta zysk z inwestycji wynidst 1,67 min zt.

Po przedmiotowej transakgcji ilos¢ akcji T-Bull bedgca w posiadaniu Emitenta zmniejszyta sie do 167.600
(15,21% w kapitale zaktadowym i 9,54% w ogdlnej liczbie gtosow).
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5.1.5. Podwyzszenie kapitatu zakladowego spolki zaleznej oraz zmiana jej
strategii rozwoju

W dniu 28 kwietnia 2016 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw (dalej ,NZW"”) Leo Venture Sp. z
0.0. z siedzibg we Wroctawiu (dalej , LV”), ktdrej Spdtka jest jedynym udziatowcem, podjeto uchwate o
podwyzszeniu kapitatu zaktadowego LV z kwoty 70.000,00 zt do kwoty 332.500,00 zi, tj. o kwote
262.500,00 zt poprzez utworzenie 5.250 nowych udziatdw o wartosci nominalnej 50,00 zt kazdy.
Udziaty zostaty pokryte wktadami pienieznymi. Obecnie, po objeciu 2.600 udziatéw, Emitent posiada
4.000 udziatéw (60,15% w kapitale zaktadowym oraz w ogdlnej liczbie gtosow LV).

LV, zgodnie z przyjety strategig rozwoju, bedzie operatorem platformy ,e-Portal”, wspomagajacej
kompleksowe zarzgdzanie wieloma budynkami, przeznaczonej dla podmiotéw zajmujacych sie zawo-
dowo zarzgdzaniem nieruchomosciami (zarzadcy nieruchomosci, administratorzy, spotdzielnie miesz-
kaniowe, TBS-y). Wczesniej LV nie prowadzita dziatalnosci operacyjnej.

Na podstawie uchwaty NZW, LV bedzie dziataé pod firmg e-Portal Spdtka z ograniczong odpowiedzial-
noscig.

Powyzsza informacja zostata uznana za istotng ze wzgledu na jej wptyw na organizacje Grupy Kapita-
towej Emitenta, jak réwniez na skonsolidowane wyniki finansowe Grupy Kapitatowej Emitenta.

5.1.6. Zwiekszenie zaangazowania kapitatowego w Tap2C S.A.

W dniu 5 maja 2016 r. Emitent nabyt od osoby fizycznej 72.500 akcji zwyktych na okaziciela spotki Tap2C
S.A. z siedzibg w Szczecinie, ktére stanowig 7,25% w kapitale zaktadowym oraz w ogélnej liczbie gtoséw
tej spotki.

Przed powyzszg transakcjg Emitent posiadat 340.000 akcji zwyktych na okaziciela Tap2C S.A. stanowia-
cych 34,00% w kapitale zaktadowym oraz w ogdlnej liczbie gtoséw.

Po powyizszej transakcji Spoétka posiada 412.500 akcji zwyktych na okaziciela Tap2C S.A. stanowigcych
41,25% w kapitale zaktadowym oraz w ogdlnej liczbie gtoséw.

Tap2C S.A. jest wtascicielem innowacyjnej technologii Tap2C, ktéra poprzez aplikacje na urzadzenia
mobilne (réwniez o nazwie Tap2C) pozwala tgczyé tresci drukowane (tekst, rysunki, zdjecia) z dodatko-
wymi tresciami multimedialnymi (np. audio, video, galerie obrazéw) — tzw. ,rozszerzona rzeczywi-
stos¢”. W opinii Zarzadu Spotki technologia ta ma olbrzymi potencjat, ktéry moze by¢ wykorzystany
praktycznie we wszystkich wydawnictwach drukowanych: od tresci dziennikarskich i naukowych po
szeroko rozumiang komunikacje marketingowa. Obecnie Tap2C obstuguje 44 tytuty najwiekszych wy-
dawcow zardowno polskich, jak i europejskich. Technologia Tap2C dostepna jest w takich magazynach
jak Playboy, Joy, Cosmopolitan, CKM, Harper's Bazaar, Shape, Voyage, Glamour, Claudia, Focus, Chip i
wiele innych.

Nabycie przedmiotowych akcji, w opinii Zarzgdu Emitenta, jest wtasciwg inwestycjg, ktdra bedzie miata
pozytywne przetozenie na przyszte wyniki finansowe Spotki.

Ponadto, w dniu 14 kwietnia 2016 r. Emitent udzielit Tap2C S.A. rocznej pozyczki na kwote 145.000,00
zt. Pozyczka nie jest traktowana przez LC jako inwestycja, lecz jako czynnik rozwoju Tap2C S.A. Celem
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Emitenta jest budowa wartosci Tap2C S.A. Warunki pozyczki odpowiadajg standardom rynkowym dla
tego typu transakgcji.

5.1.7. Zlozenie wniosku o dofinansowanie w ramach programu Bridge Alfa

W dniu 19 maja 2016 r., wspdlnie ze Startit Fund Sp. z 0.0. oraz funduszem inwestycyjnym zamknietym
utworzonym przez towarzystwo funduszy inwestycyjnych o ugruntowanej pozycji rynkowej (dalej
,Partnerzy”), ztozyt do Narodowego Centrum Badan i Rozwoju wniosek o dofinansowanie w ramach
Programu Operacyjnego Inteligentny Rozwdj 2014-2020, Dziatanie 1.3: Prace B+R finansowane z udzia-
tem funduszy kapitatowych, Poddziatanie 1.3.1: Wsparcie projektéw badawczo-rozwojowych w fazie
preseed przez fundusze typu proof of concept — BRIdge Alfa.

Celem opracowanego przez Spotke i Partnerdw projektu pt. ,Wzmocnienie konkurencyjnosci krajo-
wego sektora biogospodarki rolno-spozywczej oraz sektoréw lesno-drzewnego i sSrodowiskowego po-
przez wdrazanie interdyscyplinarnych rozwigzan technologicznych na etapie preseed” jest utworzenie
funduszu nowych technologii, ktéry bedzie inwestowat w projekty badawczo-rozwojowe pozyskane z
uczelni wyzszych, instytutéw naukowych oraz instytutow Polskiej Akademii Nauk w obszarze biogospo-
darki rolno-spozywczej, lesno-drzewnej i Srodowiskowe], zdrowego spoteczenistwa, innowacyjnych
technologii i procesdw przemystowych w ujeciu horyzontalnym.

Wartos¢ przedsiewziecia wynosi 30.000.000,00 zt. Przedmiotem wniosku jest uzyskanie dofinansowa-
nia w wysokosci 24.000.000,00 zt, natomiast 6.000.000,00 zt bedga stanowic¢ wkfad wtasny Emitenta i
Partneréw, z czego Emitent wniesie 2.000.000,00 zt. Realizacja projektu zaplanowana jest na 48 mie-

siecy.

Ocena wnioskéw, liczac od dnia zamkniecia naboru (19 maja 2016 r.), trwa okoto 90 dni.

5.1.8. Zmiany w Radzie Nadzorczej oraz Zarzadzie Unitax Service Sp. z o.0.

W dniu 19 lutego 2016 r. odbyto sie Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw Unitax Service Sp. z o0.0.
z siedzibg we Wroctawiu (,,Unitax”), ktére odwotato wszystkich cztonkdw Rady Nadzorczej tej spotki,
tj. Panig Eweline Misko-Pawtowskg, Pana Roberta Kostere i Pana Stawomira Chudego.

Nastepnie Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikdw Unitax powotato do Rady Nadzorczej tej spotki
nastepujace osoby: Pan Krzysztof Cichecki, Pan Mariusz Muszynski, Pan Robert Dac.

Tego samego dnia, tj. 19 lutego 2016 r., Rada Nadzorcza Unitax odwotata Pana Mariusza Pawtowskiego

z funkcji Prezesa Zarzadu tej spotki i powotato na to stanowisko Pana Jacka Strzeleckiego.

5.1.9. Rozwigzanie umoéow

Zarzad w nowym, powotanym 18 lutego 2016 r., sktadzie, rozwigzat nierentowne oraz zawarte bez eko-
nomicznego uzasadnienia umowy. Rozwigzania umow odbyly sie za porozumieniem stron, bez nalicze-
nia jakichkolwiek kar wobec Emitenta.
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5.2. Zdarzenia w roku obrotowym 2015

5.2.1. Sprzedaz akcji 1Q Pharma S.A.

W dniu 8 stycznia 2015 r. Emitent dokonat sprzedazy 333 330 (wszystkich posiadanych) akcji IQ Pharma
Spotki Akcyjnej, ktére stanowity 25% w jej kapitale zaktadowym.

5.2.2. Zawarcie umowy inwestycyjnej ze spotkami z grupy Red Pharma

W dniu 25 lutego 2015 r. Emitent zawart umowe inwestycyjng ze spétkami: Red Pharma Laboratories
Polska Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, Red Pharma Laboratories — Cosmetology Polska Sp. z o.o.
z siedzibg w Warszawie oraz ich zatozycielami.

Na jej podstawie Emitent objat udziaty w podwyzszonym kapitale zaktadowym spotki Red Pharma La-
boratories Polska Sp. z 0.0. dajgce prawo do 25% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow, za kwote 200
tys. zt.

Grupa Red Pharma specjalizuje sie w produkcji i dystrybucji innowacyjnych preparatéw wspierajacych
dermatologiczng terapie chordb skéry (m.in. tuszczyca, atopowe zapalenie skéry AZS) oraz skutkéw
radioterapii. Oferta produktowa dotyczy obszarow dermatologii, pediatrii i onkologii.

5.2.3. Emisja akcji serii G

W dniu 10 kwietnia 2015 r., na mocy stosownej uchwaty Zarzadu Spétki, podjeta zostata decyzja o pod-
wyzszeniu kapitatu zaktadowego Emitenta w granicach kapitatu docelowego.

W wykonaniu uchwaty, w trybie subskrypcji prywatnej skierowanej do nie wiecej niz 149 oznaczonych
adresatéw, Spotka w okresie od 10 kwietnia 2015 r. do 7 maja 2015 r. oferowata akcje serii G, ktére
zostaty objete w ilosci 258.750 sztuk po cenie emisyjnej wynoszacej 0,80 zt za 1 akcje.

W wyniku emisji kapitat zaktadowy Spoétki ulegt podwyzszeniu z 388.978,84 zt do 394.153,84 zt.

W dniu 29 stycznia 2016 r. Zarzad Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. (,GPW”) podjat
uchwate nr 87/2016, na mocy ktérej 258.750 akcji zwyktych na okaziciela serii G Spétki, o wartosci
nominalnej 0,02 zt kazda, zostato wprowadzonych do alternatywnego systemu obrotu na rynku New-
Connect. Dniem pierwszego notowania akcji serii G, decyzjg Zarzagdu GPW, byt 9 lutego 2016 r.

5.2.4. Pozostale (negatywnie oceniane) zdarzenia

Zarzad w nowym, powotanym 18 lutego 2016 r., sktadzie, negatywnie ocenia ogét dziatan podejmowa-
nych przez poprzedni Zarzad w roku obrotowym 2015. Nalezy w tym miejscu przedstawi¢ informacje,
jakie zostaty ustalone na posiedzeniu Rady Nadzorczej Spoétki w dniu 17 lutego 2016 r.

1. Plany finansowe LC, spdtek portfelowych i zaleznych

Zarzad Spotki nie opracowat planéw finansowych oraz budzetu LC na rok 2016. Nie przedstawiono
takze planow finansowych spétek zaleznych.
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Przedstawione przez Zarzad LC plany finansowe spétek portfelowych byty niekompletne. Zawieraty je-
dynie uproszczong czesé finansowa, nie posiadaty natomiast czesci opisowej, w tym gtdwnych zatozen
do przyjetych prognoz.

2. Ocena strategii LC oraz Grupy LC na rok 2016 roku

Zarzad Spotki LC nie przedstawit strategii rozwoju na 2016 rok dla Spétki oraz Grupy LC. Zarzad LC nie
przedstawit informacji dotyczacych finansowania dalszej dziatalnosci Spétki oraz zapewnienia ptynno-
Sci finansowe;.

3. Analiza finansowa raportu Leonidas Capital S.A. za IV kwartat roku 2015 r.
Pogorszenie wskaznikdw ptynnosci w stosunku do roku 2014:

— wskaznik biezacej ptynnosci: za 2014 r.—2,41; za 2015 r. - 0,43;
— wskaznik ptynnosci szybkiej: za 2014 r. — 2,39; za 2015 r. — 0,34;
— wskaznik wyptacalnosci gotowkowej: za 2014 r. — 0,85; za 2015 r. — 0,21.

Stan gotowki na koniec 2015 roku w wysokosci 57.258,79 zt pokrywat zaledwie miesieczne koszty.
Srednie miesieczne koszty z IV kwartatu 2015 roku bez amortyzacji wynosity 54.717,94 zt; érednie mie-
sieczne koszty z catego 2015 roku bez amortyzacji wynosity 67.595,03 zt.

Spétka nie posiadata majatku trwatego ani aktywow, w przypadku ktérych istnieje aktywny rynek.

Wskaznik wyptacalnosci gotowkowej dla Grupy Kapitatowej Leonidas Capital wynosit 0,08, co oznacza,
iz Grupa nie bytfa zdolna do realizacji biezgcych zobowigzan. Wartos$¢ srodkow pienieznych w sprawoz-
daniu skonsolidowanym w kwocie 78.528,56 zt nie stanowita wystarczajgcego zabezpieczenia zobo-
wigzan biezgcych w kwocie 975.285,25 zt.

Ujemna marza EBIT, zarowno w ujeciu kwartalnym, jak i rocznym — dla LC i Grupy Kapitatowej LC wska-
zuje, ze Spotka nie byta rentowna.

4. Zobowigzania warunkowe

Zarzad Spotki nie poinformowat o zobowigzaniach warunkowych, ktére dotyczyty pozyczek zaciggnie-
tych przez dwie spétki portfelowe Emitenta (w ktérych LC posiada 25,01% i 34,00% kapitatu zaktado-
wego) i ktore zostaty poreczone przez LC.

Pozyczki, ktérych termin sptaty przypadat na kwiecien i maj 2016 r. w tacznej kwocie 470.000,00 zt
zostaty sptacone zgodnie z zawartymi umowami. Stato sie to m.in. dzieki poczynionym przez obecny
Zarzad LC dziataniom. W dniu 14 kwietnia 2016 r. oraz w dniu 2 maja 2016 r. LC udzielit przedmiotowym
spotkom portfelowym, na warunkach rynkowych, rocznych pozyczek na tagczng kwote 288.000,00 zt.
Wierzytelnosci Emitenta z tytutu pozyczek zostaty zabezpieczone wekslami wtasnymi in blanco.

Do sptaty pozostaty pozyczki poreczone przez LC: 357.000,00 zt z terminem spfaty w lipcu 2016 r.
i 55.000,00 zt z terminem sptaty we wrzesniu 2016 r.
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5. Ex-Debt Partners S.A. (,,EXD”) — wykaz udzielonych pozyczek przez LC na rzecz EXD

Zarzad LC udzielit pozyczek na tgczng kwote 50.000,00 zt spotce EXD, ktdra nie prowadzita dziatalnosci
gospodarczej.

Pozyczki zostaty skonwertowane na kapitat zaktadowy EXD, w wyniku czego LC uzyskat przez konwersje
25,97% w kapitale zaktadowym EXD. Uzasadnieniem realizacji konwersji przez Zarzad LC byt zamiar
sprzedazy pakietu akcji EXD, co miato przetozyc sie na zrealizowanie zysku z inwestycji.

Po analizie dokumentacji Spotki Rada Nadzorcza wskazata, iz poprzedni Zarzad LC nie podjat dziatan
windykacyjnych w stosunku do EXD, co mogtoby doprowadzi¢ do zwrotu dtugu.

Prezesem Zarzadu EXD, zgodnie z wpisem do KRS z dnia 10 marca 2014 r., byt Pan Robert Kostera, ktory
wczesniej petnit w EXD funkcje Cztonka Zarzadu. Ponadto akcje spétki EXD stanowigce 73,98% udziatu
w kapitale zaktadowym oraz w ogdlnej liczbie gtoséw, bedgce w portfelu inwestycyjnym LC, zostaty we
wrzesniu 2014 roku zbyte jako aktywo nierentowne.

6. Gwarancja bankowa poreczona na rzecz e-Kancelarii Grupy Prawno-Finansowej S.A. w upadtosci
likwidacyjnej

W 2014 roku Zarzad LC udzielit poreczenia w zakresie gwarancji bankowej na rzecz e-Kancelarii Grupy
Prawno-Finansowej S.A. Poreczenie zostato udzielone po odmowie banku kontynuowania udzielania
gwarancji na rzecz tego podmiotu w zwigzku z pogarszajacg sie sytuacjg finansowg (obecnie w upadto-
Sci likwidacyjnej). W wyniku realizacji wskazanej gwarancji LC poniosta strate w wysokosci 111.000 zt
(stownie: sto jedenascie tysiecy ztotych).

6. Przewidywany rozwoj Grupy Kapitalowej

Leonidas Capital S.A. bedzie prowadzit dziatalnos¢ inwestycyjng na wtasny rachunek, stosujgc przy tym
model wspdtpracy polegajacy na dokapitalizowaniu podmiotdow dziatajgcych w réznorodnych segmen-
tach biznesu, w potgczeniu z bezposrednim (operacyjnym) wsparciem ich rozwoju: doradztwo strate-
giczne, doradztwo w zakresie funkcjonowania na rynku kapitatowym, doradztwo w zakresie pozyski-
wania dodatkowego (zewnetrznego) finansowania.

T&T Consulting Sp. z 0.0. wpisana jest na prowadzone przez Gietde Papieréw Wartosciowych w War-
szawie S.A. listy Autoryzowanych Doradcéw — NewConnect oraz Catalyst — i bedzie prowadzi¢ w tym
zakresie czynng dziatalnosé.

Leo Venture Sp. z 0.0. bedzie funkcjonowac pod firmg e Portal Sp. z 0.0. i bedzie operatorem platformy
,e-Portal” wspomagajgcej kompleksowe zarzgdzanie wieloma budynkami, przeznaczonej dla podmio-
téw zajmujacych sie zawodowo zarzgdzaniem nieruchomosciami (zarzadcy nieruchomosci, administra-
torzy, spotdzielnie mieszkaniowe, TBS-y).

Leo Venture Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig SKA i Unitax Sp. z 0.0. nie posiadajg kadry i nie
prowadzg dziatalnosci operacyjnej. Rozpoczng one aktywno$é, zostang zlikwidowane lub sprzedane.
Na moment sporzadzenia niniejszego dokumentu ostateczna decyzja nie zostata podjeta.
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Ponadto Leonidas Capital S.A., jako podmiot dominujacy, bedzie budowat Grupe Kapitatowg sktadaja-
cej sie z silnych podmiotéw prowadzacych z sukcesem dziatalnosé w swoich segmentach rynku. Spétki
z Grupy Kapitatowej mogg by¢ skupione na réznorodnych branzach, jednak bedg charakteryzowac sie
innowacyjnoscia i perspektywa duzego wzrostu, a takze beda wyrdzniac sie ustugami lub produktami
dajacymi mozliwos¢ uzyskania istotnej przewagi konkurencyjnej.

7. Osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju

W 2015 roku podmioty z Grupy Kapitatowej Emitenta nie prowadzity dziatalnosci w dziedzinie badan
i rozwoju.

8. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa Grupy Kapitatowej

Sytuacja finansowa Grupy Kapitatowej w IV kwartale 2015 r. byta bardzo zta, co zostato przedstawione
w punkcie 5.2.4.

Dla przywrdcenia stabilnosci finansowej Spoétki i minimalizacji ryzyka zwigzanego z utratg przez nig
ptynnosci, konieczne byto dokapitalizowanie Emitenta. W dniu 18 lutego 2016 r. Zarzad podjat decyzje
o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spétki, w granicach kapitatu docelowego w trybie subskrypcji
prywatnej, z kwoty 394.153,84 zt do kwoty 684.153,84 z1, tj. o kwote 290.000,00 zt, w drodze emisji
14.500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii H o wartosci nominalnej 0,02 zt kazda i jednostkowej cenie
emisyjnej na poziomie 0,10 zt. Subskrypcja zakoriczyta sie z sukcesem w ten sposdb, ze Emitent pozy-
skat 1.450.000,00 zt (wktad pieniezny w petni wptacony), dzieki ktérym prowadzi i rozwija swojg dzia-
talnosé.

W dniu 15 kwietnia 2016 r. Spétka dokonata sprzedazy 56.400 akcji zwyktych na okaziciela serii B T-Bull
S.A. z siedzibg we Wroctawiu (dalej ,, T-Bull”) stanowigcych 5,12% w kapitale zaktadowym i uprawnia-
jacych do oddania 56.400 gtoséw na walnym zgromadzeniu T-Bull (3,21% w ogdlnej liczbie gtoséw).
taczna wartosé transakcji wyniosta 1,68 min zt. Majgc na uwadze cene nabycia udziatéw T-Bull, zreali-
zowany przez Emitenta zysk z inwestycji wynidst 1,67 min zt.

Dzieki powyzszym dziataniom aktualna sytuacja finansowa Spotki jest stabilna (dotyczy to wszystkich
spotek z Grupy Kapitatowej LC) i zapewnia mozliwos¢é rozwoju zgodnie z opisem w punkcie 6.

Realizacja zatozen, w tym dziatania juz podjete, opisane w punkcie 5.1, pozwalajg przewidywac po-
prawe wynikéw finansowych w kolejnych okresach sprawozdawczych oraz wzrost wartos¢ Spotki i jej
Grupy Kapitatowej.

8.1.  Struktura aktywow i pasywow skonsolidowanego bilansu

Struktura aktywow i pasywéw skonsolidowanego bilansu wedtug stanu na dzien bilansowy 31 grudnia
2015 r. zostata przedstawiona w Tabeli 8 i Tabeli 9.
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Tabela 8. Struktura skonsolidowanych aktywow na dziert 31.12.2015 .
Wyszczegdlnienie

A. Aktywa trwate

Kwota [PLN]

791 211,69

Udziat w sumie bilansowej

82%

I. Wartosci niematerialne i prawne

3 015,25

0%

Il. Wartos¢ firmy jednostek podporzadkowanych

52 356,53

5%

Il. Rzeczowe aktywa trwate

36 865,29

4%

lll. Naleznosci dtugoterminowe

0,00

0%

IV. Inwestycje dtugoterminowe

698 974,62

73%

V. Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

0,00

0%

B. Aktywa obrotowe

168 455,54

18%

. Zapasy

0,00

0%

Il. Naleznosci krétkoterminowe

64 831,08

7%

Ill. Inwestycje krétkoterminowe

96 806,44

10%

IV. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

6 818,02

1%

SUMA AKTYWOW

959 667,23

100%

Tabela 9. Struktura skonsolidowanych pasywoéw na dzier 31.12.2015 .

Wyszczegdlnienie

A. Kapitat (fundusz) wiasny

Kwota [PLN]

Udziat w sumie bilansowej

B. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania

I. Rezerwy na zobowigzania

Il. Zobowigzania dtugoterminowe

lll. Zobowiazania krétkoterminowe

IV. Rozliczenia miedzyokresowe

SUMA PASYWOW

757 037,05 79%
202 630,18 21%
0,00 0%

0,00 0%

199 422,17 21%
3 208,01 0%
959 667,23 100%

Szczegotowe dane finansowe zostaty przedstawione w sprawozdaniu finansowym. Jednostka dominu-
jaca oraz Grupa Kapitatowa tracity ptynnosé finansowa. W opinii Zarzadu Spétki niepodjecie decyzji
o jej dokapitalizowaniu poprzez emisje akcji serii H spowodowatoby niewyptacalnos¢ Spotki oraz Grupy
Kapitatowej, jak rdwniez bardzo realne bytoby ryzyko ogtoszenia upadtosci Leonidas Capital S.A.

8.2.

Tabela 10. Inwestycje dtugoterminowe w 2015 r. [PLN]

Struktura gtéwnych inwestycji kapitatlowych dokonanych w 2015 r.

Udziaty i akcje

Wartos¢ brutto na poczatek okresu 869 590,52

Zwiekszenia -

Zakup -

Inne -

Zmniejszenia 223 736,52

Sprzedaz 223 736,52

Inne -

Wartosc¢ brutto na koniec okresu 645 854,00
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Odpisy aktualizujgce 294 186,00
Wartosc¢ netto na koniec okresu 351 668,00

Tabela 11. Inwestycje krotkoterminowe w 2015 r. [PLN]

Udzielone pozyczki — Srodki pieniezne
jednostki niepowia-  w kasie i na rachun-
zane kach

Udziaty/akcje w po-
zostatych jednost-
kach

Udziaty/akcje w pod-
miotach powigzanych

Wartos¢ na poczatek

298 288,52
okresu

489 603,17

Zwiekszenie (+) /

- : -298 288,52 - - -392 796,73
zmniejszenie (-)

Wartosc¢ na koniec
okresu

0,00 - - 96 806,44

8.3. Istotne pozycje pozabilansowe

Na dzie 31.12.2015 r. w Grupie Kapitatowej brak byto istotnych pozycji pozabilansowych.

8.4. Kadry

Na dzient 31.12.2015 r. Spdtka zatrudniata, w przeliczeniu na petne etaty, 4 osoby. Dodatkowo wspoét-
praca na podstawie umow zlecenia dotyczyta 2 osdb.

Na dziert 31.12.2015 r. grupa kapitatowa Emitenta zatrudniata, w przeliczeniu na petne etaty, 5 osdb.

Dodatkowo wspodtpraca na podstawie umdw zlecenia dotyczyta 4 osob.

9. Nabycie akcji wiasnych

W okresie sprawozdawczym zadna ze spétek z Grupy Kapitatowej ani osoby dziatajgce w ich imieniu
nie nabywaty akcji (udziatow) wiasnych.

10.Informacja o oddziatach (zakladach)

W okresie sprawozdawczym zadna ze spotek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej nie posiadata
oddziatow.

11. Wskazanie czynnikow ryzyka i opis zagrozen

11.1. Ryzyko zwiazane z rozwojem gospodarczym Polski

Dziatalnos¢ oraz rozwdj Emitenta i podmiotow z jego grupy kapitatowej zalezg od sytuacji gospodarczej
Polski, na ktéra sktadajg sie w szczegdlnosci: wartos¢ konsumpcji, warto$é inwestycji, wartos¢ oszczed-
nosci, wartosé eksportu netto, podaz pienigdza, poziom inflacji i wartosc stép procentowych.

Istnieje ryzyko, ze spowolnienie tempa wzrostu gospodarczego, a w szczegdlnosci spadek poziomu
konsumpcji i inwestycji oraz wzrost awersji do ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na wycene portfela
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inwestycyjnego Spotki oraz wptyw na wielkos¢ popytu na ustugi podmiotéw wchodzacych w sktad
Grupy Kapitatowej.

Celem ograniczenia przedmiotowego ryzyka spétka dominujgca rozszerza zakres swiadczonych ustug
(zwtaszcza poprzez celowe spétki zalezne) oraz na biezgco monitoruje sytuacje gospodarczg w Polsce i
z odpowiednim wyprzedzeniem dostosowuje polityke prowadzonych dziatalnosci do wystepujgcych
zmian.

11.2. Ryzyko zwigzane ze strategia spotek z Grupy Kapitatlowej

Istnieje ryzyko, ze realizowane przez spotki z Grupy Kapitatowej dziatania nie wptyng na wzrost osiaga-
nych przez nie wynikdw finansowych. Konieczne jest bowiem posiadanie zdolnosci do przystosowania
sie do zmiennych warunkdéw rynkowych. Do najwazniejszych czynnikéw wptywajgcych na mozliwosc¢
realizacji celéw Grupy Kapitatowej mozna zaliczy¢: sytuacje na rynku finansowym i na rynku dtugu oraz
zwigzany z tym popyt na ustugi Grupy Kapitatowej, mozliwos¢ pozyskiwania kapitatu na dalsze inwe-
stycje, ptynnosc realizowanych inwestycji, koniunkture panujgcg w obszarach dziatalnosci spoétek port-
felowych i ich sytuacje finansowg. Spadek popytu na ustugi Grupy Kapitatowej i/lub nietrafione w wy-
niku ztej oceny inwestycje, mogg miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowo-
majatkowa oraz na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej.

W celu ograniczenia przedmiotowego ryzyka Grupa Kapitatowa poszerza zakres prowadzonej dziatal-
nosci, dywersyfikuje portfel inwestycyjny i na biezgco analizuje wszystkie czynniki, mogace mie¢ nie-
korzystny wptyw na dziatalnosé¢ i wyniki finansowe. W razie potrzeby podejmowane sg niezbedne dzia-
tania majace na celu weryfikacje i dostosowanie zatozen strategii rozwoju do biezgcej sytuacji gospo-
darczej.

11.3. Ryzyko utraty ptynnosci przez spoiki portfelowe

Spétka inwestuje gtdwnie w podmioty oraz przedsiewziecia bedgce we wczesnej fazie wzrostu. Istnieje
zatem ryzyko, ze dotychczasowe nakfady na realizacje inwestycji w spétki portfelowe okazg sie daleko
niewystarczajgce lub przeptywy pieniezne realizowane przez te spétki bedg znacznie nizsze od zakfa-
danych badz tez nastgpi opdznienie w realizacji tych przeptywdw, w zwigzku z czym mogg one nie po-
kry¢ sie z terminami zobowigzan wobec wierzycieli, obligatariuszy, kredytodawcow i/lub pozyczkodaw-
cow spotek, co moze spowodowac ryzyko utraty ptynnosci przez spotki portfelowe.

Pogorszenie sie sytuacji finansowej spétek portfelowych moze negatywnie wptyngé na wycene portfela
inwestycyjnego Spotki i jej Grupy Kapitatowej. W celu zminimalizowania powyzszego ryzyka przed pod-
jeciem decyzji inwestycyjnej Leonidas Capital S.A. przeprowadza badanie due diligence w potencjal-
nych i starannie wyselekcjonowanych spétkach portfelowych oraz ich ewentualng zdolnos¢ do pozy-
skiwania nowych zewnetrznych Zrédet finansowania.
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11.4. Ryzyko zwiazane z sytuacjg na rynku inwestycji kapitatowych

Dziatalnos¢ inwestycyjna Spotki jest Scisle powigzana z sytuacjg na rynku kapitatowym, ktdra podlega
ciggtym wahaniom koniunkturalnym. Biezgca sytuacja na rynku kapitatowym wptywa na aktualng wy-
cene portfela inwestycyjnego Spoétki. Koniunktura na rynku kapitatowym ma réwniez istotny wptyw na
wartos¢ uzyskanych przez Spotke przychoddw z tytutu wyjscia z inwestycji.

Istnieje zatem ryzyko, ze ostabienie koniunktury na rynku kapitalowym moze negatywnie wptyngc
na wycene portfela inwestycyjnego Spétki, a przez to na catg jej i jej Grupy Kapitatowej sytuacje majat-
kowo-kapitatowgq. Ostabienie koniunktury na rynku kapitatowym moze réwniez wptyngé na pogorsze-
nie perspektyw wyjscia z dokonanych w poprzednich okresach inwestycji, w szczegélnosci poprzez ob-
nizenie mozliwej do uzyskania ceny za przeznaczone do zbycia aktywa, badz odroczenie terminu wyj-
$cia z inwestycji.

W celu ograniczenia ryzyka zwigzanego z koniunkturg na rynku kapitatowym, Spétka podejmuje dzia-
tania majgce na celu dywersyfikacje portfela inwestycyjnego, w tym réwniez pod wzgledem ptynnosci
posiadanych aktywoéw.

11.5. Ryzyko zwigzane z konkurencja

Leonidas Capital S.A. prowadzi dziatalno$¢ inwestycyjng polegajaca na nabywaniu akcji i/lub udziatéw
spotek zaliczanych do sektora matych i Srednich przedsiebiorstw. Do podmiotéw stanowigcych konku-
rencje dla Spoétki zalicza sie fundusze typu private equity oraz venture capital, jak rowniez liczne insty-
tucje finansowe posiadajace zblizony do Spotki profil inwestycyjny, zajmujace sie lokowaniem oraz in-
westowaniem w spotki z tych samych sektorow.

Istnieje zatem ryzyko, ze Spotka bedzie realizowata zbiezng strategie inwestycyjng z innymi podmio-
tami konkurencyjnymi, co znacznie ograniczy badz wrecz uniemozliwi nabycie zaktadanych aktywéw
i rozbudowe portfela inwestycyjnego, wptynie na wzrost wycen potencjalnych inwestycji i znaczny spa-
dek przysztej stopy zwrotu.

W celu ograniczenia ryzyka, Leonidas Capital S.A. przedstawia potencjalnym spdétkom portfelowym in-
dywidualny harmonogram realizacji procesu wejscia i wyjscia z inwestycji oraz oferuje unikalng
na rynku kompleksowg obstuge doradczg we wszystkich aspektach funkcjonowania spoétki.

Pozostate spétki z Grupy Kapitatowej dziatajg rowniez konkurencyjnym rynku. Nasilenie dziatan konku-
rencji moze oddziatywadé na spétki z Grupy Kapitatowej na co najmniej dwéch ptaszczyznach: zwieksze-
niu trudnosci w pozyskiwaniu nowych i utrzymywaniu istniejgcych klientéw oraz rywalizacji pracodaw-
cOw o najbardziej wykwalifikowanych pracownikow.

Spétki realizujg powierzone im ustugi na mozliwie najwyzszym poziomie. Ponadto, w zwigzku z przyna-
leznoscig do Grupy Kapitatowej, spotki mogg zaoferowac kompleksowg ustuge zwigzang z prowadze-
niem dziatalnosci gospodarczej w atrakcyjnych cenach. Fakty te ograniczajg przedmiotowe ryzyko.
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11.6. Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w niepubliczne papiery warto-
Sciowe

Spétka opiera swojg dziatalnosé gtdwnie na inwestowaniu w udziaty i akcje emitowane przez niepu-
bliczne przedsiebiorstwa. Polityka inwestycyjna Spoétki w tym zakresie zaktada wyjscie z projektéw in-
westycyjnych poprzez odsprzedaz papierdow wartosciowych zewnetrznym inwestorom lub, po dokona-
niu przez spotke portfelowa procesu upublicznienia, na rynku regulowanym lub w alternatywnym sys-
temie obrotu.

W zwigzku z powyzszym istnieje ryzyko, iz do momentu upublicznienia spotki portfelowej, w przypadku
nagtej konieczno$ci zbycia znacznej ilosci nabytych udziatéw badz akcji, Spdtka nie znajdzie szybko in-
westora lub ich wycena moze znacznie odbiegaé od wyceny, ktéra mogtaby by¢ osiggnieta na aktyw-
nym rynku zorganizowanym. W takim wypadku wptywy ze sprzedazy udziatéw lub akcji przedsie-
biorstw niepublicznych moga by¢ nizsze niz w przypadku papieréw wartosciowych spétek publicznych.

Spétka stara sie ograniczy¢ ryzyko zwigzane z inwestycjami w niepubliczne papiery wartosciowe po-
przez dywersyfikacje sektorows i limity inwestycyjne oraz dazenie do upublicznienia spétek portfelo-
wych.

11.7. Ryzyko utraty plynnosci i upadtosci spétek z Grupy Kapitatowej

Ryzyko ogtoszenia upadtosci przez spotki z Grupy Kapitatowej jest nierozerwalnie zwigzane z ryzykiem
utraty ptynnosci finansowej. Wniosek o ogtoszenie upadtosci moze ztozy¢ dtuznik lub kazdy jego wie-
rzyciel, w stosunku do dtuznika, ktory stat sie niewyptacalny w rozumieniu art. 11 ustawy Prawo upa-
dtosciowe i naprawcze, tj. nie wykonuje swoich wymagalnych zobowigzan pienieznych lub gdy jego
zobowigzania przekroczg wartos¢ jego majatku, nawet wowczas, gdy na biezgco te zobowigzania wy-
konuje. Zgodnie z przepisami sgd, w zaleznosci od ztozonego wniosku i oceny sytuacji spétki, ogtasza
upadtosc z mozliwoscig zawarcia ukfadu albo w razie gdy brak jest do tego podstaw, ogtasza upadtos¢
obejmujacg likwidacje majatku dtuznika. Sytuacje prawng dtuznika oraz jego wierzycieli, a takze poste-
powanie w sprawie ogtoszenia upadtosci regulujg przepisy ustawy Prawo upadfosciowe i naprawcze.

Zarzady spétek doktadajg wszelkich staran, aby wszystkie wymagalne zobowigzania byty regulowane
na biezgco. Spétki ograniczajg ryzyko utraty ptynnosci poprzez dywersyfikacje dziatalnosci i wzrost
sprzedazy w obszarze doradztwa, poprawe wynikdw i utrzymywanie rezerw gotéwkowych.

11.8. Ryzyko utraty kluczowych pracownikow

Na dziatalnosé Spétki i podmiotdw z jej Grupy Kapitatowej duzy wptyw wywiera doswiadczenie, umie-
jetnosci oraz jakos¢ pracy zatrudnionych obecnie kluczowych pracownikéw. Istnieje zatem ryzyko,
Ze zagrozenie odejscia kluczowych pracownikéw lub ograniczony dalszy rozwadj zespotu specjalistéw
bedzie miat znaczacy wptyw na obnizenie rentownosé prowadzonej dziatalnosci.

Aby przeciwdziataé¢ ryzyku, wspotpraca z kluczowymi pracownikami ma charakter indywidualny, spotki
z Grupy Kapitatowej stosujg satysfakcjonujgcy system wynagrodzen i Swiadczen pozaptacowych.
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11.9. Ryzyko zwigzane z pogorszeniem wizerunku Emitenta i jego Grupy
Kapitatowej

W ostatnim czasie Spotka zostata narazona na pogorszenie wiarygodnosci. Moze to mie¢ negatywny
wplyw na wspdtprace z obecnymi lub potencjalnymi kontrahentami i na obnizenie osigganych przy-
choddéw. Obecny Zarzad Spétki prowadzi transparentng i intensywng dziatalnos$é, ktéra powinna skut-
kowaé rozwojem Grupy Kapitatowej i odbudowa wiarygodnosci.

11.10. Ryzyko zwigzane z interpretacja przepisoOw prawno-podatkowych

Spotki z Grupy Kapitatowej, podobnie jak wszystkie podmioty gospodarcze, narazone sg na nieprecy-
zyjne zapisy w uregulowaniach prawno-podatkowych.

Moga one spowodowaé powstanie rozbieznosci interpretacyjnych, w szczegdlnosci w odniesieniu
do operacji zwigzanych z podatkiem dochodowym, podatkiem od czynnosci cywilnoprawnych i podat-
kiem VAT, a to w konsekwencji moze prowadzi¢ do pogorzenia wyniku finansowego (np. w zwigzku z
natozong karg).

11.11. Ryzyko pozbawienia statusu Autoryzowanego Doradcy i ryzyko nato-
Zzenia na T&T Consulting Sp. z 0.0. innych kar stosowanych wobec Au-
toryzowanych Doradcow

Zgodnie z regulaminem Alternatywnego Systemu Obrotu prowadzonego przez Gietde Papieréw War-
tosciowych w Warszawie S.A., jako konsekwencje niestosowania sie do tego regulaminu lub nienale-
zytego wykonywania przez T&T Consulting Sp. z 0.0. (sp6tka z Grupy Kapitatowej) zadan Autoryzowa-
nego Doradcy, organizator ASO moze jg upomnieé, natozy¢ na nig kare pieniezng, zawiesi¢ prawo
do dziatania Autoryzowanego Doradcy w ASO lub skresli¢ Spotke z listy Autoryzowanych Doradcéw (na
rynku NewConnect lub na Catalyst).

Powyzsze kary w sposéb znaczacy utrudnityby T&T Consulting (réwniez poprzez utrate jej wiarygodno-
$ci) wykonywanie zadan Autoryzowanego Doradcy lub catkowicie je uniemozliwity. Konsekwencjg tego
mogtoby by¢ pogorszenie sie wynikédw finansowych. Ewentualnie natozona kara pieniezna wptynetaby
rowniez w sposéb bezposredni na wynik tej spotki.

T&T Consulting Sp. z 0.0. minimalizuje powyzsze ryzyko poprzez skrupulatne i bezwzgledne przestrze-
ganie wszelkich obowigzujgcych regulacji, w tym regulaminu ASO wraz z zatgcznikami. Ponadto spétka
ta swiadczy réwniez ustugi w zakresie niewymagajgcym wpisu na liste Autoryzowanych Doradcdw, co
dywersyfikuje Zzrodta przychoddéw.

12.Stosowanie zasad tadu korporacyjnego

Instrumenty finansowe spdtek z Grupy Kapitatowej nie sg przedmiotem obrotu na zadnym z rynkéw
regulowanych Europejskiego Obszaru Gospodarczego.

Leonidas Capital S.A. stosuje natomiast wprowadzone przez Gietde Papierow Wartosciowych w War-
szawie S.A. ,,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na NewConnect”, poza wyszczegdlnionymi ponizej.
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Tabela 12. Zasad tadu korporacyjnego (,,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na NewConnect”), ktére nie byty

przez Emitenta stosowane

Spotka, korzystajac w jak najszerszym stopniu z tych metod, po-
winna zapewni¢ odpowiednig komunikacje z inwestorami i anality-
kami, wykorzystujgc w tym celu réwniez nowoczesne metody komu-
nikacji internetowej, umozliwia¢ transmitowanie obrad walnego
zgromadzenia z wykorzystaniem sieci Internet, rejestrowad przebieg
obrad i upublicznia¢ go na stronie internetowe;j.

TAK/NIE
Spotka stosuje te zasade z pominieciem re-
jestrowania, transmisji i upubliczniania ob-
rad WZ, gdyz w opinii Spétki zastosowanie
powyzszej praktyki nie przyniesie wymier-
nych korzysci w poréwnaniu do przewidy-
wanych kosztéw takiego postepowania.

Spotka powinna prowadzi¢ polityke informacyjng ze szczegdlnym
uwzglednieniem potrzeb inwestoréow indywidualnych. W tym celu
Spdtka, poza swojg strong korporacyjng powinna wykorzystywac in-
dywidualng dla danej spotki sekcje relacji inwestorskich znajdujaca
na stronie www.GPWInfoStrefa.pl.

NIE
W opinii Spotki zastosowanie praktyki nie
przyniesie wymiernych korzysci w poréwna-
niu do przewidywanych kosztéw takiego po-
stepowania.

Przynajmniej 2 razy w roku emitent, przy wspétpracy Autoryzowa-
nego Doradcy, powinien organizowac¢ publicznie dostepne spotka-
nie z inwestorami, analitykami i mediami.

NIE

Z doswiadczenia Spotki wynika, iz — majac

na uwadze charakter Spétki, zwtaszcza jej
wielkos¢ i strukture akcjonariatu — spotka-
nia takie nie cieszg sie istotnym zaintereso-
waniem ze strony mediéw i inwestoréw. Po-
nadto naktady poniesione na ich organizacje
sg niewspoétmierne do potencjalnie osigga-

nych korzysci. Spétka przekazuje wszelkie

istotne dla inwestoréw, analitykow i me-
didw informacje za posrednictwem systemu

EBI oraz ESPI.

Emitent publikuje raporty miesieczne, w terminie 14 dni od zakon-
czenia miesigca. Raport miesieczny powinien zawierac co najmniej:

- informacje na temat wystgpienia tendencji i zdarzen
w otoczeniu rynkowym emitenta, ktére w ocenie emitenta
moga mie¢ w przysztosci istotne skutki dla kondycji finan-
sowej oraz wynikéw finansowych emitenta,

- zestawienie wszystkich informacji opublikowanych przez
emitenta w trybie raportu biezagcego w okresie objetym ra-
portem,

- informacje na temat realizacji celéw emisji, jezeli taka rea-
lizacja, choéby w czesci, miata miejsce w okresie objetym
raportem,

- kalendarz inwestora, obejmujacy wydarzenia majace mie¢
miejsce w nadchodzacym miesigcu, ktdre dotyczg emi-
tenta i sgistotne z punktu widzenia intereséw inwestoréw,
w szczegolnosci daty publikacji raportow okresowych, pla-
nowanych walnych zgromadzen, otwarcia subskrypcji,
spotkan z inwestorami lub analitykami, oraz oczekiwany
termin publikacji raportu analitycznego.

NIE
W opinii Zarzadu Spétki raporty takie nie
stanowig wartosci dodanej dla obecnych
i potencjalnych akcjonariuszy Spétki, ponie-
waz nie zawierajg dodatkowych istotnych
informacji poza przekazanymi wczesniej
w raportach biezacych i okresowych.

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI SPOtKI ORAZ JEJ GRUPY KAPITALOWEJ

za okres od 01.01.2015 roku do 31.12.2015 roku
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