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. WSTEP

1. Podstawowe dane korporacyjne

SILVA CAPITAL GROUP Spdika Akcyjna

Polska

Warszawa

02-372 Warszawa, ul. Sarmacka 18 lokaf 48

(000370642

Sad Rejonowy dia m. st. Warszawy w Warszawie, X} Wydzial
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego

301570606

779-238-34-79

+48 22 379 02 03

+48 22 379 02 04

biuro@silvacapital.pl

www.silvacapital.pl

2. Akcjonariusze Spotki

Akcjonariusze Silva Capital Group S.A. (dalgj: ,.SCG S.A”, ,Spolka” lub -Emitent™):
na dzien 1 stycznia 2014 r.;

o ficzba akcji udzi_a} w udziat w
Nazwa Akcjonariusza kapitale glosach
Synopsis Limited Sp. z o .0. Partners SKA. 108 628 853 4,06% 49,06%
Sylwia Leéniak-Paduch 18 926 294 8,55% 8,55%
ATP Invest Sp. 2 0.0. SKA. 36 474 497 16,47% 16,47%
Copernicus Services Sp. z 0. 6. S.K.A. 13 997 586 6,32% 6,32%
Pozostafi 43373026 19,59% 19,59%
Razem 221 400 256 100,00% 100,00%
na dzien 31 grudnia 2014 r.
o liczbaake  Uddidlw udzialw
Nazwa Akcjonariusza kapitale gfosach
Towarzystwo Finanscwe Mibrok Sp. z 0. 0. 105021816 38,46% 38,46%
ATP Invest Sp. z0.0. SKA. 36 474 497 13,36% 13,36%
Inventum Y FIZ AN 35653761 13,06% 13,06%
Copernicus Services Sp. z 0. 0. S.KA. 13997 586 5,13% 5,13%
Pozostali 81852 940 29,99% 29,89%
Razem 273100 000 100,00% 100,00%

3. Kapitaty: zaktadowy, zapasowy i rezerwowy

~  Kapital zaktadowy Spétki na dzien 31 grudnia 2014 r. 27.310.000,00 zt, pedzielony na 273.100.000 akgji
zwyklych o wartosci nominalnej 0,10 zt.
Na dzien 1 stycznia 2014 r. kapitet zaktadowy wynosit 22.140.025,60 podzielony na 221.410.256 akgji
zwyktych o wartosci nominaingj 0,10 24,

—  HKapital (fundusz) zapasowy Spoiki na dzien 31 grudnia 2014 r. 18.344,5 tys. zt
Na dzien 1 stycznia 2014 r. kapital zapasowy wynosit 13.314,3 tys. z.

Kapitat {fundusz) rezerwowy Spétki na dzien 31 grudnia 2014 r. 0 24,
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4. Wiadze Spoiki:

1) Walne Zgromadzenie

W 2014 roku obyty sie: 1 Zwyczajne i 2 Nadzwyczajne Walne Zgromadzenia Spoiki.

— Zwyczajne Walne Zgromadzenie odbylo sie 30 czerwca 2014 .

~ Nadzwyczaine Walne Zgromadzenia odbyty sig:

-21marca 2014 .
- 02 wrzesnia 2014 r.
2) Rada Nadzorcza
W okresie sprawozdawczym Rada Nadzorcza pracowata w skiadzie:

Robert Mikulski ~ przewodniczacy Rady
Przemystaw Czichon — czionek Rady
Lukasz Bartczak — czlonek Rady do 4 marca 2014 r., ponownie powolany 14 fistopada 2014 r.
Robert Rafat — czlonek Rady od 21 marca 2014 r. do 11 czerwea 2014 .
Pawet Miller — czlonek Rady do 12 czerwca 2014 .
Mirostaw Rek — czionek Rady od 21 lipca 2014 1.
Piotr Misito — czlonek Rady od 21 lipca 2014 .
Mariusz Gajewski — czionek Rady od 19 grudnia 2014 r.
. Jaroslaw Chrzanowski - czlonek Rady od 21 marca 2014 r. do 22 grudnia 2014 r.
arzad
Adam Gbiorczyk — Wiceprezes Zarzadu do 13 marca 2014 .
Krzysztof Wantola — Prezes Zarzadu do 24 czerwca 2014 1,
Dariusz Zych — Wiceprezes Zarzadu od 13 marca 2014 r, do 19 grudnia 2014 r.
tukasz Bartczak- Czlonek Rady Nadzorezej delegowany do czasowego wykonywania czynnosci
Prezesa Zarzadu od 19 grudnia 2014 .

o
BN SN O NSO o

5. Przedmiot dziatalnosci Spotki

Spotka zostala utworzona w dniu 31 sierpnia 2010 roku i zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sadowym 18
listopada 2010 roku. Od czerwca 2011 r. Spétka jest notowana w prowadzonym przez Gielde Papierow
Wartosciowych w Warszawie alternatywnym systemie obrotu, na rynku NewConnect.
W czerweu 2012 roku dokonano zmiany statutu Spotki i zostat Zmieniony, m.in. przedmict dziatalnosci, nazwa
oraz siedziba Spotki na SILVA CAPITAL GROUP Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie. Zmiany te sad
zarejestrowat 16 sierpnia 2012 roku.
Przed zmiang firmy i strategii rozwoju Spolka, jeszcze pod nazwa MW Tenis S.A., prowadzita dziatalnosc¢
Zwigzang z tenisem ziemnym (szkoly tenisowe, wynajem kortow, prowadzenie sparingow i zaje¢ indywidualnych,
koionie oraz obozy tenisowe dla dzieci i miodziezy, turnieje tenisowe dia firm i turnieje amatorskie). Dziatalnosc
tenisowa zostata zakoficzona na przefomie (11 1 1V kwartalu 2012 1.
Po zmianie firmy Spoka oglosita w sierpniu 2012 1. nowa strategie rozwoju. SCG S.A. postanowita
skoncentrowac swojg dziatalnos¢ w segmencie inwestycji o charakterze private equity i venture capital (,PE/VC")
w Polsce oraz Europie Sr{}dkowo-WschodnEej. Postanowiono, ze Spotka bedzie specjalizowat sie w zakresie
spofek we wczesnej fazie rozwoju dziatajgcych w sektorach zwigzanych z branzg internetowa, e-commerce,
media, IT, rozwigzaniach mabilnych, energii odnawialng. Strafegia inwestycyjna przewiduje aktywne
pozyskiwanie kapitatow inwestycyjnych, ktdrych zaangazowanie w aktywa budujace portfel funduszu pomnoza
zgromadzone $rodki,
Cela inwestycyjne Spoki:

—  spolki przeprowadzajace oferty prywatne (private placement),

~  spoiki przeprowadzajgce pierwsze oferty publiczne {IPO),

—  spolki przeprowadzajace wtorne emisje akcji (SPO) - z prawem poboru i wytaczeniem prawa poboru,

— spolki wykazujgce ponadprzecietne tempo wzrostu, zarzadzanie przez zmotywowanych  wiascicieli

prywatnych {m.in. spofki rodzinne),
—  spotki mogage sta sig celami przejec lub uczestnikami potaczen,
- spoOlki ktarych kursy przejéciowo znizkujg wskutek podania niekorzystnych informacii, niemajgeych wptywu
na ich diugoterminowe perspektywy (distressed securities),
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~  spotki ktdrych nieefektywna wycena rynkowa wynika z braku zainteresowania duzych inwestorow,

—  spolki z obszaru e-commerce, nowych technoiogii oraz ustug mobilnych.
W grudniu 2013 r, po zmianach w skiadzie Zarzadu, rozpoczely sie prace nad ,Nowym otwarciem SCG S.A.", w
ramach ktorego zakladane bylo, m.in., rozszerzenie kluczowych kierunkow rozwoju i aktywnosci Spoiki,
optymatlizacja portfela inwestycji spotki oraz okreslenie terminu zamierzonego debiutu na parkiecie podstawowym
GPW, a takze okreslenie podstawowych wartoéci w dziatalnoci Emitenta, aspiracji finansowych, nowych zasad
inwestycji i ich monitoringu oraz ,kamieni milowych” w realizacji strateqii Spotki.

Rok 2014 przynidst niekorzystne zmiany na rynku kapitatowym, ktore uniemoZliwity realizacje nowego kierunku
rozwoju Spotki. Obecny Zarzad, z uwagi na znikomy proces wdrozenia nowych zatozen strategii rozwoju
Emitenta przez poprzedni Zarzad, podjaf decyzje o odstapieniu od nie;.

Zarzad SCG S.A. uwzgledniajac powyzsze czynniki oraz sytuacjg ekonomiczng Spétki zdecydowat sie na
rozpaczecie poszukiwan strategicznego inwestora, ktéry bylby gotowy uruchomié nowg dziatalnosc operacyjng w
ramach struktur Emitenta.

6. DZIALALNOSC SPOLKI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM

Emisie instrumentow wtasnych i zmiany kapitatu akcyjnego SCG S.A. w 2014 r.

W drodze emisji akcji serii ,M” w 2013 1. rejestracja przez sad podwyzszenia kapitatu nastapita w styczniu 2014 r.
29 stycznia zakoficzona zostata oferta prywatna i dokonany zostat przydziat Transzy IIl wyemitowanych przez
Spotke obligacii zabezpieczonych imiennych serii ,A”, o tacznej wartosci nominalnej 2.000.000,00 2. Obligacje
zostaly objete przez siedmiu inwestoréw. Obligacje byly oprocentowane 14% p.a. Termin wykupu ostatniej transzy
zostal okreslony na 28 lipca 2014 roku.

Najistotniejsze inwestycie Spotki w 2014 r.

Z koricem marca 2014 roku Spétka nabyta, na podstawie umowy datio in solutum ($wiadczenie niepienigine w
miejsce naleznego Swiadczenia pienieznego) akcje spotki Netmedium Sp. z 0.0. SKA. stanowigce 26,85% w
kapitale zakfadowym i glosach na walnym zgromadzeniu oraz odrebnie nabyta akcje tej spotki stanowiace 8,15% w
kapitale zaktadowym i glosach na walnym zgromadzeniu. Po wymienionych transakcjach Emitent posiada 50%
udziatu w kapitale zaktadowym i glosach na walnym zgromadzeniu Netmedium Sp. z 0.0. S.KA, ktora weszla w
sklad grupy kapitatowe] Emitenta i jest konsolidowana metodg peina,

Emitent sprzedat akcje IDH S.A., stanowiace 7,81% w kapitale zakladowym i gtosach na walnym zgromadzeniu tej
spolki. W wyniku dokonania tej sprzedazy Spotka nie posiadata w swoim partfelu akcji iDH S A,

W drugim kwartale 2014 r. Emitent sprzedat akcje £20 S.A., stanowiace 4,70% w kapitale zaktadowym i 3,55% w
ogolnej liczbie gloséw na wainym zgromadzeniu tej spalki. Po wiw transakcji SCG S.A. posiada akcji EZO S.A.
stanowiace 5,30% w kapitale zaktadowym oraz 4.01% w ogolnej liczbie glosow na wainym zgromadzeniu tej spdtki.

Pod koniec pazdziemika 2014 roku Emitent nabyt, na podstawie umowy datio in solutum {éwiadczenia niepieniezne
w miejsce naleznego swiadczenia pienieznego) akcje spotki IDH S.A. stanowigce 3,87% w kapitale zakladowym tej
spotki. W dniu 29 grudnia 2014 r. SCG S.A. sprzedala akcje spotki Pink Crow S.A., stanowigce 50,01% w kapitale
zaxtadowym i giosach na walnym zgromadzeniu tej spotki. W wyniku dokonania tej sprzedazy Spdlka nie posiada
w swoim portfelu akcji Pink Crow S.A.

Przygotowania do zmiany modelu dziatainosci inwestycyinej w 2034 r.

W dotychczasowej dzialalnosci SCG S.A. outsourcingowata wiekszos¢ procesow operacyjnych, ktore zachodzg
przy dziatalnosci inwestycyjnej. Po zmianie w skladzie Zarzadu Emitenta pod koniec 2013 1 w 2014 r. rozpoczely
sig prace nad nowym modelem dziatalnoci inwestycyjnej SCG S.A. Opracowywane zostaly nowe zasady oraz
sposob podejmowania decyzji inwestycyjnych i ich realizagji. Prace dotyczyly nowych standardow okreslajacych,
migdzy innymi, cele inwestycyjne, strategie, zasady prowadzenia procesu inwestycyjinego, polityki inwestycyine;,
wewnetrznych benchmarkdw oraz limitow. Podstawowe cele inwestycyine, kidre miaty by realizowane przez
Spofke, to maksymaiizacja rentownosci portfela, inwestowanie w instrumenty finansowe, przedsiebiorstwa na rynku
niepublicznym, ktore zapewniajgq odpowiedni poziom bezpieczenstwa i dywersyfikacje ryzyk. Owczesnemu
Zarzadowi zmiany zachodzace na rynku kapitatowym, uniemoZliwialy realizowanie zalozonych celow oraz nie daly
mozliwosci na wdrozenie nowa zafozonej strategii rozwoju Spotki.
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Zrmiana rynku notowan akeji SCG S.A.

Temat ubiegania sig przez Spotke 0 zmiane rynku notowan, dopuszczenia oraz wprowadzenia jej akeji do obrotu
na rynku regulowanym prowadzonym przez Gielde Papierow WartoSciowych w Warszawie byt przedmiotem obrad
Nadzwyczajnych Walnych Zgromadzen SCG S.A., ktore odbyly si¢ 15 lutego i 13 maja. Walne Zgromadzenie
upowaznito Zarzad do podjecia wszelkich czynnosci prawnych, faktycznych i organizacyjnych majacych na ceiu
dopuszczenie i wprowadzenie akcji spotki do obrotu na GPW SA. w Warszawie, w tym zloZenia stosownych
wnioskow do Komisji Nadzoru Finansowego oraz GPW.

7 sierpnia zostala zawarta umowa z Misters Audytor Adviser Sp. z 0.0., ktorej przedmiotem bylo wykonanie
badania porownywalnodci historycznych skonsolidowanych danych finansowych Grupy Kapitatowej Silva Capital
Group S.A. zawartych w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych sporzadzonych za Jata 2011-2012,
zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosgi, Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogloszenymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, w
celu wydania opinii do prospektu emisyjnego sporzadzanego w zwigzku z zamiarem dopuszczenia akcji Emitenta
do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gielde Papieréw Wartosciowych w Warszawie.

8 sierpnia Emitent podpisal umowe ze spotka INVESTcon GROUP S.A. (obecnie INC na $wiadczenie usiug
doradczych zwigzanych z zakladanym przeniesieniem papierow wartosciowych na rynek regulowany warszawskiej
Gietdy Papierow Wartosciowych, w tym przygotowanie prospektu emisyjnego, uczestnictwo w postepowaniu przed
Komisjg Nadzoru Finansowego i Gielda Papierow Wartosciowych oraz usiugi dodatkowe zwigzane z procesem
wprowadzenia papierow wartosciowych Spotki do obrotu na rynku regulowanym.

W grudniu Zarzad SCG S.A. dokonat przesunie¢ priorytetow Spolki, co, miedzy innymi, spowodowalo zmiany
harmonogramu dzialan zwigzanych z zamierzong obecnoscig SCG S.A. na rynku podstawowym GPW. Rozpoczely
sig prace, ktorych celem jest zbudowanie silnych fundamentow organizacyjnych, finansowych i kadrowych oraz
mozliwosci inwestycyjnych i kompetencii, ktore nie tylko doprowadzg do osiagniecia przez SCG S.A. pelnej
zdolnosci gieldowej, ale, przede wszystkim, przelozg sie dla akcjonariuszy na diugookresowy, stabiny wzrost
wartosci rynkowej SCG S.A., uzasadniajacy obecnosé Spétki na parkiecie podstawowym GPW.

Obecny Zarzad, zawiesit prace nad przeniesieniem notowan spotki na parkiet podstawowy GPW. Podyktowane jest
to brakiem postepu wdrozenia nowej strategii rozwoju dla SCG przez poprzedni zarzad.

M. PRACOWNICY | WSPOLPRACOWNICY SPOLKI

Na dzien 31 grudnia 2014 roku Spotka nie zatrudniala pracownikow na umowe o prace. Czlonkowie Zarzgdu
wykonujg swoje funkcje w ramach powolania.

Sprawy ksiggowe | administracyjne prowadzone sg przez spéike zalezng Silva Financial Sp. z 0.0., kiéra prowadzi
biuro rachunkowe zajmujace sie kompleksowa obstuga procesow ksiggowych, kadrowo-placowych, podatkowych i
administracja. Obsluga prawna jest prowadzona przez zewngtrzng kancelarig prawna. Pozostate zagadnienia,
takie jak doradztwo gietdowe, obstuga PR, marketingowa prowadzone sa przez podmioty zewnetrzne na podstawie
podpisanych uméw. Spotka posiada rachunki inwestycyjne w kilku domach maklerskich,

V. GLOWNE CZYNNIKI RYZYKA W DZIALALNOSCI SPOLKI

Spokka nie uczestniczy jako strona w zadnym sporze ani postepowaniu prawnym i sadowym.

Opisane ponizej czynniki ryzyka nie stanowig zamknietej listy | nie powinny byé w ten sposob postrzegane. Sg one
najwazniejszymi z punkiu widzenia Emitenta elementami, ktore mogg mie¢ wptyw na dziatalno$c¢ i wartosé Spotki.
W przysziosci moga pojawic sie czynniki ryzyka, ktdre nie sg istotne w chwili obecnej lub sg trudne do
przewidzenia.

Spefnienie sig ktéregokolwiek z wymienionych ponizej czynnikow ryzyka moze mieé negatywny wplyw na
dziatainos¢ Emitenta, jego sytuacie gospodarcza, operacyjna, finansowy, pozycje rynkowg i ksztattowanie sie
kursu akcji Emitenta, a dla inwestoréw moze skutkowaé utrata czesci lub catosci zainwestowanego kapitalu.

Ryzyko utraty kluczowych pracownikow i wspotpracownikow oraz ryzvko zwiazane z trudnosciami w pozyskaniu
wysoko wykwalifikowanych pracownikdw

Dziatalnost Emitenta, w szczegélnosc w zakresie inwestycji, jak i jego dalsze perspektywy rozwoju, Sg W Znaczne;
mierze uzaleznione od kompetencii, doswiadczenia oraz wiedzy kluczowych pracownikow i wspoipracownikow.
Spokka jest podmiotem gospodarczym o stosunkowo niewielkich rozmiarach, zatrudniajgcym niewielu pracownikow
oraz wspoipracownikow, czego konsekwencig jest wykonywanie specjalistycznych zadan przez pojedyncze osoby.
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Utrata kluczowych wspotpracownikow i jednoczesnie trudnosci z pozyskaniem i wdrozeniem nowych, jest jednym z
podstawowych zagrozen, na jakie narazony jest Emitent. Utrata wykwalifikowanych specjalistow mogtaby narazié
Spotke na szereg utrudnien, kire w konsekwencji mogtyby wplynaé na fej sytuacje operacyjng, finansowa, a takze
pozycje rynkowa Spotki. W celu zniwelowania mozliwosci wystapienia takich zdarzen, Emitent podejmuie dziatania
w kierunku odpowiedniego motywowania personelu i utrzymania lojainoscl wspotpracownikow wobec Spolki.

Na rynku usiug i pracy jest podaz wykwalifikowanych osah, ktére moga realizowat zadania z zakresu dziafalnosci
Emitenta, co jednak nie eliminuje potencjalnych trudnodci, z jakimi moze borykac sie Spdlka przy pozyskaniu
wysoko wykwalifikowanej kadry.

Ryzyko zwiazane z ograniczona iloscig projektow inwestycyinych spelniajacych wymagania Emitenta

Wyniki Emitenta w duzej mierze uzateznione s3 od zdolnosci Zarzadu i wspofpracownikow Emitenta do nawigzania
wsplpracy z podmiotami, kidre charakteryzujg sie wysokim potencjalem wzrostu oraz dajg duze
prawdopodobieristwo na osiagniecie atrakcyjnych stop zwrotu. Mimo dogwiadczenia i biezace] analizy sytuaci
rynkowej i gospodarczej, istnigje ryzyko, ze Emitent nie bedzie w stanie umiescié w portfelu wystarczajacej liczby
spofek spetniajacych opisywane kryteria. Nie mozna wykluczy¢ takze ryzyka trudnoéci w pozyskaniu kapitaty, ktory
pozwoli na realizacje zaktadanych zafozen. Ponadto pozyskanie nowych projektow moze wigzat sie z wyZzszymi,
niz zakladane, kosztami. Wymienione trudnosci mogq mie¢ posrednie lub bezposrednie przelozenie na
pogorszenie wynikow finansowych Emitenta. Emitent ogranicza to ryzyko poprzez rozszerzenie obszaru
poszukiwania projektow inwestycyjnych o Europe Srodkowo—Wschodniq oraz szukanie nowych mozliwosci
ulokowania kapitafu.

Ryzyko zwigzane ze zmiang wartosci posiadanych aktywow

Emitent w ramach dziatalnosci inwestycyjnej nabywa akcje podmiotow notowanych na rynku regulowanym oraz
akeje/udziafy podmiotéw niepublicznych. W przypadku inwestycji w podmioty publiczne moze doj$t do sytuacji, w
kiorej cena nabycia akcji przez Emitenta bedzie wyzsza od aktualnej ceny rynkowej. W przypadku spotek
niepublicznych pojawia sig natomiast trudnosé zwiazana z wiarygodng wyceng poszczegoinych podmiotow. Istnieje
zatem ryzyko, iz na skutek aktualizacji wyceny posiadanych aktywow istotnemu pogorszeniu moga ulec wyniki
finansowe Spotki. Na dzier 31 grudnia 2014 roku portfel inwestycyjny Emitenta sklada sig zaréwno z pedmiotow
publicznych jak i niepublicznych. W celu ograniczenia ryzyka zwigzanego ze zmiang wartosci posiadanych
aktywow Emitent bedzie dazyt do dywersyfikacji swojego portfela inwestycyjnego.

Ryzyko zwiazane z krétkim okresem dziatalnoéci i sytuacja finansowa

SCG S.A. jest podmictem o stosunkowo krotkim okresie dziatalnosci i ktory w potowie 2012 r. dokonat gruntowne;]
zmiany profilu dziatalnosci. Z uwagi na specyfike obecnej dziafalnosci prowadzonej przez Spotke, kwestie
Zwigzane z wyceng poszczegbinych inwestycji, politykg inwestycyjng i bezinwestycyjna, istnieje ryzyko zmiennosci
osigganych wynikow finansowych.

Ryzyko zwigzane ze strukiura akcionariatu

Emitent wskazuje, ze Towarzystwo Finansowe Mibrok Sp. z 0. 0.., na dzief 31 grudnia 2014 roku byt wladcicielem
akeji, ktore stanowig 38,46 % wszystkich akcji Spétki,

Istnieje ryzyko, Ze podmiot dominujacy, & takze osoby pefniace okreslone funkcie w Spolce, dysponujgce
przewazajaca liczbg gloséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta, moga w decydujacy Sposob ksztattowaé strategie
I biezace funkcjonowanie Spotki. Akcjonariusze mniejszosciowi nie beda w stanie w sposoh efektywny wplywaé na
uchwaly podejmowane na Walnym Zgromadzeniu Emitenta, a tym samym nie beda mieli realnego udziaiu w
podejmowaniu strategicznych decyzji dotyczacych dziatalnosci Spotki. Nie ma gwarancii, ze decyzje podjete przez
dominujgcych akcjonariuszy reprezentowanych przez wyze| wymienione osoby beda zbieine zinteresem
akcjonariuszy mniejszosciowych.

Nie wystepujg inne istotne powiazania personalne i arganizacyjne pomigdzy Emitentem a osobami wehodzacymi w
skiad jego organow lub giéwnymi akcjonariuszami, oraz Emitentem lub osobami wchodzacymi w skiad organdw
Emitenta.

Ryzyko zwiazane 7 umowami

Dziatalnos¢ Spotki jest uzalezniona od umow z wieloma stronami, w tym z bankami lub inwestorami. Kazda umowa
zwykle rodzi znaczne zobowigzania Spolki przekiadajace si¢ na jej przychody i koszty. Ewentualne spory
regulowane na drodze prawnej moga byé bardziej czasochtonne w poréwnaniu z orzecznictwem ugruntowanych i
sprawniejszych systeméw prawnych, a ponadto w przypadku niekorzystnego rozstrzygniecia mogg mie¢
negatywny wplyw na dziatainosc operacyjna Spokki, jej wyniki finansowe oraz pozycje konkurencyijna.
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Ryzvko zachowania plynnoéci

Spotka jest uzalezniona od posiadania dostepu do krotko i dlugoterminowego finansowania, w tym takze w postaci
finansowania z kolejnych prywatnych i publicznych emisji akcji. Nie ma pewnosci, Zze Spolka bedzie w stanie
pozyskac wymagany kapitat lub ze w razie potrzeby zorganizuje alternatywne zrédia finansowania na korzystnych
warunkach oraz w kwocie niezbednej do prowadzenia przyszlych inwestycji. Na wypadek gdyby Spotka nie byte w
stanie zorganizowat zaktadanego finansowania, bedzie musiata zmienic model dziatania: obnizy¢ koszty, zmieni¢
horyzont czasowy i skale prowadzonych inwestycji. Spotka przygotowuje alternatywne scenariusze dziatania,
zarowno dla optymistycznych jak i pesymistycznych sciezek rOZWOjU.

Zdolno$¢ do wywigzywania sig z biezacych zobowigzan jest istotnym kryterium oceny kondycji finansowej kazdego
przedsighiorstwa. Krotkookresowe problemy z plynnoscia nie Swiadcza wprawdzie o bankructwie, lecz w
perspektywie diugookresowe] mogg stanowi¢ istotne zagrozenie zwigzane z wyplacainoscia, Istotny wplyw na
ptynnos¢ finansowa ma terminowy splyw naleznosci oraz koszty finansows zwigzane z pozyskaniem obcych zrodet
finansowania.

Ryzyko wahatt kursow walutowych
Spotka nie planuje operacji wyrazonych w walutach obcych jednak wahania kursow walutowych moga wpiynaé na
wyceny inwestycji Emitenta, a tym samym na wartosé Emitenta.

Czynniki ryzyka zwiazane z otoczeniern Emitenta

Ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczng Polski

Dziatalnost Emitenta nakierowana jest na inwestycje o charakierze PEAVC w Polsce oraz Europie Srodkowo-
Wschodnie]. Na stopien realizacji celow, okreslonych przez Zarzad Spotki oraz na sytuacje finansowg Emitenta
wplyw ma obecna i przyszia sytuacja makroekonomiczna w Polsce jak i na Swiecie. Najwazniejszymi wskaznikami
makrogkonomicznymi majacymi wplyw na sytuacje ekenomiczng Emitenta sa; tempo wzrostu PKB, stopa inflaji,
polityka gospodarsza i fiskaina, poziom wynagrodzen i stopa bezrobocia. W ocenie Emitenta wzrost gospodarczy
powinien przekladaC sig na wzrost poziomu przychodow uzyskiwanych przez spotki portfelowe, rozwdj ich
dziatalnosci, poprawe wycen, a tym samym na podwyzszenie wyniku finansowego Emitenta. Jednak w przypadku
pogorszenia sytuacji makroekonomicznej istnigje ryzyko ogdlnego pogarszenia sytuacji finansowej Emitenta.

Ryzyko zwigzane z brakiem stabilnosci systemu prawneqo

Cecha polskiego ustawodawstwa jest ciggly jego rozwéj. Wiaze sie to z czestymi zmianami, w $zczegolnosci
w zakresie prawa handlowego, podatkowego oraz dotyczacego rynxu kapitalowego. Zmiany te narazaja Emitenta
na zwigkszone ryzyko wystapienia niekorzystnych uregulowan prawnych. W konsekwengji niekorzystne zmiany w
prawie moga mie¢ wplyw na wynik finansowy Emitenta.

Dodatkowy czynnik ryzyka jest zwigzany z implementacia prawa unijnego do polskiego porzadku prawnego.
Zakres zmian oraz trudnosci interpretacyjne w stosowaniu nowych regulacji mogq stwarza¢ problemy w
prowadzeniu dziafainosci przez Spolke. Emitent nie ma wplywu na czynniki zwigzane z tym ryzykiem, natomiast
minimalizue je poprzez obserwacje zmieniajacych sie przepisow.

Ryzyko zwigzane z przepisami podatkowymi

Brak precyzji w obowigzujacych regulacjach podatkowych, ich niestabilnosé w polaczeniu z diugimi okresami
przedawniania zobowiazan oraz mozliwoscig nakiadania kar utrudnia planowanie podatkowe oraz kwalifikacje
podatkowa, transakcji. Ewentuaine zakwestionowanie przez organy podatkowe kwalifikacji podatkowej transakeji
dokonywanych przez Emitenta moze ujemnie wplynaé na wyniki finansowe Spoiki oraz fej dziatainos¢ operacyjna,

Ryzyko zwigzane z systemem podatkowym
Interpretacie przepisow podatkowych ulegaja czestym zmianom, a prakiyka organow skarbowych i orzecznictwo
sadowe w sferze opodatkowania sa niejednolite. Brak stabilnosci przepisow podatkowych zostalo spotegowane
nalozeniem sig regulacji Unii Europejskiej i przepisow wynikajgcych z ustaw krajowych. Jednym z aspektow
niepewnodci jest brak przepisow przewidujacych formalne procedury ostatecznej weryfikacji prawidtowosci
naliczenia zohowigzan podatkowych za dany okres. Deklaracje podatkowe oraz wysokosé rzeczywistych wpiat z
tego fytuiu moga by¢ poddane kontroli organéw podatkowych przez pigc lat od korica roku, w ktorym mingf termin
platnosci podatku. W przypadku przyjecia przez organy podatkowe odmiennej interpretacji przepisow podatkowych
niz zaktadana przez Emitenta, sytuacja taka moze mieé negatywny wplyw na dziatalno$¢ Emitenta i jego sytuacje
finansowa,
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Czynniki ryzvka zwigzane z rynkiem kapitatowym

Ryzyke zwigzane z wydaniem decyzii o zawieszeniu lub o wykiuczeniu akcji Spoti z obrotu
Zgodnie z § 11 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, GPW moze zawiesié obrét instrumentami
finansowymi na okres nie diuzszy niz 3 miesiace, z zastrzezeniem § 12 ust, 3i § 16 ust. 2:

— nawniosek emitenta,

— lezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu,

—  jezeli emitent narusza przepisy obowigzujace w aiternatywnym systemie.

Zgodnie z § 12 Regulaminu NewConnect, Organizator ASQO moze wykluczy¢ instrumenty finansowe z obrotu:

- nawniosek emitenta, z zastrzezeniem mozliwosci uzaleznienia decyzji w tym zakresie od spetnienia przez
emitenta dodatkowych warunkow,

— Jezeli uzna, Ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu,

— wskutek ogloszenia upadiosci emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku o ogloszenie
upadtosci z powodu braku srodkow w majatku emitenta na zaspokojenie kosztow postepowania,

—  wskutek otwarcia likwidacji emitenta.

Organizator alternatywnego systemu wyklucza instrumenty finansowe z obrotu w alternatywnym systemie:

—  wprzypadkach okreslonych przepisami prawa,

- ezeli zbywalnos¢ tych instrumentow stafa sie ograniczona,

- wprzypadku zniesienia demateriatizacii tych instrumentow,

— PO uplywie 6 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia o ogloszeniu upadiosci emitenta,
obejmujacej fikwidacje jego majatku, lub postanowienia o oddaleniu przez sad wniosku o ogloszenie tej
upadtosci z powodu braku $rodkéow w majatku emitenta na zaspokojenie kosztow postepowania.

Przed podjgciem decyzji o wykiuczeniu instrumentow finansowych z obrotu organizator alternatywnego systemu
moze zawiesiC obrot tymi instrumentami finansowymi. informacje o zawieszeniu obrotu lub wykluczeniu
instrumentow finansowych z obroty  publikowane s niezwiocznie na stronie intemetowej organizatora
alternatywnego systemu.

Wykluczenie instrumentow finansowych z obrotu w alternatywnym systemie obrotu moze nastapi¢, zgodnie z § 16
Regulaminu ASO, rowniez w przypadku, gdy emitent nie wykonuje obowigzkow Ofertowych.

JeZeli emitent nie wykonuje obowigzkow Ofertowych okreslonych w Regulaminie ASO organizator alternatywnego
systemu moze:

—  upomniec emitenta, & informacje o upomnieniu opublikowaé na swojej stronie intermetowej,

—  Zawiesi¢ obrot instrumentami finansowymi emitenta w alternatywnym systemie,

—  wykluczy¢ instrumenty finansowe emitenta z obrotu w alternatywnym systemie.

Dodatkowo, zgadnie z Art. 78 ust. 2-4 Ustawy o obrocie, w przypadku gdy wymaga tego bezpieczenstwo obrotu w
alternatywnym systemie obrotu lub jest zagrozony interes inwestorow, firma inwestycyjna organizujaca
alternatywny system obrotu (tu: GPW), na zadanie Komisji, wstrzymuje wprowadzenie instrumentéw finansowych
do obrotu w tym alternatywnym systemie obrotu lub wstrzymuje rozpoczecie obrotu wskazanymi instrumentami
finansowymi na okres nie duzszy niz 10 dni. W przypadku gdy obrot instrumentami finansowymi jest dokonywany
w okolicznosciach wskazujacych na mozliwost zagrozenia prawidiowego funkcjonowania altematywnego systemu
obrotu lub bezpieczenstwa obrotu dokenywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia interesow
inwestorow, na zadanie Komisji, firma inwestycyjna organizujaca alternatywny system obrotu (tu: GPW) zawiesza
obrot tymi instrumentami finansowymi na okres nie diuzszy niz miesiac.

Na zadanie Komisji, firma inwestycyjna organizujaca alternatywny system obrotu (tu: GPW) wykiucza z obrotu
wskazane przez Komisje instrumenty finansowe, w przypadku gdy obrot nimi zagraza w sposob istotny
prawidiowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczefistwu obrotu dokonywanege w tym
alternatywnym systemie obrotu, lub powoduje naruszenie interesow inwestorow.

Nie ma pewnosci, ze wymienione powyzej sytuacje nie wystapia w przysziosci w odniesieniu do papierow
wartosciowych Emitenta.

Ryzyko ksztattowania sie kursu akcji i plynnosci obrotu w przysziosci

Inwestycje w akcje bedace przedmiotem obrotu na rynku NewConnect, generalnie cechujg sie wiekszym ryzykiem
od inwestycji w jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych, czy tez w obligacje skarbowe, ze wzgledu na
trudng do przewidzenia zmiennos¢ kursow akcji zarowno w krotkim jak i diugim okresie.

Poziom kursu oraz plynnosc obrotu akeji zalezy od wzajemnych relacji podazy i popytu. Wielkosci te sg
wypadkowa, nie tylko wynikow osiaganych przez notowane spétki, ale zalezg rowniez, m. in., ¢d zmian wynikow
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operacyjnych Emitenta, od czynnikow makroekonomicznych, czy te? trudno przewidywalnych zachowan
inwestorow. Nie moZna wigc zapewnic, iz osoba nabywajaca akcje bedzie maogta je zby¢ w dowolnym terminie i po
satysfakcjonujacej cenie.

Ryzyko dotyczace mozliwoéci natozenia na Emitenta kar pienieznych przez Komisie Nadzoru Finansowego za nie
wykonywanie cbowiazkow wynikajacych z przepisow prawa

Zgodnie z art. 96 Ustawy o Ofercie Publicznej, w sytuacji gdy spotka publiczna nie dopelnia obowiazkow
wymaganych prawem, w szczegoinosci obowiazkow Ofertowych wynikajacych z Ustawy ¢ Ofercie Publicznej, KNF
moze natozy¢ na podmiot, ktory nie dopenit ohowiazkaw, kare pieniezna do wysokosci 1.000.000 2.

Zgodnie z art. 176 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi w przypadku gdy emitent nie wykonuje atbo
wykonuje nienalezycie obowiazki, o ktorych mowa w art. 157 i art. 158, lub wynikajace z przepisdéw wydanych na
podstawie art. 160 ust. 5, Komisja moze nalozy¢ kare pienigzng do wysokosci 1.000.000 zt.

V. WYNIKI EKONOMICZNE SPOLKI
Podstawowe pozycje rachunku zyskow i strat SCG SA w latach 2013-2014 przedstawialy sie nastepujgco:

Kategoria 2014 2013
Przychody netto ze sprzedazy 2.049,94 75.385,51
Koszly dziatainodcl operacyjnej 750.663,32 82547224
Strata ze sprzedazy -748.613,38 -750.086,73
Pozostate przychody operacyine 7,14 99.850,44
Pozostale koszty operacyjne 78.148,37 87.838,69
Strata z dzialainosci operacyinej -826.754,61 -738.074,28
Przychody finansowe 3.907.790,95 12.550.818,62
Koszty finansowe 12.245100,07 |  39.229.286,96
Strata z dzialalno$ci gospodarczej -9.164.063,73 | -27.416.543,32
Strata brutto -9.164.083,73 | -27.415.543,22
Strata netto -10.039.628,73 | -27.097.478,32

W 2014 roku, decydujacy wptyw na wyniki SCG S.A. miata polityka inwestycyjna realizowana przez Zarzad. W
zwigzku z bardzo trudng sytuacjg ktéra utrzymywata si¢ na rynkach kapitafowych oraz zlg sytuacig
makroekonomiczna, wigkszos¢ projektow inwestycyinych dotyczacych spolek z portfela SCG S.A nie mogta
rozwijac sie w sposob zakiadany w biznes planach tych spofek.

Przedtuzajaca sig zta sytuacja na rynkach finansowych zmusita Zarzad SCG S.A do krokdw pozwalajacych na
zmnigjszenie diugu ciazacego na Spolce.

Vi SYTUACJA FINANSOWA SCG S.A.

Zaktadajac kontynuowanie dziatalnosci gospodarczej przez Spotke w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu
bilansowym, Zarzad nie stwierdza na dzieri podpisania sprawozdania finansowego istnienia istotnych faktow i
okolicznosci, ktore wskazywalyby na zagrozenie dia mozliwosci prowadzenia przez Spolke dziatalnosci w okresie
roku. Spotka wycofala sig z nieudanych i nierentownych inwestycji.

Vil PLANY ROZWOJU SPOLKI

Obecny Zarzad i Organy Nadzorcze po analizie wdrozonych i planowanych zalozen rozwoju zatwierdzonych w
2014 1., doszly do wniosku, ze kierunek planowanego rozwoju spotki jest niemoziiwy do realizacji ze wzgledu na
niekorzystne zmiany zachodzace na rynku kapitatowym. Zarzad, z uwagi na znikomy proces wdrazania
wezesniejszych zatozen strategii rozwoju spotki, podiat decyzie o odstapieniu od niej.

Zarzad Spoki uwzgledniajac powyzsze czynniki oraz sytuacje ekonomiczng Emitenta zdecydowal sie na
rozpoczecie poszukiwan strategicznego inwestora, ktory bytby gotowy uruchomi¢ nowa dziatalno$¢ operacyjng w
ramach struktur Emitenta.
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VIl ZNACZACE ZDARZENIA PO ZAKONCZENIU OKRESU SPRAWOZDAWCZEGO DO DNIA
SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA

Zmiany w strukturze akcjonariatu

liczba akeji udzi_at w udzial w

kapitale glosach
Towarzystwo Finansowe Mibrok Sp. z 0. . 102633 947 102 633 947 37,58%
ATP Invest Sp.z 0.0. S.K.A. 36474497 36474497 13,36%
Inventum Y FIZ AN 35653761 35653 761 13,06%
Copernicus Services Sp. z 0. 0. S.K.A. 13897 586 13 997 586 513%
Pozostali 84 340209 84 340 209 30,87%
Razem 273 100 000 100,00% 100,00%

W maju 2015 r. p. Mariusz Obszanski zbyt wszystkie posiadane akeji Spdkki na rzecz Towarzystwo Finansowe
Mibrok Sp. z 0. 0., ktéra na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania posiada wigkszosciowy pakiet akcji SCG
S.A., stanowiacy 37,58% udziatu w kapitale zaktadowym i glosach na walnym zgromadzeniu.

Zmiany w skiadzie organéw Spoiki
Zarzad - 28 lutego 2015 1.;

- Rada Nadzorcza oddelegowata Czionka Rady Nadzorczej p. tukasza Bartczaka do czasowego

wykonywania czynnosci Prezesa Zarzadu.

Rada Nadzorcza:
— 12 lutego 2014 r. NWZ Spolki odwolelo z Rady Nadzorczej Spotki p. Roberta Mikulskiego i p.
Przemystawa Czichona w ich migjsce powolato p. Dariusza Dukaczewskiego, p. Lukasza Bartczaka
oraz p. Adama Gbhiorczyka.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie )
12 futego 2015 7. odbyto sie Nadzwyczajne Waine Zgromadzenie Spotki, ktére uchwalito zmiany w skladzie Rady
Nadzorczej.

Istotne transakcje
01 kwietnia 2015 roku Spétka:

sprzedata: 10.654.912 akcji spotki Luxima S.A. co stanowiio 28,10% w kapitale zaktadowym i glosach na Walnym
Zgromadzeniu tej spotki. Po ww. transakcji Emitent nie posiada akcji Luxima S.A.

Rozwigzanie umowy na Swiadczenie uskug autoryzowanego doradcy
W dniu 05 maja 2015r r. Zarzad Spoiki rozwiazat umowe z INC S.A. 0 $wiadczenie usfug autoryzowanego doradcy,
ze skutkiem na dzien 06.05.2015 roku. Rozwigzanie umowy nastapiio za porozumieniem stron.

Warszawa, dnia 1 czerwea 2015,

)
RSN

tukasz Bartczak

Czlonek Rady Nadzorcze]

delegowany do czasowego wykonywania
czynnobct Prezesa Zarzadu Spolki
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