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POLROCZNE SPRAWOZDANIE ZARZADU

Z DZIALALNOSCI INVESTMENT FRIENDS S.A.

za okres
od dnia 01.01.2014 roku

do dnia 30.06.2014 roku

Plock, 28 sierpnia 2014 roku
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II.

[1L

IV.

VL

SPIS TRESCI:

OSWIAdCZENie ZaATZGAU ....coeiieeieiieie et e e e s 4
Opis organizacji grupy kapitatowej emitenta, ze wskazaniem jednostek podlegajgcych
konsolidacji, a w przypadku emitenta bedacego jednostka dominujacg, ktéry na podstawie
obowigzujagcych go przepisow nie ma obowigzku lub moZe nie sporzadzac
skonsolidowanych sprawozdan finansowych - réwniez wskazanie przyczyny i podstawy
prawnej braku KOnSOLIAac)i .....vveuiiiiiiiieiiiis e e e s 6
Wskazanie skutkéw 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
AZIAAINOSCI ...t e e e s e s e e e nr e sre e 6
Stanowisko zarzadu odno$nie do mozliwosci zrealizowania wczes$niej publikowanych
prognoz wynikéw na dany rok, w Swietle wynikéw zaprezentowanych w raporcie
kwartalnym w stosunku do wynikOw prognozowanych .........ccccccevvviieininin e 8
Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne co najmniej 5 % ogo6lnej liczby gtosdw na walnym zgromadzeniu emitenta na dzien
przekazania raportu kwartalnego wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te
podmioty akgcji, ich procentowego udziatu w kapitale zaktadowym, liczby gtoséw z nich
wynikajgcych i ich procentowego udzialu w ogolnej liczbie gltos6w na walnym
zgromadzeniu oraz wskazanie zmian w strukturze wtasnosci znacznych pakietow akcji
emitenta w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego ..........c.cccovivvvrnis 8
Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich przez osoby
zarzgdzajace i nadzorujace emitenta na dzien przekazania raportu kwartalnego, wraz ze
wskazaniem zmian w stanie posiadania, w okresie od przekazania poprzedniego raportu
kwartalnego, odrebnie dla kazdej Z 0SOD .......oooeeeii i 11

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

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

a) postepowania dotyczacego zobowigzan albo wierzytelnosci emitenta lub jednostki

od niego zaleznej, ktorych warto$¢ stanowi co najmniej 10 % kapitatow witasnych

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

b) dwu lub wiecej postepowan dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelnosci, ktérych
taczna warto$¢ stanowi odpowiednio co najmniej 10 % kapitatéw wiasnych
emitenta, z okreSleniem 13cznej wartoSci postepowan odrebnie w grupie
zobowigzan oraz wierzytelnosci wraz ze stanowiskiem emitenta w tej sprawie oraz,
w odniesieniu do najwiekszych postepowan w grupie zobowigzan i grupie
wierzytelnoSci - ze wskazaniem ich przedmiotu, warto$ci przedmiotu sporu, daty
wszczecia postepowania oraz stron wszczetego postepowania .......coceveeeeereeenveneens 14

VIIL Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zalezng jednej lub
wielu transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli pojedynczo lub tacznie sg one istotne
i zostaty zawarte na innych warunkach niz rynkowe, wraz ze wskazaniem ich wartosci, przy
czym informacje dotyczace poszczeg6élnych transakcji moga by¢ zgrupowane wedtug
rodzaju, z wyjatkiem przypadku, gdy informacje na temat poszczegélnych transakcji sa
niezbedne do zrozumienia ich wplywu na sytuacje majatkowa, finansowa i wynik
finansowy emitenta, wraz z przedstawieniem:

a) informacji o podmiocie, z ktorym zostata zawarta transakcja,

b) informacji o powigzaniach emitenta lub jednostki od niego zaleznej z podmiotem
bedacym strong transakcji,

¢) informacji o przedmiocie transakcji,

d) istotnych warunkéw transakcji, ze szczegdlnym uwzglednieniem warunkow
finansowych oraz wskazaniem okreslonych przez strony specyficznych warunkow,
charakterystycznych dla tej umowy, w szczeg6lnosci odbiegajacych od warunkéw
powszechnie stosowanych dla danego typu umow,

e) innych informacji dotyczacych tych transakcji, jezeli s3 niezbedne do zrozumienia
sytuacji majatkowej, finansowej i wyniku finansowego emitenta,

f) wszelkich zmian transakcji z podmiotami powigzanymi, opisanych w ostatnim
sprawozdaniu rocznym, ktére mogty miec¢ istotny wptyw na sytuacje majatkows,
finansowga i wynik finansowy emitenta

- przy czym jezeli odpowiednie informacje zostaty przedstawione w kwartalnym
skroconym sprawozdaniu finansowym, obowigzek uznaje sie za spetniony poprzez

wskazanie miejsca zamieszczenia tych informacji ........ccovoeevenie s 15
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[X. Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zalezng poreczen

kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji - tgcznie jednemu podmiotowi lub jednostce
zaleznej od tego podmiotu, jezeli faczna wartos¢ istniejacych poreczen lub gwarancji
stanowi rownowarto$¢ co najmniej 10 % kapitatow wtasnych emitenta, z okresleniem:
a) nazwy (firmy) podmiotu, ktéremu zostaty udzielone poreczenia lub gwarancje,
b) 1acznejkwoty kredytéw lub pozyczek, ktora w catosci lub w okres$lonej czesci zostata
odpowiednio poreczona lub gwarantowana,
c) okresu, na jaki zostaty udzielone poreczenia lub gwarancje,
d) warunkdéw finansowych, na jakich zostaly udzielone poreczenia lub gwarancje,
z okresleniem wynagrodzenia emitenta lub jednostki od niego zaleznej za udzielenie
poreczen lub gwarancji,
e) charakteru powigzan istniejagcych pomiedzy emitentem a podmiotem, Kktéry
zaciggnat kredyty [ub pOZYCZKI .......ooveiieee e 18
Inne informacje, ktére zdaniem emitenta sg istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére sg istotne

dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez emitenta ..........cccccverieeiiecneinienien e 18
XI. Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie emitenta beda miaty wplyw na osiggniete przez
niego wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu .........ccooceeveiniiinic i 25
XII.Opis podstawowych zagrozen i ryzyk zwigzanych z pozostatymi miesigcami roku
obrotowego na ktdre Spotka jest Narazona ..........cocceveiriieeriien e e 26
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@Investment Friends S.A.

L. OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Investment Friends Spo6tka Akcyjna oswiadcza, Ze wedle jego najlepszej wiedzy:

e Skrécone Srédroczne Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe Investment Friends S.A. za
okres szeSciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2014 r. i dane poréwnywalne
sporzadzone zostaly zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowo$ci oraz, ze
odzwierciedlajg w spos6b prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowa
Investment Friends S.A. oraz jej wynik finansowy.

e Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnoSci Investment Friends S.A. za pierwsze pétrocze 2014 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 ponizej z zachowaniem
nalezytej starannosci i doktadnos$ci Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Investment Friends S.A.
za okres od dnia 01.01.2014 r. do dnia 30.06.2014 r.

Jacek Koralewski - Cztonek Rady
Nadzorczej oddelegowany do
czasowego pelnienia funkcji
Prezes Zarzadu Emitenta

i upowazniony do samodzielnej
reprezentacji

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 jednostkowego sprawozdania finansowego zostat wybrany
zgodnie z przepisami prawa oraz, ze podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy przegladu tego

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 5z 32
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sprawozdania finansowego spetniajg warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o
przegladanym sprawozdaniu, zgodnie z obowigzujacymi przepisami i normami zawodowymi.
Rada Nadzorcza Investment Friends S.A. dokonata wyboru podmiotu, ktéry przeprowadzit
przeglad jednostkowego pdtrocznego sprawozdania finansowego Investment Friends S.A.
Podmiotem wybranym jest:

Misters Audytor Adviser Sp. z o. o. z siedzibg w Warszawie przy ul. Wisniowa 40 lok. 5 KRS nr
0000375656, NIP 521-359-13-29, REGON 142757598, reprezentowana przez Prezesa Zarzadu
panig Barbare Misterska - Dragan Biegla Rewident Nr 2581 na liscie biegltych rewidentow
prowadzonej przez Krajowa Izbe Biegtych Rewidentéw.

Jacek Koralewski - Cztonek Rady
Nadzorczej oddelegowany do
czasowego pelnienia funkcji
Prezes Zarzadu Emitenta

i upowazniony do samodzielnej
reprezentacji

IL. OPIS ORGANIZAC]I GRUPY KAPITALOWE] EMITENTA, ZE WSKAZANIEM JEDNOSTEK
PODLEGAJACYCH KONSOLIDACJI, 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 KONSOLIDAC]I;

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

1. WSKAZANIE SKUTKOW ZMIAN W STRUKTURZE JEDNOSTKI GOSPODARCZEJ, W TYM
W WYNIKU POLACZENIA JEDNOSTEK GOSPODARCZYCH, PRZEJECIA LUB SPRZEDAZY
JEDNOSTEK GRUPY KAPITALOWE] EMITENTA, INWESTYCJI DEUGOTERMINOWYCH,
PODZIALU, RESTRUKTURYZACJI I ZANIECHANIA DZIAEALNOSCI
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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 sp6tki zaleznej BUDVAR Centrum Sp. z 0.0. w
celu pokrycia udziatéw w podwyzszonym kapitale zakladowym BUDVAR Centrum Sp. z o.o.
Aport Przedsiebiorstwa miat na celu przeprowadzenie reorganizacji Spotki wowczas
dziatajgcej pod nazwg BUDVAR Centrum S.A. poprzez oddzielenie jej dotychczasowej
dziatalno$ci gospodarczej w postaci produkgji i sprzedazy stolarki otworowej od nowej
dziatalno$ci w postaci dziatalno$ci firm centralnych (head offices) i holdingéw, z
wytaczeniem holding6w 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 pelnym zakresie kontynuuje dotychczasowy sposéb
wykorzystania otrzymanych w aporcie aktywéw polegajacy na produkcji i sprzedazy
stolarki otworowe;j.

Natomiast nowy, przyjety przez Investment Friends S.A. model biznesowy zaktadatl, iz
Investment Friends S.A. /stara nazwa BUDVAR Centrum S.A./ przeksztatci sie w spotke
holdingowa, ktérej podstawowym zakresem dziatania bedzie zarzadzanie spotkami
nalezacymi do Grupy Kapitatowej, realizowanie funkcji centralnych na rzecz spotek
zaleznych, nabywanie udziatow w spétkach prowadzacych dziatalnos¢ gospodarcza.

Aktualnie Spétka podjeta réwniez dziatania majace na celu rozwiniecie dziatalnos$ci na
rynku nieruchomos$ci komercyjnych. Spotka na dzien publikacji niniejszego raportu
koncentruje swoje dziatania na pozyskaniu atrakcyjnych nieruchomosci biurowych pod
wynajem z perspektywa dtugofalowej dziatalnosci zarobkowe;j.

W dniu 03 lipca 2014 r. Sad Rejonowy dla Lodzi - Srédmie$cia w Lodzi XX Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego zarejestrowat zmiany Statutu Spotki
wynikajgce z treSci uchwat Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w tym zmiane nazwy
spotki oraz jej siedziby. Aktualna nazwa spoéiki to: INVESTMENT FRIENDS SPOLKA
AKCYJNA natomiast siedzibg spo6tki jest Ptock. Adres nowej siedziby spoétki oraz dane
kontaktowe: INVESTMENT FRIENDS S.A. z siedzibg w Ptocku (09-402) ul. Padlewskiego
18c.

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 7z 32



@Investment Friends S.A.

IV.

Sad Rejonowy dla Lodzi - Srédmiescia w kodzi XX Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego postanowieniem z dnia 03.07.2014r. dokonat rejestracji zgodnie z
trescig 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¢ milionow
osiemset dziewiecdziesiat piec tysiecy szeSc¢set ztotych 00/100) i dzieli sie na 49.478.000
(czterdziesci dziewie¢ miliondw czterysta siedemdziesiat osiem tysiecy) akcji o wartosci
nominalnej 0,20 zt kazda. Sad Rejestrowy dokonat szeregu innych zmian Statutu Spotki
majacych na celu usprawnienie dziatalnosci Spo6tki w tym réwniez zarejestrowana zostata
zmiana przedmiotu dziatalnosci Spoétki umozliwiajgca realizacje aktualnie realizowanej
przez Spotke strategii rozwoju.

STANOWISKO ZARZADU ODNOSNIE DO 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 2014.

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
AKCJI, 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;
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Akcjonariat Spotki INVESTMENT FRIENDS S.A. na dzien 28 sierpnia 2014 roku

Lp. AKCJONARIUSZ L. AKCJI % AKCJI || L. GLOSOW | % GLOSOW

1 |DAMF INVEST S.A. 29156 820 58,93 29156 820 58,93
INVESTMENT FRIENDS S.A.

2 6400 000 12,94 6400 000 12,94

(akcje wtasne)

3 || Pozostali 13921180 28,13 13921180 28,13

razem 49 478 000 100 49 478 000 100%

Akcjonariat Spotki INVESTMENT FRIENDS S.A. na dzien publikacji raportu za I kwartat 2014 roku,
tj. dnia 15 maja 2014 roku

Lp. AKCJONARIUSZ L. AKCJI % AKCJI | L.GLOSOW % GLOSOW

IFEA Sp. z o.0. 9 089 229 91,85 9 089 229 91,85
W organizacji

2 Pozostali 806 371 8,15 806 371 8,15
razem 9895 600 100% 9 895 600 100%
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POSREDNIE POSIADANIE AKCJI INVESTMENT FRIENDS S.A. NA DZIEN PUBLIKAC]JI NINIEJSZEGO
RAPORTU

Przewodniczacy Rady Nadzorczej Emitenta pan Mariusz Patrowicz tacznie posrednio przez swoje
podmioty zalezne posiada 35.556.820 akgji, tj. 71,86% akcji Spotki, ktora to ilos$¢ stanowi 71,86 %
udzialu w kapitale zakladowym Spétki oraz uprawnia do oddania 35.556.820 gtosow
stanowigcych 71,86 % udziatu w ogodlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Investment
Friends S.A,, z czego przez:

v podmiot zalezny DAMF Invest S.A. w Ptocku posiada 29.156.820 akcji Sp6tki ktora to ilos¢
stanowi 58,93 % udziatlu w kapitale zakltadowym Spétki oraz uprawnia do oddania
29.156.820 gtoséw stanowigcych 58,93 % udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Spo6tki oraz

v' podmiot zalezy od DAMF Invest S.A. w Ptocku - spétke Investment Friends S.A. posiada
6.400.000 akcji Spotki ktéra to ilos¢ stanowi 12,93 % udziatu w kapitale zaktadowym Spo6tki
oraz uprawnia do oddania 6.400.000 gtoséw stanowigcych 12,93 % udziatu w og6lnej
liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spoiki.

Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej Emitenta pan Damian Patrowicz tacznie posrednio
przez swoje podmioty zalezne posiada 35.556.820 akgcji, tj. 71,86% akcji Spoétki, ktora to ilos¢
stanowi 71,86 % udzialu w kapitale zaktadowym Spétki oraz uprawnia do oddania 35.556.820
gloséw stanowigcych 71,86 % udziatu w ogoélnej liczbie gtosow na Walnym Zgromadzeniu
Investment Friends S.A., z czego przez:

v podmiot zalezny DAMF Invest S.A. w Ptocku posiada 29.156.820 akcji Sp6tki ktora to ilos¢
stanowi 58,93 % udziatu w kapitale zaktadowym Spéiki oraz uprawnia do oddania
29.156.820 gtoséw stanowigcych 58,93 % udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Spotki oraz,

v" podmiot zalezy od DAMF Invest S.A. w Plocku - spétke Investment Friends S.A. posiada
6.400.000 akcji Spétki ktéra to ilos¢ stanowi 12,93 % udziatu w kapitale zaktadowym Spo6tki
oraz uprawnia do oddania 6.400.000 gtoséw stanowigcych 12,93 % udziatu w ogdlnej
liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spoiki.
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Na mocy Uchwaty nr 625/14 Zarzad Krajowego Depozytu Papierow WartoSciowych S.A. okreslit
w zwigzku ze zmiang warto$ci nominalnej akcji spétki dzien 16 lipca 2014 r., jako dzien podziatu
notowanych na rynku regulowanym 9.895.600 (dziewie¢ milion6w osiemset dziewiecdziesiat pie¢
tysiecy szeSc¢set) akcji Spotki o wartosci 1,00 zt kazda na 49.478.000 (czterdzieSci dziewiec
milionéw czterysta siedemdziesigt osiem tysiecy) akcji Spétki o nowej wartosci nominalnej 0,20 zt
kazda. Uchwata Zarzadu KDPW S.A. zostata podjeta na wniosek Spoétki w zwigzku z uchwalonym
zmniejszeniem warto$ci nominalnej akcji (split) przy jednoczesnym zwiekszeniu ich ilosci bez
zmiany wysokos$ci kapitatu zakladowego przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie spétki z dnia
09.06.2014 r. dokonane uchwatg nr 16. Aktualnie kapitat zaktadowy Spo6tki wynosi 9.895.600,00
zt (dziewie¢ miliondw osiemset dziewiecdziesiat piec tysiecy szes¢set ztotych 00/100) i dzieli sie
na 49.478.000 (czterdziesci dziewie¢ miliondw czterysta siedemdziesigt osiem tysiecy) akcji o
warto$ci nominalnej 0,20 zt kazda.

VI. ZESTAWIENIE STANU POSIADANIA AKCJI EMITENTA LUB UPRAWNIEN DO NICH PRZEZ
OSOBY ZARZADZAJACE 1 NADZORUJACE EMITENTA NA DZIEN PRZEKAZANIA
RAPORTU POLROCZNEGO, WRAZ ZE WSKAZANIEM ZMIAN W STANIE POSIADANIA, W
OKRESIE OD PRZEKAZANIA POPRZEDNIEGO RAPORTU KWARTALNEGO, ODREBNIE
DLA KAZDE] Z 0SOB;

Zarzqd

Pan Jacek Koralewski Pelnigcy Obowigzki Prezesa Zarzadu nie posiada akcji Emitenta.

v" Pan Marek Trzcinski, petnigcy do dnia 30 kwietnia 2014 roku funkcje Prezesa Zarzadu
Spo6iki, na poczatku okresu sprawozdawczego posiadat 7.845.600 sztuk akcji Spétki, co
stanowito 79,28 %-owy udziat w kapitale zaktadowym Spoétki oraz 79,28 %-owy udziat
w ogolnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu Spo6tki. W ramach ogtoszonego w dniu
22 grudnia 2013 roku wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji spotki BUDVAR
Centrum S.A, w ktérym zaréwno wzywajacym jak i nabywajacym akcje byt Marek
Trzcinski, a podmiotem posredniczacym Trigon Dom Maklerski S.A., wobec rozliczenia
w dniu 20 stycznia 2014 roku ztoZzonych w tym wezwaniu zapisoOw na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A. Pan Marek Trzcinski nabyt kolejne 487.509 sztuk akcji
Spoétki. W zwigzku z czym na dzien 20 stycznia 2014 r. Marek Trzcinski posiadat 8.333.109
akcji Spotki, co stanowito 84,21 %-owy udziat w kapitale zaktadowym Spétki oraz 84,21 %-
owy udziat w ogdlnej liczbie gtosow na walnym zgromadzeniu Spoétki. W dniu 30 stycznia
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2014 roku Marek Trzcinski nabyt na rynku regulowanym (transakcja pakietowa) kolejne
211.687 sztuk akcji Spotki w zwigzku z czym na dzien 30 stycznia 2014 roku posiadat
tacznie 8.544.796 sztuk akcji Spéitki, co stanowito 86,34 %-owy udzial w kapitale
zaktadowym Spotki oraz 86,34 %-owy udziat w ogdlnej liczbie glosow na walnym
zgromadzeniu Spéiki.

W dniu 21 marca 2014 roku miato miejsce wniesienie przez Marka Trzcinskiego
posiadanych przez niego 8.544.500 akcji Spétki aportem do spotki UMT
Sp. z o.0.

Z uwagi na fakt, ze spotka UMT Sp. z o0.0. byta podmiotem zaleznym od Marka Trzcinskiego
na dzien 21 marca 2014 r. posrednio przez ten podmiot posiadat 9.004.500 akcji (90,99 %
kapitatu zaktadowego); akcje te dawaty posrednie prawo do wykonywania 9.004.500
glosow na Walnym Zgromadzeniu (90,99 % ogo6lnej liczby gtosow na Walnym
Zgromadzeniu) oraz bezposrednio 296 akcji Spo6tki co stanowito 0,003 %-owy udziat
w kapitale zaktadowym Spétki oraz 0,003 %-owy udziat w ogolnej liczbie gtosow na
walnym zgromadzeniu Spétki.

W dniu 14 kwietnia 2014 roku, podmiot zalezny od Marka Trzcinskiego sp6tka UMT Sp.
z 0.0. wniosta aportem do Sky -Tech Sp. z 0.0., akcje na okaziciela Sp6tki w liczbie 9.004.500
sztuk na pokrycie jej podwyzszonego kapitatu zaktadowego. Po dokonaniu wyZej opisanej
transakcji Sky - Tech Sp. z o0.0. posiadata bezposrednio 9.004.500 sztuk akcji Spotki, co
stanowito 90,99 %-owy udziat w kapitale zaktadowym Spétki oraz 90,99 %-owy udziat
w ogolnej liczbie glosdw na walnym zgromadzeniu Spo6tki. Spotka Sky - Tech Sp. z o.0. byta
rowniez posrednio przez spotke UMT Sp. z o.0. kontrolowang przez Marka Trzcinskiego.
W okresie od dnia 30.04.2014 r. Marek Trzcinski zwiekszyt swoj bezposredni udziat
w Spoétce do 84.729 akcji co stanowito 0,84 %-owy udziat w kapitale zaktadowym Spotki
oraz 0,84 %-owy udzial w ogolnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu Spotki.

W dniu 30 kwietnia 2014 roku podmiot zalezny od Marka Trzcinskiego spétka UMT Sp.
z 0.0. zbyta na rzecz DAMF Invest S.A. 100 % udziatéw w Sky - Tech Sp. z 0.0., w zwigzku z
czym Marek Trzcinski posrednio zbyt posiadane przez tg Spoétke akcje w liczbie 9.004.500
sztuk akcji Spéiki, co stanowito 90,99 %-owy udziat w kapitale zaktadowym Spétki oraz
90,99 %-owy udziat w ogolnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu Spétki. Ponadto
w dniu 30.04.2014 r. Marek Trzcinski sprzedat posiadane bezposrednio przez siebie akcje
Spoiki na rzecz DAMF Invest S.A. w ilo$ci 84.729 co stanowito 0,84 %-owy udziat w kapitale
zaktadowym Spoétki oraz 0,84 %-owy udziat w ogolnej liczbie glos6w na walnym
zgromadzeniu Spotki, i wobec powyzszych czynnos$ci na dzien 01.05.2014 r. nie posiadat
bezposrednio ani posrednio akcji BUDVAR Centrum S.A. - aktualnie Investment Friends S.A.
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Rada Nadzorcza

v' Pani Urszula Trzcinska, petnigca do dnia 30 kwietnia 2014 roku funkcje Przewodniczgcego
Rady Nadzorczej Spotki, na poczatku okresu sprawozdawczego posiadata 450.000 sztuk
akcji na okaziciela Spotki, co stanowito 4,55 %-owy udziatl w kapitale zaktadowym Spétki
oraz 4,55 %-owy udzial w og6lnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu Spotki.

v" W dniu 21 marca 2014 roku miato miejsce wniesienie przez Urszule Trzcinskg -
owczesnego Przewodniczacego Rady Nadzorczej Spotki posiadanych przez nig akcji Spotki
aportem do sp6tki UMT Sp. z 0.0. w wyniku powyzszej operacji Pani Urszula Trzcinska zbyta
posiadane przez siebie akcje Spotki.

v Pan Damian Patrowicz - Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej Spo6tki, w zwigzku z
nabyciem w dniu 30 kwietnia 2014r. przez podmiot od niego zalezny - sp6tke DAMF Invest
S.A. udziatéw w Spoétce Sky-Tech Sp. z 0.0. posrednio nabyt posiadane przez ta spotke akcje
Emitenta w liczbie 9.089.229 akcji Emitenta, ktora to ilos¢ stanowita 91,85 % udziatu w
kapitale zaktadowym Emitenta oraz uprawniala do oddania 9.089.229 glosow
stanowiacych 91,85 % udziatu w ogolnej liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu
Emitenta. W poprzednim okresie sprawozdawczym pan Damian Patrowicz nie posiadat,
posrednio ani bezposrednio akcji Spétki. Na dzien publikacji raportu p. Damian Patrowicz
tacznie posrednio przez swoje podmioty zalezne posiada tgcznie 35.556.820 akgji, tj.
71.86% akcji Spotki, ktora to ilos¢ stanowi 71.86 % udziatu w kapitale zakladowym Spoétki
oraz uprawnia do oddania 35.556.820 gtoséw stanowiagcych 71.86 % udziatu w ogdlnej
liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Investment Friends S.A., z czego przez:

e podmiot zalezny DAMF Invest S.A. w Ptocku posiada 29.156.820 akcji Spétki, ktora
to ilos¢ stanowi 58,93 % udziatu w kapitale zaktadowym Spétki oraz uprawnia do
oddania 29.156.820 gtos6éw stanowigcych 58,93 % udziatu w og6lnej liczbie gtoséw
na Walnym Zgromadzeniu Spotki oraz,

e podmiot zalezy od DAMF Invest S.A. w Ptocku - spo6tke Investment Friends S.A.
posiada 6.400.000 akcji Spotki ktéra to ilos¢ stanowi 12,93 % udziatu w kapitale
zaktadowym Spoétki oraz uprawnia do oddania 6.400.000 gloséw stanowigcych
12,93 % udziatu w ogdlnej liczbie gtos6w na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

v Pan Mariusz Patrowicz - Przewodniczgcy Rady Nadzorczej Spétki, w zwigzku z nabyciem
w dniu 30 kwietnia 2014r. przez podmiot od niego zalezny - spotke DAMF Invest S.A.
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udziatow w Spétce Sky-Tech Sp. z o0.0. posSrednio nabyt posiadane przez tg spétke akcje
Emitenta w liczbie 9.089.229 akcji Emitenta ktora to ilo$¢ stanowi 91,85 % udziatu w
kapitale zaktadowym Emitenta oraz uprawnia do oddania 9.089.229 gtoséw stanowigcych
91,85 % udzialu w ogoélnej liczbie glosow na Walnym Zgromadzeniu Emitenta. W
poprzednim okresie sprawozdawczym Pan Mariusz Patrowicz nie posiadat, posrednio ani
bezposrednio akcji Spotki. Na dzien publikacji raportu p. Mariusz Patrowicz tgcznie
posrednio przez swoje podmioty zalezne posiada 35.556.820 akgcji, tj. 71.86% akcji Spotki,
ktéra to ilos¢ stanowi 71.86 % udziatu w kapitale zakladowym Sp6tki oraz uprawnia do
oddania 35.556.820 gtosow stanowigcych 71.86 % udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Investment Friends S.A., z czego przez:

e podmiot zalezny DAMF Invest S.A. w Ptocku posiada 29.156.820 akcji Spétki ktéra
to ilos¢ stanowi 58,93 % udziatu w kapitale zaktadowym Spétki oraz uprawnia do
oddania 29.156.820 gloséw stanowigcych 58,93 % udziatu w ogdlnej liczbie gloséw
na Walnym Zgromadzeniu Spétki oraz,

e podmiot zalezy od DAMF Invest S.A. w Ptocku - spotke Investment Friends S.A.
posiada 6.400.000 akcji Spotki ktora to ilo$¢ stanowi 12,93 % udziatu w kapitale
zaktadowym Spétki oraz uprawnia do oddania 6.400.000 gloséw stanowigcych
12,93 % udzialu w ogdélnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spo6tki.

Uwaga:

Powyzsze dane, dotyczace liczby posiadanych akcji przez cztonkdéw organow Spoétki zostaly
przedstawione z zachowaniem naleZytej starannosci na podstawie wiedzy Zarzadu Spétki wedtug
stanu na dzien publikacji raportu, jednakze mogg one nie uwzglednia¢ ewentualnych transakcji
kupna - sprzedazy akcji przez ww. osoby, o ktérych Spétka nie zostata poinformowana.

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

a. POSTEPOWANIA DOTYCZACEGO ZOBOWIAZAN ALBO WIERZYTELNOSCI
EMITENTA LUB JEDNOSTKI OD NIEGO ZALEZNE], KTORYCH WARTOSC STANOWI
CO NAJMNIE] 10 % KAPITALOW WEASNYCH EMITENTA, Z OKRESLENIEM:
PRZEDMIOTU POSTEPOWANIA, WARTOSCI PRZEDMIOTU SPORU, DATY
WSZCZECIA POSTEPOWANIA, STRON WSZCZETEGO POSTEPOWANIA ORAZ
STANOWISKA EMITENTHA,
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b. DWU LUB WIECE] POSTEPOWAN DOTYCZACYCH ZOBOWIAZAN ORAZ
WIERZYTELNOSCI, KTORYCH EACZNA WARTOSC STANOWI ODPOWIEDNIO CO
NAJMNIE] 10 % KAPITALOW WEASNYCH EMITENTA, Z OKRESLENIEM LACZNE]
WARTOSCI POSTEPOWAN ODREBNIE W GRUPIE ZOBOWIAZAN ORAZ
WIERZYTELNOSCI WRAZ ZE STANOWISKIEM EMITENTA W TE] 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
WSZCZETEGO POSTEPOWANIA;

W okresie sprawozdawczym Investment Friends S.A. nie byt strong postepowania lub
postepowan toczacych sie przed sgdem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego
lub organem administracji publicznej, ktérych warto$¢ jednorazowa badz taczna stanowi co
najmniej 10% kapitatéw wtasnych.

VIIIL.

INFORMACJE O ZAWARCIU PRZEZ EMITENTA LUB JEDNOSTKE OD NIEGO ZALEZNA

JEDNE] LUB WIELU TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI POWIAZANYM], JEZELI POJEDYNCZO

LUB LACZNIE 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 TRANSAKC]JI SA NIEZBEDNE DO ZROZUMIENIA ICH WPLYWU NA

SYTUACJE MAJATKOWA, FINANSOWA I 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]I,

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

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,
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e. INNYCH INFORMAC]I DOTYCZACYCH TYCH TRANSAKC]I, JEZELI SA NIEZBEDNE
DO ZROZUMIENIA SYTUAC]I 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 POLROCZNYM SKROCONYM SPRAWOZDANIU
FINANSOWYM, OBOWIAZEK UZNAJE SIE ZA SPEENIONY POPRZEZ
WSKAZANIE MIEJSCA ZAMIESZCZENIA TYCH INFORMAC(]I;

v" W dniu 31.03.2014 r. Spoétka zawarla Umowe przeniesienia przedsiebiorstwa
w rozumieniu art. 551 k.c. ze spétka zalezng Budvar Centrum Sp. z 0.0. w celu pokrycia
wktadu niepienieznego. Spétka jako witasciciel przedsiebiorstwa w rozumieniu art. 55(1)
kodeksu cywilnego, stanowigcego zespo6t sktadnikéw niematerialnych i materialnych,
obejmujacych w szczegdlnosci wszystkie posiadane nieruchomosci, prawa uzytkowania
wieczystego gruntéw wraz z witasnoscig posadowionych na nich budynkéw i budowli,
rzeczowy majatek trwaty, w tym maszyny i urzadzenia wiasne, pozostate srodki trwate,
srodki trwale w budowie, wierzytelnosci, kredyty i pozyczki, zobowigzania handlowe
i wszelkie inne zobowigzania zwigzane z prowadzeniem Przedsiebiorstwa, koncesje,
licencje i zezwolenia, Srodki pieniezne, prawa do znakéw towarowych, certyfikaty, prawa
i obowigzki wynikajgce z wszelkich stosunkéw cywilnoprawnych, ktérych strong byta
BUDVAR Centrum S.A. (z wytaczeniem kilku umdéw o roboty budowlane, ktorych wartos¢
pojedynczo ani tacznie nie spetnia kryteriow umowy znaczgcej, a zapisy ktorych zabraniaty
cesji wierzytelno$ci) - przeniosta na rzecz BUDVAR Centrum Sp. z 0.0., w ktérej posiadata
100 % udziatow, cate powyzej opisane przedsiebiorstwo, w zamian za udzialty w
podwyzszonym kapitale zakladowym BUDVAR Centrum Sp. z o. o. Wartos¢
przedsiebiorstwa ustalona zostata na 16.000.000,00 zt. Warto$¢ nominalna objetych przez
Spoétke udziatow w kapitale zaktadowym BUDVAR centrum Sp. z 0.0. wyniosta réwniez
16.000.000,00zt. W dniu 31.03.2014r. 6wczesny Prezes Zarzadu Spotki Marek Trzcinski
jednocze$nie sprawowat funkcje Prezesa Zarzadu Budvar Centrum Sp. z o.o.
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v" W dniu 30 kwietnia 2014 roku zawarta zostata z UMT Sp. z 0.0. z siedziba w Zduniskiej Woli
umowa sprzedazy udziatéw w spoétce zaleznej BUDVAR Centrum Sp. z o0.0. Spétka zbyta na
rzecz UMT Sp. z 0.0. 320.100 udziatéw Spo6tki BUDVAR Centrum Sp. z 0.0. w Zdunskiej Woli
o tacznej wartosci 16.005. tys. z1, stanowigcych 100% udziatu w kapitale zaktadowym tej
spotki, za taczng cene 16.003. tys. zt.

W ramach realizacji zaptaty ceny na rzecz Emitenta za udziaty BUDVAR Centrum Sp. z o.0.
UMT Sp. z 0.0. przekazata nalezno$¢ od DAMF Invest S.A. w wysokos$ci 16.000 tys. zt. Przekaz
nastagpit w ramach umowy wielostronnej ktorej uczestnikiem byt Emitent. Na dzien
30.06.2014 r. spétka DAMF Invest S.A. uregulowata na rzecz Emitenta cze$¢ ceny zbycia
udziatbw BUDVAR Centrum Sp. z 0.0. w kwocie 42.000 zt i do zaptaty pozostata kwota
15.958. tys. zi Na dzien publikacji niniejszego raportu DAMF Invest S.A. uregulowat na
rzecz Emitenta dalsza cze$¢ ceny w wysokosci 13.005 tys. zh. Do zaptaty pozostata kwota 2.995
tys. zt.

Strony postanowity, Ze ostateczna wysoko$¢ ceny zbycia udziatéw sp6tki BUDVAR Centrum
Sp. z o0.0. uzalezniona bedzie od poziomu roszczen skierowanych do Emitenta a nie
zaspokojonych przez UMT Sp. z o.0. lub BUDVAR Centrum Sp. z o.0. jako nabywce
przedsiebiorstwa Emitenta.

Pomiedzy Emitentem a osobami zarzadzajacymi spotka UMT Sp. z 0.0. w momencie
zawarcia umowy z dnia 30.04.2014r. o ktérej mowa powyzej nie zachodzity powigzania
osobowe. Emitent wyjasnia, ze Prezesem Spoétki UMT Sp. z o.0. jest byty Prezes Emitenta
Pan Marek Trzcinski.

Emitent informuje, ze pomiedzy Spotka DAMF Invest S.A. a Emitentem zachodza
nastepujace powigzania osobowe. Cztonek Rady Emitenta Pani Matgorzata Patrowicz
sprawuje funkcje Prezesa Zarzagdu DAMF Invest S.A. ponadto Cztonkowie Rady Nadzorczej
Emitenta Pani Marianna Patrowicz oraz Pan Damian Patrowicz sprawuja funkcje Cztonkéw
Rady Nadzorczej DAMF Invest S.A.

v Po okresie sprawozdawczym Spo6tka zawarta w dniu 24.07.2014 r. Umowe nabycia
akcji wtasnych z podmiotem powigzanym - Spotka DAMF Invest S.A. Przedmiotem
transakcji byto 6.400.000 akcji wtasnych Spotki, ktéra to ilo$¢ stanowi 12,93 % udziatu
w kapitale zaktadowym Emitenta i daje prawo oddania takiej samej ilosci gtosow. Cena
nabycia akcji okre$lona w umowie z dnia 24.07.2014 r. ustalona zostata przez strony
na 2,00 zt (dwa ztote 00/100) za kazda akcje tj. w tacznej wysokosci 12.800.000,00 zt
(dwanascie milionéw osiemset tysiecy ztotych 00/100). Emitent informuje, ze
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IX.

pomiedzy Spotka DAMF Invest S.A. a Emitentem zachodza nastepujgce powigzania
osobowe. Cztonek Rady Emitenta Pani Matgorzata Patrowicz sprawuje funkcje Prezesa
Zarzadu DAMF Invest S.A. ponadto Czlonkowie Rady Nadzorczej Emitenta Pani
Marianna Patrowicz oraz Pan Damian Patrowicz sprawuja funkcje Cztonkéw Rady
Nadzorczej DAMF Invest S.A. Umowa zostata przez strony w peini wykonana.

INFORMACJE O UDZIELENIU PRZEZ EMITENTA LUB PRZEZ JEDNOSTKE OD NIEGO
ZALEZNA PORECZEN KREDYTU LUB POZYCZKI LUB UDZIELENIU GWARANCJI -
LACZNIE 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.

b.

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

EACZNE] KWOTY KREDYTOW LUB POZYCZEK, KTORA W CALOSCI LUB
W OKRESLONE] CZESCI ZOSTALA ODPOWIEDNIO PORECZONA LUB
GWARANTOWANA,

OKRESU, NA JAKI ZOSTALY UDZIELONE PORECZENIA LUB GWARANCJE,
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,

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

W pierwszym p6troczu 2014 roku Investment Friends S.A. nie zawarta ww. transakcji.

INNE INFORMACJE, KTORE ZDANIEM EMITENTA SA ISTOTNE DLA OCENY JEGO
SYTUAC]JI 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 2014 roku osiggneta:

e zysk z dziatalnoSci operacyjnej w wysokosci 472 tys. ztotych
e strate netto w wysokosci 27 024 tys. ztotych.
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W ocenie Zarzadu istotnymi zdarzeniami majacym wptyw na wynik finansowy emitenta,
ktore mialy miejsce w pierwszym potroczu 2014 r. byly nastepujace wydarzenia:

W okresie sprawozdawczym w dniu 31.03.2014 r. mialo miejsce przeniesienie
przedsiebiorstwa Spo6tki w rozumieniu art. 551 kodeksu cywilnego do spo6tki zaleznej
BUDVAR Centrum Sp. z 0.0. utworzonej w marcu 2014 roku (BUDVAR Centrum Sp. z 0.0. do
rejestru przedsiebiorcéw wpisana zostata w dniu 27 marca 2014 roku), a co za tym idzie
przeniesienie produkcji stolarskiej otworowej do sp6tki zaleznej BUDVAR Centrum Sp. z o.0.
i rozpoczecie przez Spoétke dziatalnosci w nowej branzy - przeksztatcenie Spo6tki w spotke
holdingowa, ktérej podstawowym zakresem dziatania jest zarzadzanie spo6tkami
nalezacymi do Grupy Kapitatowej, realizowanie funkcji centralnych na rzecz spotek
zaleznych oraz nabywanie udziatéw w spo6tkach prowadzacych dziatalno$¢ gospodarcza
moga w sposoOb znaczacy wptynac¢ na przyszte wyniki finansowe Emitenta. Po zakonczeniu
okresu sprawozdawczego Spétka podjeta réwniez dziatania majgce na celu rozwiniecie
dziatalno$ci na rynku nieruchomosci komercyjnych. Spétka na dzien publikacji niniejszego
raportu koncentruje swoje dziatania na pozyskaniu atrakcyjnych nieruchomosci biurowych
pod wynajem z perspektywa dtugofalowej dziatalnosci zarobkowe;j.

Sprzedaz w dniu 30.04.2014 r. 100 % udziatoéw spotki zaleznej BUDVAR Centrum Sp. z o.o.
- spotce UMT Sp. z o.0.

Wykaz najwazniejszych zdarzen:

1. Zmiana Statutu Spotki - rozszerzenie przedmiotu dziatalno$ci Spotki miedzy innymi

o dziatalno$¢ firm centralnych (head offices) i holdingbw, z wytaczeniem holdingéw
finansowych (PKD 70.10.Z).

2. Przyjecie przez 6wczesny Zarzad Spotki nowej strategii, ktérej podstawowe elementy, to:

1) dywersyfikacja dziatalno$ci Sp6tki jako obrona przed stagnacja i skierowanie dziatan na
rozwoj i postep,

2) wydzielenie przedsiebiorstwa polegajace na przeniesieniu produkgcji stolarki otworowej
do odrebnego podmiotu (aport Przedsiebiorstwa BUDVAR Centrum SA w rozumieniu
art. 551 Kodeksu cywilnego do spotki zaleznej),

3) kontynuacja przez Spotke dziatalnosci gospodarczej w nowej branzy, co wigzac sie
bedzie z procesem przeksztatcania w spdtke holdingowg, ktorej podstawowym
zakresem dzialania bedzie zarzadzanie spdétkami nalezacymi do Grupy Kapitatowej,
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realizowanie funkcji centralnych na rzecz spotek zaleznych oraz nabywanie udziatéw w
spotkach prowadzacych dziatalno$¢ gospodarcza,

4) pozyskanie nowego Akcjonariusza, ktéry wniesie do Sp6tki know-how niezbedne do
prowadzenia nowej dziatalnos$ci gospodarcze;.

5) Planowane rozszerzenie dziatalnosci o rynek nieruchomosci komercyjnych.

3. Uzyskanie aprobaty Rady Nadzorczej BUDVAR Centrum S.A. dla nowej strategii Spétki.

4. Zawiazanie spo6tki zaleznej BUDVAR Centrum sp. z 0.0., w ktérej BUDVAR Centrum SA
posiadata 100 % udziatow.

5. Wniesienie aportem przez wiekszo$ciowych akcjonariuszy - Marka i Urszule Trzcinskich -
akcji BUDVAR Centrum S.A. do sp6tki UMT Sp. z o.o0.

6. Przeniesienie przedsiebiorstwa BUDVAR Centrum S.A. w rozumieniu art. 55! kodeksu
cywilnego do spétki zaleznej BUDVAR Centrum Sp. z o.0. w celu pokrycia wkiadu
niepienieznego.

7. Wniesienie aportem akcji BUDVAR Centrum S.A. przez sp6tke UMT Sp. z o.0. do jej spotki
zaleznej Sky-Tech Sp. z o.0.

8. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego BUDVAR Centrum Sp. z o.0. z kwoty 5.000,00 zt do
kwoty 16.005.000,00 zt poprzez utworzenie 320.000 udziatéw po 50 zt kazdy.

9. Wpyrazenie zgody przez Walne Zgromadzenie BUDVAR Centrum S.A. na przeniesienie
przedsiebiorstwa BUDVAR Centrum SA w rozumieniu art. 55! kodeksu cywilnego do
BUDVAR Centrum Sp. z 0.0. oraz na zbycie udziatow w spotce BUDVAR Centrum Sp. z o.0.

10. Odwotanie prokury udzielonej pani Agnieszce Turowieckie;j.

11.Zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej BUDVAR Centrum S.A. - przyjecie przez Walne
Zgromadzenie rezygnacji ztozonej przez cztonkéw Rady Nadzorczej, odwotanie cztonkéw
Rady Nadzorczej i powotanie nowych cztonkéw Rady Nadzorczej.

12.Zmiany w zarzadzie Spoéiki - zlozenie rezygnacji przez pana Marka Trzcinskiego
i oddelegowanie przez Rade Nadzorcza do czasowego wykonywania funkcji Zarzadu
BUDVAR Centrum SA pana Jacka Koralewskiego do dnia 31.10.2014r.

13. Zbycie przez BUDVAR Centrum S.A. udziatéw w spoétce zaleznej BUDVAR Centrum Sp.
z 0.0., ktore to udziaty nabyta UMT Sp. z o.0.

14. Nabycie przez DAMF Invest S.A. od UMT Sp. z 0.0. udziatéw w Sky - Tech Sp. z 0.0., ktdra jest
wiekszo$ciowym akcjonariuszem Investment Friends S.A. (tacznie DAMF Invest S.A. na
dzien publikacji niniejszego raportu bezposrednio posiada 29.156.820 akcji Emitenta
ktéra to ilo§¢ stanowi 58,93 % udziatu w kapitale zakladowym Emitenta oraz
uprawnia do oddania 29.156.820 gtosow stanowigcych 58,93 % udziatu w ogolnej
liczbie gtos6w na Walnym Zgromadzeniu Emitenta.
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15. Dnia 09 czerwca 2014 roku odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki. Podjetych
zostato 26 uchwat ZWZ. Istotne uchwaty:

Uchwata nr 5 ZWZ Sp6tki BUDVAR CENTRUM S.A. o zatwierdzeniu sprawozdania
Zarzadu z dziatalno$ci Spotki za rok 2013.

Uchwata nr 6 ZWZ Spo6tki BUDVAR CENTRUM S.A o zatwierdzeniu sprawozdania
finansowego Sp6tki za rok 2013.

Uchwata nr 7 ZWZ Spo6tki BUDVAR CENTRUM S.A o zatwierdzeniu sprawozdania
Rady Nadzorczej Spé6tki za rok 2013.

Uchwata nr 8 ZWZ Spétki BUDVAR CENTRUM S.A o zatwierdzeniu sprawozdania
Rady Nadzorczej sp6tki z oceny sprawozdania zarzadu sp6tki oraz sprawozdania
finansowego spétki za rok 2013.

Uchwata nr 9 ZWZ Spétki BUDVAR CENTRUM S.A o pokryciu straty netto poniesionej
w roku obrotowym 2013

Uchwaty od nr 10 do nr 15, ZWZ Sp6tki BUDVAR CENTRUM S.A o udzieleniu
absolutorium wszystkim cztonkom Rady Nadzorczej z wykonania obowigzkéw w
roku 2013

Uchwata nr 16 ZWZ Sp6tki BUDVAR CENTRUM S.A. o obniZeniu warto$ci nominalnej
akcji wszystkich serii spotki przy jednoczesnym proporcjonalnym zwiekszeniu ich
iloSci bez zmiany wysoko$ci kapitatu zaktadowego sp6tki, zmianie statutu spo6tki oraz
upowaznieniu zarzadu.

Uchwata nr 17 ZWZ Spo6tki BUDVAR CENTRUM S.A. o zmianie statutu Spo6tki
Uchwaty od nr 18 do nr 24, ZWZ Spo6tki BUDVAR CENTRUM S.A o zmianie

w Radzie Nadzorczej Spotki

16. Sktad Rady Nadzorczej Spétki V kadencji:

Pan Mariusz Patrowicz - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Pan Damian Patrowicz - Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej
Pani Matgorzata Patrowicz - Sekretarz Rady Nadzorczej

Pani Marianna Patrowicz - Cztonek Rady Nadzorczej

Pani Anna Dorota Kajkowska - Cztonek Rady Nadzorczej

Pan Wojciech Hetkowski - Cztonek Rady Nadzorczej

Pan Jacek Koralewski — Cztonek Rady Nadzorczej oddelegowany do czasowego
pelnienia funkcji Prezes Zarzadu Emitenta i upowazniony do samodzielnej
reprezentacji

17.Zgodnie z uchwata Rady Nadzorczej Spo6tki z dnia 30.04.2014 r. Pan Jacek Koralewski
oddelegowany zostal do czasowego petnienia funkcji Zarzadu Spoétki na okres do dnia

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 21z 32



@Investment Friends S.A.

30.06.2014 r. delegacja Pana Jacka Koralewskiego zostata przedtuzona dwukrotnie, w dniu
10.06.2014r. delegacja Pana Jacka Koralewskiego zostata przediuzona uchwatg Rady
Nadzorczej do dnia 30.07.2014 r. a nastepnie na mocy uchwaty z dnia 25.07.2014r. Pan
Jacek Koralewski zostat ponownie oddelegowany do pelnienia funkcji Zarzadu Spétki do
dnia 31.10.2014 .

18. W dniu 26.06.2014 r. Zarzad Gietdy Papieré6w WartoSciowych S.A. w Warszawie po
przeprowadzeniu okresowej weryfikacji ptynnosci akcji spétek notowanych na rynku

regulowanym postanowil o zaprzestaniu kwalifikacji akcji Emitenta do Strefy Nizszej
Ptynnosci. Poczawszy od sesji gietdowej w dniu 01.07.2014 r. akcje Spoéiki nie s3 juz
notowane w systemie kursu jednolitego a sg notowane w systemie notowan ciagtych.

Istotne zdarzenia po okresie sprawozdawczym tj. po dniu 30.06.2014 roku:

1. Dnia 03.07.2014 r. Sad Rejonowy dla Lodzi - Srédmieécia w Lodzi XX Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego zarejestrowat zmiany Statutu Spoétki i zmiane nazwy spétki
oraz jej siedziba. Aktualna nazwa spéiki to: INVESTMENT FRIENDS SPOLKA AKCYJNA
natomiast siedzibg spo61ki jest Ptock.

Adres nowej siedziby spo6tki oraz dane kontaktowe:

Investment Friends S.A.
ul. Padlewskiego 18c,
09-402 Plock

tel.: +48 24 366 06 26
e-mail: info@ifsa.pl
www.ifsa.pl

v' Sad Rejonowy dla Lodzi - Sré6dmiescia w Lodzi XX Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sagdowego postanowieniem z dnia 03.07.2014r. dokonat rejestracji zgodnie z
treScig 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
zakladowego Spotki nie ulegta zmianie i wynosi 9.895.600,00 zt. (dziewie¢ milionow
osiemset dziewiecdziesigt pie¢ tysiecy szeSéset zlotych 00/100) i dzieli sie na
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49.478.000 (czterdzieSci dziewie¢ miliondéw czterysta siedemdziesigt osiem tysiecy)
akcji o warto$ci nominalnej 0,20 zt kazda.

v' Sad Rejestrowy dokonat szeregu innych zmian Statutu Spétki majgcych na celu
usprawnienie dziatalno$ci Spétki w tym réwniez zarejestrowana zostata zmiana
przedmiotu dziatalnos$ci Spo6tki umozliwiajgca realizacje aktualnie realizowanej przez
Spotke strategii rozwoju.

2. Dnia 08.07.2014 r. Zarzad Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. poinformowat,
iz w zwigzku ze zmiana firmy Emitenta od dnia 09.07.2014 r. akcje Emitenta sa notowane
pod nazwa skrocong IFSA i oznaczeniem IFR (ticker).

3.  Zdniem 09.07.2014 r. zawarta zostata umowa z Domem Maklerskim BZ WBK S.A. z siedziba
w Poznaniu o peienie funkcji animatora rynku dla akcji Emitenta.

4.  Z dniem 15.07.2014 r. zawarta zostata umowa z Domem Maklerskim BDM S.A. z siedzibg w
Bielsku Biatej o petnienie funkcji animatora rynku dla akcji Emitenta.

5. W dniu 24.07.2014 r. do Spotki wplyneto zawiadomienie o zbyciu akcji Emitenta.
Spétka SKY-TECH Sp. z o.0. z siedzibg w Ptocku w trybie art. 69 ust. 1 pkt.1) ustawy
o ofercie zawiadomita o zbyciu 35.133.175 akcji Emitenta w dniu 23.07.2014 r. na podstawie
umowy cywilno prawnej poza zorganizowanym systemem obrotu. Zbyte przez spotke Sky-
Tech Sp. z 0.0. w Ptocku 35.133.175 akcji Spotki, odpowiadato 71.00 % udziatu w kapitale
zakladowym Spo6tki oraz uprawniato do oddania 35.133.175 gtoséw stanowigcych 71.00 %
udzialu w ogo6lnej liczbie glosow na Walnym Zgromadzeniu Spotki. Zawiadamiajgca
poinformowata, Ze aktualnie bezposrednio i poSrednio nie posiada akcji Emitenta.

6. W dniu 24.07.2014 r. do Spotki wptyneto zawiadomienie o nabyciu akcji Emitenta.
Spétka DAMF Invest S.A. z siedzibg w Plocku w trybie art. 69 ust. 1 pkt.1) ustawy
o ofercie zawiadomita o nabyciu 35.133.175 akcji Emitenta w dniu 23.07.2014 r. na
podstawie umowy cywilno prawnej poza zorganizowanym systemem obrotu. Nabyte przez
DAMF Invest S.A. 35.133.175 akcji Spéiki, reprezentuje 71.00 % udziatu
w kapitale zaktadowym Spo6tki oraz uprawnia do oddania 35.133.175 gloséw stanowigcych
71.00 % udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki. Zawiadamiajgca
poinformowata, ze aktualnie gcznie bezposrednio i posrednio posiada 35.556.820 akcji
Emitenta, ktéra to ilo$¢ stanowi 71.86 % udzialu w kapitale zaktadowym Spétki oraz
uprawnia do oddania 35.556.820 gtos6w stanowigcych 71.86 % udzialu w ogolnej liczbie
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

7. W dniu 25.07.2014 r. do Spoétki wplyneto zawiadomienie o nabyciu akcji Emitenta.
IFEA Sp. z o.0. z siedzibg w Ptocku poinformowata, Ze na mocy zawartej w dniu 24.07.2014 r.
przez podmiot od niej zalezny - spétke DAMF Invest S.A. w Ptocku, umowy cywilnoprawnej,
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bezposrednio poza rynkiem regulowanym spotka ta zbyta na rzecz swojej spotki zaleznej
Investment Friends S.A. 6.400.000 akcji Spotki, ktdra to ilo$¢ stanowita 12,93 % udziatu w
kapitale zaktadowym Spo6tki oraz uprawniata do oddania 6.400.000 gtoséw stanowigcych
12,93 % udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spo6tki w zwigzku z czym
doszto do zmiany stanu posiadania akcji Spétki. Zawiadamiajgca poinformowata, ze przed
zawarciem umowy z dnia 24.07.2014 r. 1acznie posSrednio przez swoj podmiot zalezny DAMF
INVEST S.A posiadata 35.556.820 akcji Spotki ktéra to ilo$¢ stanowita 71.86 % udziatu w
kapitale zaktadowym Spétki oraz uprawniata do oddania 35.556.820 gtoséw stanowigcych
71.86 % wudziatu w ogo6lnej liczbie gltoséw na Walnym Zgromadzeniu. Aktualnie
Zawiadamiajaca tgcznie posrednio posiada 35.556.820 akcji Spéiki, ktora to ilo$¢ stanowi
71.86 % udziatu w kapitale zaktadowym Spoétki oraz uprawnia do oddania 35.556.820
gtosow stanowigcych 71.86 % udziatu w ogo6lnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Spotki z czego: - Zawiadamiajaca posrednio przez swoj podmiot zalezny DAMF Invest S.A. w
Ptocku posiada 29.156.820 akcji Spotki ktéra to ilos¢ stanowi 58,93 % udziatu w kapitale
zaktadowym Spo61tki oraz uprawnia do oddania 29.156.820 gloséw stanowigcych 58,93 %
udzialu w ogdlnej liczbie glos6w na Walnym Zgromadzeniu Spotki, oraz Zawiadamiajgca
posrednio przez podmiot zalezy od DAMF Invest S.A. w Ptocku - spétke Investment Friends
S.A. posiada 6.400.000 akcji Spotki ktora to ilos¢ stanowi 12,93 % udziatu w kapitale
zakltadowym Spo6tki oraz uprawnia do oddania 6.400.000 gtoséw stanowiacych 12,93 %
udziatu w ogolnej liczbie gtos6w na Walnym Zgromadzeniu Spotki.
8. Dnia 25.07.2014 roku INVESTMENT FRIENNDS S.A. ujawnita stan posiadania akcji wiasnych.
9. Zgodnie z uchwata Rady Nadzorczej Spétki z dnia 25.07.2014 r. Pan Jacek Koralewski
oddelegowany zostat do czasowego peinienie funkcji Zarzadu Spo6tki na okres od dnia
31.07.2014 r. do dnia 31.10.2014 .
10. Dnia 30.07.2014 r. odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki. Podjetych zostato
6 uchwat NWZ. Istotne uchwaty:
e Uchwata nr 3 NWZ Spétki INVESTMENT FRIENDS S.A. w sprawie udzielenia Zarzagdowi
Spoétki upowaznienia do nabycia wtasnych akcji Spotki w celu ich umorzenia,
e Uchwata nr 4 NWZ Spotki INVESTMENT FRIENDS S.A. w sprawie umorzenia akcji
wtasnych Spétki,
e Uchwata nr 5 NWZ Spétki INVESTMENT FRIENDS S.A. w sprawie obnizenia kapitatu
zaktadowego i zmiany statutu Spéiki,
e Uchwata nr 6 NWZ Spo6tki INVESTMENT FRIENDS S.A. w sprawie upowaznienia Rady
Nadzorczej do sporzadzenia tekstu jednolitego Statutu Spotki.
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11. Dnia 05.08.2014 r. INVESTMENT FRIENDS S.A. uzyskat zapewnienie Damf Invest S.A. z
siedzibg w Plocku - znaczacego akcjonariusza INVESTMENT FRIENDS S.A.
o udzieleniu jej finansowania w kwocie do 11.000.000 Euro z przeznaczeniem na realizacje
planéw inwestycyjnych Emitenta. Zapewnienie finansowania przez Damf Invest S.A.
obowigzuje do dnia 30 wrze$nia 2014 roku. Strony ustality wysoko$¢ oprocentowania na
poziomie 4,9 % w stosunku rocznym od dnia udzielenia finansowania.

12. Dnia 05.08.2014 r. INVESTMENT FRIENDS S.A. zawarla z jednym z warszawskich
deweloperéw umowy o zachowaniu poufno$ci i prowadzeniu negocjacji cenowych
dotyczacych nabycia przez INVESTMENT FRIENDS S.A. budynku biurowego
o powierzchni uzytkowej 6.900 m? zlokalizowanego w Warszawie na terenie dzielnicy
Mokotéw wraz z prawem do korzystania z dziatki gruntu o powierzchni 1.449 m?, na ktore;j
przedmiotowy budynek jest posadowiony. Wstepne oczekiwania cenowe dewelopera za ww.
nieruchomo$¢ wynosza 11.000.000 Euro wyliczone w oparciu o zatozony roczny przychéd z
czynszu najmu w 1gcznej wysokosci okoto 880.000 Euro. W Swietle przywotanej umowy
Emitent przeprowadzi analize prawna oraz finansowo-techniczng dotyczacg Nieruchomosci,
a nastepnie przedstawi deweloperowi wigzaca oferte cenowa nabycia Nieruchomosci. Intencja
stron przywotanej umowy jest nabycie przez INVESTMENT FRIENDS S.A. Nieruchomosci w
terminie do dnia 12 wrze$nia 2014 roku. INVESTMENT FRIENDS S.A. zastrzega przy tym, ze
nabycie przez niego Nieruchomos$ci moze nie dojs¢ do skutku, jezeli strony nie osiggnetyby
obopolnego porozumienia co do ceny za Nieruchomos¢.

13. Dnia 13.08.2014r. do Spotki wptyneto zawiadomienie IFEA Sp. z 0.0. z siedzibg w Ptocku (09-
402) przy ul. Padlewskiego 18C. Niniejszym w wykonaniu obowigzku okreslonego w art. 69
ust. 1 pkt 1) w zw. z art. 69a ust. 1 pkt. 3) ustawy o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spotkach publicznych z dnia 29 lipca 2005r. (Dz. U. Nr 184, poz. 1539 z p6zn. zm.), (dalej:
ustawa o ofercie), IFEA Sp. z 0.0. zawiadamia o utracie statusu podmiotu dominujgcego wobec
spotki DAMF Invest S.A a tym samym o posrednim zbyciu akcji Spotki. Stan posiadania akcji
przez wiodacego bezposredniego akcjonariusza Spétki - DAMF Invest S.A. nie ulegt zmianie.

Powyzej opisane zdarzenia prezentowane byly przez Spotke w raportach biezqgcych.

XI. WSKAZANIE CZYNNIKOW, KTORE W OCENIE EMITENTA BEDA MIALY WPELYW NA
OSIAGNIETE PRZEZ NIEGO WYNIKI W PERSPEKTYWIE CO NAJMNIE] KOLEJNEGO

KWARTALU
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Istotnymi czynnikami, ktore bedg mialy wptyw na przyszte wyniki finansowe Emitenta:

XIL

v Przeniesienie przedsiebiorstwa BUDVAR Centrum S.A. w rozumieniu art. 55! kodeksu

cywilnego do spotki zaleznej BUDVAR Centrum Sp. z o0.0., ktére miato na celu oddzielenie
podstawowej dziatalno$ci gospodarczej w postaci produkcji i sprzedazy stolarki otworowej
od nowej dziatalno$ci w postaci dziatalnosci firm centralnych (head offices) i holdingow, z
wytaczeniem holding6éw finansowych.

Sprzedaz 100 % udziatéw spéiki zaleznej BUDVAR Centrum Sp. z 0.0. spétce UMT Sp. z o.0.
Wdrozenie przez nowy Zarzad BUDVAR Centrum S.A. po uzyskaniu pozytywnej akceptacji
obecnej Rady Nadzorczej BUDVAR Centrum S.A. nowego modelu biznesowego okreslonego
przez Zarzad BUDVAR Centrum S.A. w dniu 14 marca 2014 roku podany do publicznej
wiadomo$ci raportem biezgcym nr 19/2014 i zatwierdzony w dniu 18 marca 2014 roku
przez Rade Nadzorcza BUDVAR Centrum S.A. o czym spéika informowata raportem
biezagcym nr 20/2014r. Nowa strategia biznesowa zaktadata, iz BUDVAR Centrum S.A.
przeksztatci sie w spotke holdingows, ktérej podstawowym zakresem dziatania bedzie
zarzadzanie spétkami nalezgcymi do Grupy Kapitatowej, realizowanie funkcji centralnych
na rzecz spotek zaleznych, nabywanie udziatéw w spoétkach prowadzacych dziatalnos$¢
gospodarcza, a nadto planowane rozpoczecie przez Spotke dziatalnosci na rynku
nieruchomosci komercyjnych.

Zawarcie z jednym z warszawskich deweloperéw umowy o zachowaniu poufnosci
i prowadzeniu negocjacji cenowych dotyczacych nabycia przez INVESTMENT FRIENDS S.A.
budynku biurowego o powierzchni uzytkowej 6.900 m? zlokalizowanego w Warszawie na
terenie dzielnicy Mokotéw wraz z prawem do korzystania z dziatki gruntu o powierzchni
1.449 m? na ktoérej przedmiotowy budynek jest posadowiony. Wstepne oczekiwania
cenowe dewelopera za ww. nieruchomos$¢ wynoszg 11.000.000 Euro wyliczone w oparciu
o zatozony roczny przychdd z czynszu najmu w tacznej wysokosci okoto 880.000 Euro. W
Swietle przywolanej umowy Emitent przeprowadzi analize prawng oraz finansowo-
techniczng dotyczaca Nieruchomosci, a nastepnie przedstawi deweloperowi wigzaca oferte
cenowg nabycia Nieruchomosci. Intencjg stron przywotanej umowy jest nabycie przez
INVESTMENT FRIENDS S.A. Nieruchomos$ci w terminie do dnia 12 wrze$nia 2014 roku.

OPIS PODSTAWOWYCH ZAGROZEN I RYZYKA ZWIAZANYCH Z POZOSTALYMI
MIESIACAMI ROKU OBROTOWEGO NA KTORE SPOLKA JEST NARAZONA

Ryzyko zwiqzane z dokonywaniem inwestycji w akcje Spotki
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Inwestorzy chetni do nabycia akcji Spotki, powinni zdawac sobie sprawe, Ze ryzyko inwestycyjne
na rynku kapitalowym jest o wiele wyzsze od ryzyka zainwestowania w papiery skarbowe,
jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych, w zwigzku z trudng do przewidzenia
zmienno$cig kursow w krétkim i dtugim terminie. Inwestorzy angazujacy sie na rynku Gtéwnym
GPW powinni mie¢ swiadomos$¢, ze wyzszy potencjat wzrostu notowanych tu spoétek oznaczaé
bedzie jednocze$nie podwyzszone ryzyko inwestycyjne. Ta cecha rynku wynika ze specyficznego
profilu rynku, grupujacego spétki o krotkiej historii, dziatajace na bardziej zmiennym i
konkurencyjnym segmencie gospodarki.

Ryzyko zwiqgzane z mozliwosciq natozenia na Spoétke kar administracyjnych przez Komisje
Nadzoru Finansowego w przypadku niedopetnienia wymaganych prawem obowiqzkéw
Emitent jest notowany na rynku gtéwnym GPW i jest spétka publiczng w rozumieniu Ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi. W zwigzku z powyzszym, KNF posiada kompetencje do
naktadania na Emitenta kar administracyjnych za niewykonywanie obowigzkéw wynikajacych 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
wptyw na pogorszenie wyniku finansowego za dany rok obrotowy.

Ryzyko zwiqzane z uzaleznieniem Emitenta od odbiorcow

Istnieje ryzyko wptywu na wyniki osiggane przez Emitenta od podmiotéw zwigzanych
z nim umowami. Nieterminowo$¢ regulowania naleznosci z tytutu zawartych umow ma wptyw na
biezaca ptynnos¢ finansowa.

Ryzyko zwiqzane z realizowanymi kontraktami

Kontrakty realizowane przez Spoétke Investment Friends S.A. wigzaty sie z konieczno$cia
zatrudnienia podwykonawcow i przyjeciem petnej odpowiedzialno$ci wobec Inwestoréw za ich
dziatania. Spo6tka prowadzac dziatalno$¢ operacyjng polegajaca na produkcji i sprzedazy stolarki
okiennej starata sie minimalizowac¢ ten czynnik ryzyka, zadajac od podwykonawcow kaucji lub
innych form zabezpieczen. Nie mozna jednak wykluczy¢ sytuacji, iz posiadane zabezpieczenia nie
pokryja w pelnym zakresie roszczen inwestorow. Istniato takze ryzyko niedoszacowania ceny za
wykonywany projekt, a takze ryzyko nieukonczenia projektu w terminie. Nawet jezeli Spdtka nie
ponosita odpowiedzialno$ci za przesuniecie terminu realizacji zadania inwestycyjnego ponosita
dodatkowe koszty takiego przesuniecia. Nie mozna zatem wykluczy¢, ze opisane czynniki beda
mogty mie¢ negatywny wptyw na, wyniki, sytuacje finansowa Sp6tki, cho¢ w zwigzku z aktualnie
wdrazanymi zmianami kierunku rozwoju Sp6tki ryzyko to nalezy oceni¢ jako niskie.
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Ryzyko zwiqzane z koniunkturq gospodarczq w Polsce

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

Ryzyko zwiqzane z politykq gospodarczq w Polsce

Na realizacje zatozonych przez Emitenta celéw strategicznych wplyw maja miedzy innymi
czynniki makroekonomiczne, ktore sg niezalezne od dziatann Emitenta. Do czynnikéw tych zaliczy¢
mozna polityke rzadu, decyzje podejmowane przez Narodowy Bank Polski oraz Rade Polityki
Pienieznej, wptywajace na podaz pienigdza, wysokosci stép procentowych i kurséw walutowych,
podatki, wysokos¢ PKB, poziom inflacji, wielko$¢ deficytu budzetowego i zadluzenia
zagranicznego, stope bezrobocia, strukture dochodéw ludnosci, itd. Niekorzystne zmiany w
otoczeniu makroekonomicznym moga w istotny sposob niekorzystnie wptyna¢ na dziatalnos$¢ i
wyniki ekonomiczne osiggane przez Emitenta.

Ryzyko zwiqzane z celami strategicznymi

Ze wzgledu na fakt, ze dzialalno$¢ w sektorze finansowym jest narazona na wptyw wielu
nieprzewidywalnych czynnikow zewnetrznych (m.in. przepisy prawa, stosunek podazy
i popytu), istnieje ryzyko nie osiggniecia wszystkich zatozonych celow strategicznych.
W zwigzku z tym przychody i zyski osiggane w przysztosci przez Spotke zaleza od jej zdolnosci do
skutecznej realizacji opracowanej dtugoterminowej strategii. Dziatania Spoétki, ktére okaza sie
nietrafne w wyniku zlej oceny otoczenia bagdz nieumiejetnego dostosowania sie do zmiennych
warunkow tego otoczenia moga miec istotny negatywny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje
finansowo-majatkowa oraz na wyniki Spotki.

Ryzyko niestabilnosci polskiego systemu prawnego

Czeste  nowelizacje,  niespdjnoS¢  oraz  brak  jednolitej interpretacji =~ prawa,
w szczegollnos$ci prawa podatkowego, niosg za sobg istotne ryzyko zwigzane z otoczeniem
prawnym, w jakim dziata Emitent. Przyszte zmiany przepisow prawa moga mie¢ bezposredni lub
posredni wpltyw na dziatalno$¢ Emitenta i osiggane przez jego wyniki finansowe.
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Ryzyko zwiqzane z konkurencjq

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

Ryzyko odejscia kluczowych cztonkow kierownictwa i trudnosci zwiqgzane z pozyskaniem
nowej wykwalifikowanej kadry zarzqdzajqcej

Na dziatalno$¢ Spotki duzy wptyw wywiera jako$¢ pracy kierownictwa. Spétka nie moze zapewnic,
ze ewentualna utrata niektorych cztonkéw kierownictwa nie bedzie mie¢ negatywnego wptywu
na dziatalno$¢, sytuacje finansowg i wyniki operacyjne Spo6tki. Wraz z odej$ciem kluczowych oséb
z kierownictwa Spoétka mogtaby zosta¢ pozbawiona personelu posiadajacego wiedze i
doswiadczenie z zakresu zarzadzania i dziatalnoS$ci operacyjnej. Spotka ktadzie szczeg6lny nacisk
na zaimplementowanie systeméw motywacyjnych dla jego kluczowych pracownikéw, ktoére
aktywizujg pracownikéw i uzalezniajg ich wynagrodzenie od efektow pracy oraz zaangazowania
w dziatalnos¢ operacyjng Spotki.

Ryzyko wahan kursowych oraz ograniczonej ptynnosci

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

Ryzyko w instrumentach finansowych w zakresie

(a) ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktécen przeptywoéw srodkdw 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 transakgcji, dla ktérych stosowana jest
rachunkowo$¢ zabezpieczen. Spoétka nie posiada sformalizowanego systemu zarzadzania
ryzykiem finansowym. Decyzje o stosowaniu instrumentéw zabezpieczajacych planowane
transakcje sag podejmowane na podstawie biezacej analizy sytuacji Sp6tki i jej otoczenia.

Ryzyko wykluczenia z gietdy
1. Zarzad Gietdy wyklucza instrumenty finansowe z obrotu gietdowego:
1) jezeli ich zbywalno$¢ stata sie ograniczona,
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2) na zadanie KNF zgtoszone 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 spetiac inne, niz okreslony w ust. 1 pkt. 1 warunek dopuszczenia do obrotu
gietdowego na danym rynku,

2) jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujgce na gietdzie,

3) na wniosek emitenta,

4) wskutek ogtoszenia upadtosci emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku
o gloszenie upadtosci z powodu braku Srodkéw w majatku emitenta na zaspokojenie kosztéw
postepowania,

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

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

7) jezeli w ciggu 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. Wykluczajgc instrumenty finansowe w przypadkach okreslonych w ust. 2 pkt. 1), 3) oraz 5)
Zarzad Gietdy bierze pod uwage strukture wlasnosci emitenta, ze szczegdlnym uwzglednieniem
wartosci i liczby akcji emitenta, bedacych w posiadaniu akcjonariuszy, z ktérych kazdy posiada nie
wiecej niz 5% ogolnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu.

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

5. W przypadku, o ktéorym mowa w ust. 2 pkt. 6), wykluczenie instrumentow finansowych z obrotu
gietdowego moze nastgpi¢ odpowiednio nie wcze$niej niz z dniem potgczenia, 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 zwiqzane z otoczeniem prawnym

Zmiany wprowadzane w polskim systemie prawnym mogg rodzi¢ dla Spétki pewne ryzyko
w zakresie prowadzonej przez niego dziatalnoSci gospodarczej. Dotyczy to w szczegolnosci
regulacji z dziedzin prawa energetycznego, handlowego, podatkowego, przepiséw regulujacych
dziatalno$¢ gospodarcza, przepiséw prawa pracy ubezpieczen spotecznych czy prawa papieréw
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wartoSciowych. Nalezy zauwazy¢, iz przepisy polskiego prawa przechodza obecnie proces
intensywnych zmian zwigzanych z dostosowaniem polskich przepisow do przepiséw unijnych.
Zmiany te mogg mie¢ wptyw na otoczenie prawne dziatalno$ci Spétki i na jej wyniki finansowe.
Zmiany te mogg ponadto stwarza¢ problemy wynikajgce z niejednolitej wyktadni prawa, ktéra
obecnie jest dokonywana nie tylko przez sady krajowe, organy administracji publicznej, ale
roéwniez przez sady wspdlnotowe. Interpretacje dotyczace zastosowania przepisow, dokonywane
przez sady i inne organy interpretacyjne bywaja czesto niejednoznaczne lub rozbiezne, co moze
generowal ryzyko prawne. Orzecznictwo sadoéw polskich musi pozostawaé w zgodnosci
z orzecznictwem wspdlnotowym. Tymczasem niezharmonizowane z prawem unijnym przepisy
prawa krajowego moga budzi¢ wiele watpliwos$ci 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 zwiqzane z systemem podatkowym

Polski system podatkowy charakteryzuje sie duzg zmiennoscig przepiséw, ktére dodatkowo
sformutowane sa w sposo6b nieprecyzyjny i ktérym brakuje jednoznacznej wyktadni. Interpretacje
przepiséw podatkowych ulegaja czestym zmianom, przy czym zaréwno organy skarbowe jak i
orzecznictwo sgdowe w sferze podatkéw nie maja wypracowanych jednolitych stanowisk.
Wszystko to sprawia, Ze polskie spétki narazone sg na wieksze ryzyko niz spétki dziatajgce w
bardziej stabilnych systemach podatkowych. W przypadku zaistnienia okolicznosci, w ktorych
organy podatkowe przyjma interpretacje przepiséw podatkowych odmienng od przyjetej przez
Spoétke, a bedacej podstawa wyliczenia zobowigzania podatkowego, moze mie to negatywny
wptyw na dziatalno$¢ Spéiki, jej sytuacje finansowa, wyniki oraz perspektywy rozwoju.

Ryzyko zwiqzane z kadrq menedzerskq Spotki

Na dziatalno$¢ Spotki duzy wptyw wywiera jako$¢ pracy kierownictwa. Spotka nie moze zapewnic,
ze ewentualna utrata niektorych cztonkéw kierownictwa nie bedzie mie¢ negatywnego wptywu
na dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki Spotki. Wraz z odejsciem kluczowych osob z
kierownictwa, Spoétka mogtaby zosta¢ pozbawiona personelu posiadajacego wiedze i
doswiadczenie z zakresu zarzadzania i dziatalno$ci operacyjnej. Nalezy zwrdci¢ uwage, ze Spotka
jest podmiotem gospodarczym o stosunkowo niewielkich rozmiarach, czego konsekwencja jest
niezatrudnianie przez Spoétke pracownikéw i korzystanie przy wykonywaniu specjalistycznych
zadan z ustug firm zewnetrznych. W przypadku utraty tych specjalistow przez Spotke istnieje
ryzyko pogorszenia sie jakos$ci i terminowos$ci $wiadczonych ustug. W efekcie moze to skutkowac
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pogorszeniem sie warunkow przysztych kontraktéw i w zwigzku z tym obnizeniem planowanych
zyskow Spotki.

Ryzyko zwiqzane z sytuacjq na rynku pracy i trudnosciami w pozyskaniu wysoko
wykwalifikowanych pracownikow

Czynnikiem moggcym mie¢ znaczgcy wptyw na uzyskiwane przez Spotke wyniki finansowe jest
trudna sytuacja na rynku pracy a w szczegélnosci potencjalne trudnosci z jakimi moze borykac sie
Spétka przy pozyskaniu wysoko wykwalifikowanej kadry, bezposrednio odpowiedzialnej za
obstuge. Istnieje ryzyko, ze niedostepnos$¢ kluczowych pracownikéw bedzie miato negatywny
wpltyw na realizacje prowadzonych przez Spoétke projektow oraz zapewnienie przez Spoétke
odpowiedniej jakoSci i zakresu ustug, co z kolei moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢ i
sytuacje finansowgq Spoétki oraz na osiggniecie zaplanowanych wynikéw.

Ptock, dnia 28 sierpnia 2014 roku

Jacek Koralewski - Cztonek Rady
Nadzorczej oddelegowany do
czasowego pelnienia funkcji
Prezes Zarzadu Emitenta

i upowazniony do samodzielnej
reprezentacji
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