B A L At
B A A A A A AT A A a vl

Raport EFICOM S.A. za
IIT kwartat 2011 roku

EFIC:M

EUROPEAN and FINANCIAL CONSULTING




EFIC M

EUROPEAN and FINANCIAL CONSULTING

1. Charakterystyka Spotki EFICOM S.A.

1.1 Podstawowe informacje o Spoétce.

EFICOM S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Nowogrodzkiej 68 dziala jako spotka akcyjna prawa
handlowego, wpisana dnia 24 maja 2007 roku do Rejestru Przedsigbiorcéw przez Sad Rejonowy dla m. St.
Warszawy XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000280815.
Wezedniej Spotka byla wpisana do Rejestru Przedsigbiorcéw przez Sad Rejonowy dla m. St. Warszawy
XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000120492 jako EFICOM

Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia.

Spétka powstala droga przeksztalcenia formy prawnej w spoétke akcyjng spotki EFICOM Spoétka
z ograniczong odpowiedzialnos$cia zgodnie z uchwala nr 1 Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikéw

(akt notarialny pod numerem Repertorium A 2511/2007) z dnia 20.04.2007 roku.

Kapital zakladowy Spétki wynosi 860 000 zI i dzieli si¢ na 4 300 000 akcji o warto$ci nominalnej
0,20 zt kazda. Podwyzszenie kapitalu zakladowego nastapito zgodnie z uchwala nr 7 Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia EFICOM S.A. z dnia 8 czerwca 2009 roku.

1.2. Informacje na temat akcji znajdujacych si¢ w posiadaniu cztonkéw organow

zarzadzajacych i nadzorczych Spotki.

Imie i nazwisko Stanowisko Liczna akcji Udziat w kapitale
zaktadowym
Anna Katarzyna Nietyksza Prezes Zatzadu 1425 000 33,14%
Anna Facinska Wiceprezes Zarzadu 19 000 0,44%
Przemystaw Fuks Wiceprezes Zarzadu 6 000 0,14%
Maria Deskur Przewodniczaca Rady 6 000 0,14%
Nadzorczej
1.3. Sktad Rady Nadzorcze;j.

Sktad Rady Nadzorczej w trzecim kwartale 2011 roku nie ulegl zmianie. Na dzied sporzadzenia raportu w
sktad Rady Nadzorczej EFICOM S.A. wchodza: Maria Deskur, Magdalena Bielawska, Zbigniew Jasinski,

Jacek Wojciechowicz, Juliusz Klosowski.
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1.4. Sposéb reprezentacji Spotki.

Upowaznienie do reprezentacji EFICOM S.A. ma Zarzad Spotki.

Zarzad Spotki zobowigzany jest do reprezentowania Spotki w sadzie i poza nim. Zarzad kieruje biezaca
dzialalnoscia Spotki a do zakresu jego dziatalnosci naleza wszystkie sprawy, ktore z mocy Kodeksu spotek
handlowych lub Statutu nie zostaly zastrzezone do wylacznej kompetencji Walnego Zgromadzenia lub
Rady Nadzorczej. Zarzad Spélki uprawiony jest do skladania o$wiadczert i podpisywania zobowiazat.

Sktad Zarzadu w I1I kwartale 2011 r. nie ulegl zmianie.

2. Informacje na temat aktywnosci, jaka w okresie objetym raportem, tj. od 1lipca 2011 roku
do 30 wrzesnia 2011 roku, emitent podejmowal w obszarze rozwoju prowadzonej dziatalnosci,
w szczegolnosci poprzez dziatania nastawione na wprowadzenie rozwigzan innowacyjnych w

przedsi¢biorstwie.

W III kwartale 2011 roku EFICOM S.A. nadal prowadzil dzialalno$¢ inwestycyjno-doradcza, a takze
zgodnie z informacjami zawartymi w raporcie za II kwartal 2011 roku kontynuowal rozwdj Grupy
Kapitalowej EFICOM S.A. Na dzief sporzadzenia niniejszego raportu Grupe Kapitatowa EFICOM S.A.

tworza spotki MicroBiolab Sp. z 0.0. oraz Green Assets Inwestycje S.A.

* MicroBioLab Sp. z o.0.

Spotka MicroBiolab dziata na pograniczu nauki i przemystu, specjalizujac si¢ we wdrazaniu nowych
technologii z zakresu biotechnologii. MicroBioLab to platforma posredniczaca w aplikacji metod biologii
molekularnej w przemysle, wykorzystujaca potencjal naukowy 1 technologiczny Uniwersytetu
Jagiellonskiego. W 111 kwartale 2011 roku Spétka podpisata umowe na realizacj¢ projektu polegajacego na
stworzeniu funduszu zalgzkowego i tym samym otrzymata z Polskiej Agenciji Rozwoju Przedsigbiorczosci
dotacje na 8,3 mln zlotych, pochodzaca z Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka Dziatanie
3.1 na stworzenie kapitatu zalazkowego. Srodki otrzymane z funduszy UE zostana przeznaczone na
stworzenie funduszu zalazkowego, ktérego pierwszym zadaniem bedzie wyselekcjonowanie pomystow z
branzy biotechnologii, bioinformatyki oraz komputerowych modeli sieci neuronowych a nastepnie
zainwestowanie, wspolnie z EFICOM S.A., w wyselekcjonowane przedsiewzigcia $rodkéw z funduszu
zalagzkowego na ich dalszy rozwdj 1 wprowadzenie na rynek. Na bazie ww. pomystéw stworzonych
zostanie przynajmniej 6 wysoko innowacyjnych przedsicbiorstw, w ktérych MicroBioLab bedzie z

przyznanego kapitalu obejmowat do 49% udziatéw. EFICOM S.A. oraz MicroBioLab Sp. z o.0., planuja
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$cifle ze soba wspolpracowac w zakresie rozwoju wybranych przedsigbiorstw oraz pozyskiwaé inwestordw
zewnetrznych dla nowo powstalych firm. Kluczows role w tym zakresie bedzie odgrywal EFICOM S.A.,
ktory jest Autoryzowanym Doradcg rynku NewConnect. Zaangazowanie EFICOM-u, pozwoli na szybsze
1 sprawniejsze dotarcie do inwestorow branzowych, instytucjonalnych oraz indywidualnych 1
zainteresowanie ich wejsciem kapitalowym w nowo powstate przedsigbiorstwa. Umozliwi to
przygotowanie Spoélek do debiutu na alternatywnym systemie obrotu NewConnect oraz sprawne
funkcjonowanie na rynku kapitalowym. Dla stworzonych w ramach projektu przedsigbiorstw zostana
przygotowane specjalistyczne analizy wdrozenia pomystu oraz biznes plany. Uwiarygodnia one rynkowa
mozliwo$¢ wdrozenia planowanej technologii i jej dalszy rozw6j. Zwickszy to szanse na sukces powstatych
firm, w ramach ktérych EFICOM S.A. bedzie obejmowal réwniez swoje udzialy i finalnie wprowadzat je

na rynek NewConnect.

* Green Assets Inwestycje S.A.

Green Assets Inwestycje S.A. ma charakter spolki inwestycyjnej, ktoéra bedzie realizowala inwestycje
kapitalowe w projekty z szeroko rozumianego obszaru zielonych inwestycji ze szczegblng preferencja dla
odnawialnych Zrédel energii. Kapital inwestycyjny bedzie adresowany do przedsi¢biorstw dzialajacych w
sektorze energii odnawialnej oraz do przedsigbiorstw wdrazajacych innowacyjne technologie w zakresie
energetyki. W pierwszej potowie 2012 roku planowane jest upublicznienie spotki Green Assets Inwestycje
S.A. na rynku NewConnect poprzez uplasowanie emisji akcji wsrod wyselekcjonowanych inwestorow,
ktérzy juz wyrazili zainteresowanie nabyciem akcji Spoétki. W IIT kwartale 2011 roku spétka podpisata
pierwsza umowg inwestycyjna, na mocy ktoérej zainwestowala w spotke Esperotia Energy Investments Sp.
z o.o. (EEI). Inwestycja polegala na objeciu 2 220 udzialéw, co stanowi 5% udzialéw w kapitale Esperotia
Energy Investements Sp. z o.0. Wartos¢ inwestycji to 111 000 PLN. Réwnolegle, udzialty EEI objat
fundusz Environmental Investments Partners. Wigkszosciowym udzialowcem EEI jest cypryjski fundusz
inwestycyjny Esperotia Investments Ltd. EEI koncentruje swoja dzialalno§¢ w jednej z najszybciej
rozwijajacych si¢ dziedzin gospodarki — Odnawialnych Zrédlach Energii. Spotka realizuje projekty
budowy biogazowi w Polsce, prowadzi profesjonalne doradztwo w zakresie budowy i eksploatacji
biogazowni dla inwestoréw branzowych i finansowych oraz budowa wlasnych instalacji biogazowych.
Obecnie EEI realizuje, na réznym etapie zaawansowania 15 projektéw biogazowni rolniczych
zlokalizowanych na terenie Polski. W kazdym z projektéw przeprowadzone zostaly konsultacje spoteczne,
dokonano wyznaczenia dzialki pod inwestycje, zbadano mozliwos$¢ wpiccia do sieci energetycznej oraz
uzyskano gwarancj¢ dostaw surowcéw. Beda to inwestycje o zainstalowanej mocy elektrycznej pomiedzy
IMW a 1,7MW. EEI skupia swoja dzialalno$¢ gléwnie w wojewoddztwach: dolnoslaskim, opolskim,
wielkopolskim, lubuskim, t6dzkim i pomorskim.
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Strategia EFICOM S.A. zaklada rozszerzenie Grupy Kapitalowej o kolejne podmioty, ktérych oferta
bedzie komplementarna wzgledem ustug $wiadczonych przez EFICOM S.A.

Ponadto, dziatania EFICOM S.A. byly kontynuowane w nastepujacych obszarach:

®  Doradztwo w zakresie informatyki, telekomunikacji i spoleczefistwa informacyjnego, oraz
energetyki 1 szkolen dla sektora publicznego,

*  Doradztwo Europejskie dla miedzynarodowych korporacii i polskich spotek,

*  Doradztwo w zakresie energii odnawialnej (wodnej, wiatrowej, stonecznej 1 biogazowej),

* Rozwdj dziatalnodci doradczej w dziedzinie cloud computing,

*  Doradztwo w dziedzinie smart-grid,

* Doradztwa finansowe 1 inwestycyjne dla potencjalnych spétek ubiegajacych si¢ o
wprowadzenie akcji na rynek NewConnect,

*  Przygotowanie oferty wplywania na proces decyzyjny w Brukseli dla duzych firm,

= Rozwéj sieci partneréw finansowych na rynku niepublicznym (fundusze Private

equity/Venture capital).

W III kwartale 2011 roku przeprowadzono wyceny 1 przygotowano memoranda i dokumenty
informacyjne oraz przeprowadzono oferty prywatne Klientéw spéiki jako Autoryzowany Doradca rynku
NewConnect. W III kwartale 2011 roku EFICOM S.A. wprowadzil na rynek NewConnect dwie kolejne
spolki: Venture Capital Poland S.A. 1 Yureco S.A. Debiut nastepnej spotki planowany jest na poczatku IV
kwartatu 2011 roku. Jako Autoryzowany Doradca EFICOM S.A. kontynuowal wspolprace ze spotka
Inwestycje.pl S.A. a wraz z rozpoczeciem III kwartatu 2011 roku rozpoczat wspdlprace z Venture Capital

Poland S.A. oraz Yureco S.A. w zakresie doradztwa w wypelnianiu obowiazkéw informacyjnych.

Spotka kontynuowala takze wspolprace z dotychczasowymi klientami. Przedmiotem wspolpracy bylo
m.in. §wiadczenie przez EFICOM S.A. ustug doradztwa europejskiego w zakresie pozyskiwania srodkéw z
funduszy strukturalnych UE oraz inicjatyw wspélnotowych w zwigzku z realizacja planéw inwestycyjnych,

badawczo-rozwojowych i szkoleniowych klientow, jak réwniez zarzadzanie oraz rozliczanie projektow.

Zgodnie z realizowang strategia spotki, EFICOM S.A. planuje realizacj¢ projektéw wiasnych dotyczacych
inwestycji 1 rynku kapitalowego, finansowanych z funduszy UE. 4 lipca 2011 roku podpisana zostata
umowa z Mazowiecka Jednostka Wdrazania Programéw Unijnych o dofinansowanie projektu "Kapitat dla
MSP" w ramach Dzialania 8.1 "Rozwoj pracownikéw i przedsiebiorstw w regionie”, Poddziatanie 8.1.1
"Wspieranie rozwoju kwalifikacji zawodowych i doradztwo dla przedsi¢biorstw". Calkowita warto$é
dofinansowania na realizacj¢ projektu wyniesie 733 965,00 z1. Projekt bedzie realizowany od 1 listopada
2011 roku do 31.10.2012 roku, co wzmocni mozliwosci promocyjne EFICOM S.A. w tej dziedzinie. W
ramach projektu przeszkolonych 1 poinformowanych zostanie 200 uczestnikéw z 70 firm. Szkolenia

dotyczy¢ beda pozyskiwania kapitalu inwestycyjnego, zasad funkcjonowania na rynku kapitalowym (w tym
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przede wszystkim na rynku NewConnect) oraz venture capital, oceny efektywnosci poszczegélnych form
finansowania i budowania relacji inwestorskich. Projekt skierowany jest do kadry menadzerskiej oraz

pracownikéw finansowo-analitycznych mikro, matych i $rednich firm z wojewddztwa Mazowieckiego.

Na przychody Spotki EFICOM S.A., osiagnicte w 111 kwartale 2011 roku sktadaly si¢ wynagrodzenia z
tytulu: doradztwa finansowo-inwestycyjnego prowadzonego przy projektach wprowadzania spétek na
rynek NewConnect i pozyskania inwestoréw dla Klientéw oraz sporzadzania wycen spélek Klientéw,
realizacji kontraktow zawartych z Klientami sektora publicznego, przede wszystkim w zakresie projektow
IT jak i ICT oraz wynagrodzenia z tytutlu dlugoterminowych umoéw z zakresu rozliczania i zarzadzania

projektami Klientéw finansowanymi ze $rodkéw UE.

3. Wybrane dane finansowe

Ponizej przedstawione zostaly wybrane informacje finansowe zawierajace podstawowe dane warto§ciowe
(w ztotéwkach oraz w euro) podsumowujace sytuacje finansowa EFICOM S.A. w trzecim kwartale 2011

roku.

Podstawowe pozycje bilansu oraz rachunku zyskéw i strat przeliczono na walute euro zgodnie z
obowiazujaca zasada przeliczenia, wskazana ponizej:
— bilans wedltug kursu obowiazujacego na ostatni dzien odpowiedniego okresu;

— rachunek zyskéw i strat wedlug kurséw $rednich w odpowiednim okresie, obliczonych jako
§rednia arytmetyczna kurséw dziennych ogloszonych przez Narodowy Bank Polski i

obowigzujacych w danym okresie.

Srednie kursy wymiany EUR/PLN
W okresie objetym sprawozdaniem finansowym oraz w okresie poréwnywalnym notowania $rednich

kurséw wymiany EUR/PLN, ustalone przez Narodowy Bank Polski przedstawialy si¢ nastepujaco:

Tabela 1. Srednie kursy wymiany EUR/PLN.

Okres obrotowy Sredni kurs w okresie Kurs w ostatnim dniu okresu
01.07.2011 — 30.09.2011 4,1470 4,4112
01.07.2010 — 30.09.2010 4,0089 3,9870

1) Srednia kursiw dziennych obowiazujacych w danym okresie.

Zridio: opracowanie wilasne, na podstawie danych NBP.
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Przeliczenia dokonano zgodnie ze wskazanymi wyzej kursami wymiany przez podzielenie wartosci
wyrazonych w PLN przez odpowiedni kurs wymiany EUR/PLN i zaokraglono do drugiego miejsca

dziesi¢tnego.

Tabela 2. Wybrane dane finansowe Spotki za III kwartat 2011 roku.

3Q 2011 3Q 2010 Dynamika
Kategoria (tys. PLN) (tys. BUR)  (tys. PLN)  (tys. EUR) e
Przychody netto ze 460,35 104,36 1131,75 283,86 -59,32%
sprzedazy
Amortyzacja 55,19 12,51 19,15 4,80 188,20%
Zysk/Strata ze sprzedazy -374,07 -84,80 26,66 6,69 -1503,11%
Zysk/Strata na -374,06 -84,80 22,91 5,75 -1732,74%
dziatalno$ci operacyjnej
Zysk/Strata brutto 114,86 26,04 27,28 6,84 321,04%
Zysk/Strata netto 102,36 23,20 3,81 0,96 2586,61%

Zrddfo: opracowanie wlasne.

W trzecim kwartale 2011 roku Spétka odnotowata spadek przychodéw ze sprzedazy w stosunku do
analogicznego okresu ubieglego roku. Obroty EFICOM S.A. w trzecim kwartale 2011 roku osiagnely
460,4 tys. PLN i byly nizsze o ok. 59,3% w poréwnaniu do III kwartatu 2010 roku. Dla poréwnania
przychody w analogicznym okresie 2010 roku wyniosty 1 131,8 tys. PLN, natomiast dziatalno$¢ spotki
skupila si¢ na inwestycjach w dlugofalowe kontrakty i projekty jak MicroBioLab, GAI, E-samodzielni i
kilka innych projektéow inwestycyjnych, nad ktérymi spotka pracuje, a ktére docelowo przyniosa duzo
wyzsze zyski. W biezacym okresie w ze wzgledu na pogarszajaca si¢ sytuacje rynkows nastapila zmiana w
harmonogramie i przesuniecie realizacji projektéw w administracji na przyszly rok . Istotne znaczenie na
wielko$¢ przychoddw, w szczegdlnosci z tytulu ustug Autoryzowanego Doradcy, mial fakt kryzysu na
$wiatowym rynku kapitalowym, ktéry op6znil decyzje m.in. dotyczace wejscia na rynek NewConnect kilku
klientéw EFICOM, z ktérymi Spotka posiada juz podpisane umowy na $wiadczenie uslug, natomiast

realizacja zostala przesunigta na pierwsza polowe przyszlego roku.

Na przychody Spotki osiagniete w trzecim kwartale 2011 roku skladaly si¢ wynagrodzenia z tytulu:
kompleksowego doradztwa finansowego przy wprowadzeniu spétek na rynek NewConnect, w tym takze
pelnienie funkeji Autoryzowanego Doradcy NewConnect oraz sporzadzaniu wycen spélek, przychody z
tytutu realizacji kontraktéw doradczych i inzynieréw projektow zawartych z Klientami z sektora
publicznego, honoraria za przygotowanie dokumentacji aplikacyjnej i studiéw wykonalnosci dla Klientéw

do projektéw aplikacyjnych o $rodki UE oraz wynagrodzenia z tytulu prowadzenia stalych ustug
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doradczych dla klientéw z branzy ICT. Ponadto EFICOM pracuje nad wieloma diugoterminowymi
projektami, ktére zostaly rozpoczete 1 beda realizowane w kolejnych okresach, w szczegdlnosci warto
zwrécié uwage na dzialania inwestycyjne EFICOM, w tym inwestycje w Spotki: Green Assets
Inwestycje S.A. oraz MicroBioLab Sp. z o.0., ktére zostaly zapoczatkowane w drugim kwartale, w trzecim
natomiast byly prowadzone zintensyfikowane prace przygotowania, organizacji obu spétek do realizacji
celéw strategicznych. Realizacja tychze celéow bedzie kontynuowana w kolejnych kwartalach wraz z

wykorzystaniem potencjatu rynku kapitalowego, na ktérym dziala EFICOM. Dodatkowo Emitent stale

realizuje projekty informatyczne i Srodowiskowe w oparciu o dtugoterminowe umowy.

Koszty dziatalnosci operacyjnej w trzecim kwartale br. wyniosly jedynie 834,4 tys. PLN, dla poréwnania w
poprzednim okresie wyniosty one ponad 1 105,1 tys. PLN, co przeklada si¢ na ponad 24,5% spadek
kosztéw operacyjnych Spotki. Na tak korzystng dynamike wplyw miato przede wszystkim kontynuacja
polityki Spotki w zakresie restrukturyzacji kosztéw, ale warto zwrdcié uwage iz poréwnywane koszty z
okresu 2010 roku byly wyzsze w wyniku realizacji w/w kluczowych kontraktéw dla administracji
publicznej. Ze wzgledu na charakter dziatalno$ci Spoétki opartej w duzej mierze na §wiadczeniu ustug
doradczych, w strukturze kosztéw najwigksza pozycje stanowily wlasne koszty osobowe. Druga znaczaca
pozycja byly koszty podwykonawcéw ustug, co ma odzwierciedlenie w pozyciji ,,Ustugi obce”. W
poréwnaniu do analogicznego okresu 2010 roku udzial poszczegélnych kosztéow ulegl niewielkim

wahaniom.

Spotka kontynuuje realizacje wlasnego projektu ,,e-Samodzielni”, ktéry de facto nie generuje przychodéw
dla Spotki, a dzigki refinansowaniu ze srodkéw UE, mozliwa jest refundacja czesci kosztéw projektu, tym
samym nie stanowia one dodatkowego obciazenia dla Spétki. Projekt ten ma zatem neutralny wplyw na

wyniki finansowe Spo6tki.

Zysk brutto Spotki za III kwartal 2011 roku wynidst blisko 114,9 tys. PLN w poréwnaniu z wynikiem w
analogicznym okresie 2010 r roku, ktéry byl w wysokosci ok. 27,3 tys. PLN. Oznacza to wzrost o ponad

321 %, co odpowiada wzrostowi wartosci o ponad 87,6 tys. PLN.

Zysk netto Spotki za 111 kwartat 2011 roku wynidst ok. 102,4 tys. PLN i wzrdst o blisko 99 tys. PLN w
poréwnaniu z wynikiem w analogicznym okresie 2010 roku, ktory byt w wysokosci ok. 3,8 tys. PLN.
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Wykres 3. Poréwnanie danych finansowych Spotki w trzecim kwartale

wartos¢ Wynik netto
w KPLN
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75
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25

3Q 2011 3Q 2010

okres

Tabela 4. Wybrane dane finansowe Spotki po pierwszych trzech kwartatach (skumulowane)

1Q-3Q 2011 roku 1Q-3Q 2010 roku
(tys. PLN) (tys. EUR) (tys. PLN) (tys. EUR)
Wyszczegolnienie

Przychody netto ze sprzedazy 2 033,15 505,97 2 617,20 652,86
Amortyzacja 59,72 14,86 15,69 3,78
Zysk/Strata ze sprzedazy -827,26 -205,87 228,66 57,04
Zysk/Strata na dzialalnosci operacyjnej -827,60 -205,96 86,30 21,53
Zysk/Strata brutto -252,06 -62,73 86,30 21,53
Zysk/Strata netto -264,57 -65,84 37,72 9,41

Zrddfo: opracowanie wlasne.
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3.1. Sytuacja majatkowa

Tabela 5. Wybrane dane bilansowe Spoétki na koniec IIT kwartatu 2011 roku.

30.09.2011 30.09.2010 Dynamika
Kategoria
(tys. PLN) (tys. EUR) (tys. PLN) (tys. EUR) 2011/2010
Aktywa tazem 6 154,05 1 395,10 6 368,50 159732 -337%
Naleznosci dtugoterminowe 141,33 32,04 0,00 0,00 -
Nalezno$ci krétkoterminowe 3 390,92 768,71 4 031,87 1011,25 -75,90%
Inwestycje difugoterminowe 589,84 133,71 253,11 63,48 133,04%
Krétkoterminowe aktywa
finansowe w pozostatych 95292,00%
953,92 216,25 1,00 0,25
jednostkach
Srodki pienigzne i inne aktywa -50,80%
870,45 197,33 1769,37 443,78
pieni¢zne
Kapitat wlasny 5291,76 1199,62 5393,28 135272 -1,88%
Zobowigzania dlfugoterminowe 59,66 13,52 27,73 6,96 115,15%
Zobowigzania krotkoterminowe 725,29 164,42 751,38 188,46 -347%

Zrddfo: opracowanie wiasne.

Warto$¢ aktywow Spotki zmienita si¢ nieznacznie i wynosi 6 154,0 tys. PLN na koniec wrze$nia 2011
roku. Warto$ci pozycji Nalezno$ci dlugoterminowe wzrosty do 141,3 tys. PLN, zmiana ta wynikala przede
wszystkim z przeciagnigcia si¢ terminu zakodczenia kontraktu, co skutkowalo przeksiggowaniem
naleznosci krotkoterminowych na dlugoterminowe. W 2010 roku pozycja ta nie wystgpowala. Co warto
podkresli¢ warto§é naleznosci krétkoterminowych spadia o blisko 16%, gléwnie w skutek usprawnienia
procesu $ciagalnosci wierzytelnosci Spotki. Skuteczne dzialanie majace na celu windykacje naleznosci
wsréd odbiorcow Spotki spowodowalo spadek warto$ci naleznosci z 4 031,9 tys. PLN do ok. 3 390,9 tys.
PLN. Istotna pozycje w majatku spotki stanowia inwestycje. Warto$ci pozycji Inwestycje diugoterminowe
wzrosta o ponad 133% t/1, to jest z kwoty 253,1 tys. PLN do ponad 589,8 tys. PLN. Natomiast wartosci
Kroétkoterminowych aktywow finansowych w pozostalych jednostkach na koniec wrzesnia 2011 roku
mialy warto$¢ ok. 953,9 tys. PLN.

Jest to efektem realizacji strategii EFICOM S.A. aktywnego funkcjonowania na rynku kapitalowym, w
szczegolnosci wykonywanie ustugi Autoryzowanego Doradcy oraz zamiany czesci wynagrodzenia na akcje

Spélek wprowadzonych na rynek NewConnect w poprzednich okresach.
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W duzej mierze wplyw na wzrost wartosci aktywow mialy takze inwestycje poczynione przez EFICOM w
spotki zalezne: Green Assets Inwestycje S.A. oraz MicroBioLab Sp. z o.0., ktére sa wynikiem realizacji

strategii Spotki 1 budowy Grupy Kapitatowe;j.

MicroBioLab pozyskal dotacje na kwote ponad 8,3 mln PLN, z czego 4,32 mln PLN zostanie
przeznaczona na inwestycje w wyselekcjonowane innowacyjne pomysly biznesowe z zakresu
biotechnologii oraz informatyki. W zwiazku z tym, iz MicroBiolab bedzie dokonywal inwestycji z
posiadanych z dotacji §rodkéw, ktére to sa bezzwrotne 1 maja by¢ przeznaczone na inwestycje w minimum
6 nowych podmiotéw z ograniczeniem do 49% obejmowanych udzialéw lub akeji to warto$¢ inwestycji w
MicroBioLab w III kwartale, po podpisaniu umowy z PARP znacznie ulegta zmianie. Obecnie wyceniana
jest wedlug aktualnej warto$ci godziwej, gdzie przyjeto ostrozng warto$¢ réwng 500 tys. PLN, co
odpowiada $redniej wartosci 1 inwestycji na 8 potencjalnych pomystéw inwestycyjnych oraz na podstawie

otrzymanych od podmiotéw obcych wstepnych ofert zakupu udzialéw Spétki MicroBiolLab.

Z kolei Spotka Green Assets Inwestycje S.A. (GAl) udanie zainwestowala w lipcu w dynamicznie
rozwijajaca si¢ spétke z sektora biogazowi o nazwie Esperotia Energy Investment Sp. z o.0., co
przetozylo si¢ na zbudowanie korzystnego portfela inwestycyjnego, ktory w III kwartale odnotowal juz
wzrost warto$ci. Natomiast udzialy EFICOM oszacowano wedlug wartoéci ksiegowej — Wartosci
Aktywow Netto (WAN), tj. 51% od 660 tys. PLN posiadanych przez GAL Spétka Esperotia w I kwartale
2012 roku planuje zadebiutowaé na rynku NewConnect. Wymienione powyzej inwestycje mialy tym
samym odzwierciedlenie na zmiang stanu §rodkéw pienigznych, ktére zmniejszyly sie¢ do wartosci 870,5

tys. PLN na koniec wrzesnia 2011 roku.

Facznie Spélka posiada aktywa finansowe dlugo 1 krétkoterminowe w postaci udziatéw lub akeji w
jednostkach powiazanych i podmiotach obcych, ktére na koniec III kwartatu 2011 roku mialy wartos§é
ponad 1 542,8 tys. PLN. Warto$¢ kapitaléw wlasnych zmalata nieznacznie, bo o ok. 1,9% z 5 393,3 tys.
PLN na koniec trzeciego kwartatu 2010 roku do 5 291,8 tys. PLN na koniec wrzes$nia 2011 roku. Wartosci
»Zobowigzan dlugoterminowych” na koniec wrzesnia 2011 roku mialy wartosé 59,7 tys. PLN. Na pozycje
te skladaja si¢ zobowiazania z tytulu leasingu, w wysokosci rownej sumie rat pozostalych do splaty. Dla
porownania w 2010 roku pozycja miala warto$¢ 27,7 tys. PLN. Wartosci ,,Zobowigzan
krétkoterminowych” praktycznie nie zmienita si¢, poniewaz spadta 3,5% do kwoty 725,3 tys. PLN. W
powyzsze] kwocle istotng role odgrywaja rozliczenia wewnatrz projektu ,,e-Samodzielni” (nie majace
wplywu na wyniki Spolki), ktére wynikaja z pobranych zaliczek z Ministerstwa Finanséw na poczet
przysztych wydatkéw 1 zostaly rozliczone po dniu bilansowym, tj. po 30.09.2011 roku.
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Ponizej zaprezentowano wybrane wskazniki finansowe bedace uzupelnieniem informacji o sytuacji w

Spotce.

Tabela 6. Wybrane wskazniki finansowe Spoftki.

Kategoria 30.09.2011 30.09.2010
(PLN) (EUR) (PLN) (BUR)
Kapitat akcyjny 860 000,00 194 958,29 860 000,00 215 701,03
Liczba akcji (szt.) 4 300 000 4300 000
P/E 0,02 0,01 0,00 0,00
P/BV 1,23 0,28 1,25 0,31
Kategoria 30.09.2011 30.09.2010
Wskaznik rentownosci netto 22,24% 0,34%
Wskaznik tentownosci EBITDA -81,26% 2,02%
Wskaznik ogélnej plynnosci 7,22 8,66
Wskaznik ogdlnego zadluzenia 16,29% 15,89%
ROE 0,019 0,001
ROA 0,017 0,001

Zrddfo: opracowanie wiasne.

4. Komentarz Zarzadu EFICOM S.A. na temat czynnikow i zdarzen, ktore mialty wplyw na
wyniki finansowe osiggniete w III kwartale 2011 roku.

W III kwartale 2011 roku Zarzad EFICOM S.A. realizowal strategic wzrostu przychoddéw, osiagniecia

wyzszej marzy na projektach przy jednoczesnym konsekwentnym zmniejszaniu kosztéw operacyjnych.

Jednoczesnie Zarzad koncentrowal swoje prace nad rozwojem tworzonej grupy kapitatowej, skupiajac
si¢ przede wszystkim na biezacym wsparciu 1 wspoldziataniu ze spotkami Green Assets Inwestycje

S.A. oraz MicroBioLab Sp. z o.o0.

Zintensyfikowane prace Zarzadu przy wspdlpracy z Zarzadami Spélek zaleznych w III kwartale
przyniosty wymierne korzysci dla EFICOM S.A. Przede wszystkim nalezy podkresli¢ fakt podpisania
przez Zarzad MicroBiolab umowy o dofinansowanie realizacji projekt funduszu zalazkowego o

wartosci 8,3 mln PLN. Z drugiej strony nalezy zwrdci¢ uwage na pierwsza i od razu zyskowng
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inwestycje spotki Green Assets Inwestycje w dynamicznie rozwijajaca sie spolke z dziedziny
prowadzenia i rozwijania projektow biogazowych. Dzialania te pozwolily na zwickszenie réwniez
aktywow spélki EFICOM S.A. oraz w przyszlosci znacznie wplyna na rozwdj portfela inwestycyjnego

powstate] Grupy Kapitatowej.

Spoltka kontynuowala rozwoj dzialalnosci zwigzanej z doradztwem finansowo-inwestycyjnym oraz
dzialalnoscia Autoryzowanego Doradey na rynku NewConnect. Mimo pogarszajace] si¢ sytuacjl na
rynku kapitalowym, Spélce udalo si¢ z sukcesem wprowadzié akcje dwéch Emitentéw: Venture
Capital Poland S.A oraz Yureco S.A, dla ktérych spélka nadal wykonuje tez obowiazki
Autoryzowanego Dotadcy.

Zintensyfikowane zostaly ustugi doradcze w obszarze projektow dot. energetyki i odnawialnych
zrodel energii, uwzgledniajace nowoczesne 1 innowacyjne rozwigzania technologiczne i organizacyjne,
szezegllnie w sektorze prywatnym, w tym najwiekszymi firmami z branzy energetycznej. Prace te
prowadzone sa wspolnie z zespolem spotki Green Assets Inwestycje S.A. co znacznie przyczyni si¢ w

przyszlosci do rozwoju kompetencji w tym zakresie réwniez nowo powstalej Spolki.

W III kwartale 2011 roku EFICOM S.A. kontynuowat ustugi doradczych w obszarze IT i ICT, ze
szczegllnym naciskiem na nowe obszary jak cloud computing. Ponadto, spélka rozwijala oferte
dotyczaca prawa europejskiego i regulacji Komisji Europejskiej oraz ich wplywu na inwestycje
przedsiebiorstw polskich. W tym zakresie spolka rozpoczyna dzialania w Brukseli, lecz przychody z

tego tytulu pojawia sie w poczatku 2012.

W zwigzku ze slabsza sytuacja na publicznym rynku kapitalowym, a szczegélnie na rynku

NewConnect Zarzad planuje intensyfikacj¢ wspolpracy z funduszami venture capital 1 private equity.
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Prezes Zarzadu EFICOM S.A.
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