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1 WYBRANE DANE FINANSOWE

WYBRANE SKONSOLIDOWANE DANE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWE] EMITENTA SPORZADZONE ZGODNIE Z MSR/MSSF

Wyszczegolnienie

w PLN

na dzien
30.09.2015

w EUR
na dzien
30.09.2015

w PLN
na dzien
31.12.2014

w EUR
na dzien
31.12.2014

1. Kapitat wiasny 11 657 728,97 2750372,52 78 345 057,09 18 380 934,49
1. Nalezno$ci dtugoterminowe 0,00 0,00 500,20 117,35

III. Nalezno$ci krotkoterminowe 233 228,36 55024,86 3388 252,46 794 935,24
IV. Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 857 233,74 202 244,55 254367171 596 783,83
V. Zobowiazania dtugoterminowe 4316 615,53 1018 405,97 4829 351,30 1133 038,81
VI. Zobowigzania krotkoterminowe 1237 446,99 291 947,10 4946 347,43 1160 487,87

Wyszczego6lnienie

w PLN

OKkres
od 01.01.2015
do 30.09.2015

w EUR

okres
od 01.01.2015
do 30.09.2015

w PLN

okres
od 01.01.2014
do 30.09.2014

w EUR

okres
od 01.01.2014
do 30.09.2014

L. Przychody catkowite* 14 057 795,85 3380 496,78 13 003 800,1 3110733,70
II. Przychody z dziatalno$ci podstawowej 392 889,60 94 478,68 291 255,19 69 673,27
I1I. Zysk/strata z dziatalno$ci podstawowe;j -929 212,97 -223 449,07 -2 364 395,37 -565 604,23
IV. Zysk z operacji instr. finansowymi -62 926 287,08 -15131967,56 2185967,15 522921,12
V. Zysk/strata z dziatalno$ci operacyjne;j -69919 862,77 -16 813 721,96 -823 879,13 -197 086,13
VI. Zysk/strata brutto -70 102 403,22 -16857 617,70 -961 329,32 -229 966,59
VII. Zysk/strata netto -59 574 481,02 - 14 325954,32 -1 064 486,19 -254 643,49
VIII. Zysk/strata netto podmiotu dominujacego -50 341 366,30 -12 105 655,00 -2915 888,89 -697 531,01
[X. Amortyzacja 330 304,14 79 428,67 406 239,61 97 179,53

*) przychody z dziatalnosci podstawowej (w tym maklerskiej) powiekszone o przychody z instrumentéw finansowych, pozostate przychody operacyjne oraz

przychody finansowe

Srednie kursy wymiany ztotego w stosunku do EUR w okresach objetych $rédrocznym sprawozdaniem finansowym, ustalane przez
Narodowy Bank Polski. Ogtoszone przez Narodowy Bank Polski $rednie kursy wymiany ztotego w stosunku do EUR wyniosty:

Rok obrotowy

Sredni kurs w oKkresie*

Kurs na ostatni dzien

okresu

01.01.2015-30.09.2015 4,1585 4,2386
01.01.2014-31.12.2014 4,1893 4,2623
01.01.2014-30.09.2014 4,1803 4,1755

*) Srednia kurséw obowiqzujqcych na ostatni dzien kazdego miesigca w danym okresie




WYBRANE JEDNOSTKOWE DANE FINANSOWE EMITENTA SPORZADZONE ZGODNIE Z MSR/MSSF

w PLN w EUR w PLN w EUR
Wyszczegélnienie na dzien na dzien na dzien W ERVATS

30.09.2015 30.09.2015 31.12.2014 31.12.2014
I. Kapitat wtasny 23989 163,88 5659 690,44 38972 270,83 9143 483,76
II. Nalezno$ci dtugoterminowe 0 0 500,2 117,35
[11. NaleznoS$ci krétkoterminowe 4927 795,51 1162 599,80 4720 859,94 1107 585,09
IV. Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 613 667,66 144 780,74 788 131,55 184 907,57
V. Zobowiazania dtugoterminowe 0,00 0 0,00 0
VI. Zobowigzania krétkoterminowe 277 446,13 65 457,02 104 656,15 24 553,91

w PLN w EUR w PLN w EUR
Wvszczesélnienie OKkres okres okres okres
y g od 01.01.2015 od 01.01.2015 od 01.01.2014 od 01.01.2014
do 30.09.2015 do 30.09.2015 do 30.09.2014 do 30.09.2014
I. Przychody catkowite* 511 533,26 123 009,08 350601,49 83 869,94
I. Przychody z dziatalno$ci podstawowej 214 769,73 51 645,96 48 015,86 11 486,22
I1I. Zysk/strata z dziatalno$ci podstawowe;j -162 376,29 -39 046,84 -681 100,67 -162 931,05
IV. Zysk/strata z dziatalnoSci operacyjnej -18587 509,31 -4 469 762,97 -1024 996,10 -245 196,78
V. Zysk/strata brutto -18410 333,95 -4.427 157,38 -749 690,04 -179 338,81
VI. Zysk/strata netto -14 983 106,95 -3603 007,56 -772 418,04 -184 775,74
VIL. Amortyzacja 1993,46 479,37 6 471,44 1548,08

*) przychody z dziatalnosci maklerskiej powiekszone o przychody z instrumentdéw finansowych, pozostate przychody operacyjne oraz przychody finansowe

Srednie kursy wymiany ztotego w stosunku do EUR w okresach objetych $rédrocznym sprawozdaniem finansowym, ustalane przez
Narodowy Bank Polski. Ogtoszone przez Narodowy Bank Polski $rednie kursy wymiany ztotego w stosunku do EUR wyniosty:

Rok obrotowy

Sredni kurs w okresie*

Kurs na ostatni dzien

okresu

01.01.2015-30.09.2015 4,1585 4,2386
01.01.2014-31.12.2014 4,1893 4,2623
01.01.2014-30.09.2014 4,1803 4,1755

*) Srednia kurséw obowiqgzujgcych na ostatni dzien kazdego miesigca w danym okresie




2 OPIS ORGANIZAC]I GRUPY KAPITALOWE] GRAVITON CAPITAL S.A.

2.1 DANE JEDNOSTKI DOMINUJACE]

Petna nazwa GRAVITON Capital Sp6tka Akcyjna

(dawniej: Dom Maklerski WDM S.A.)
Siedziba P1. Powstancéw Slaskich 1 lok. 201, 53-329 Wroctaw
Podstawowy przedmiot dziatalno$ci Dziatalno$¢é maklerska
Forma prawna Spotka akcyjna
Kapitat zaktadowy Kapitat zaktadowy wynosi 1.650.000 zt i dzieli sie na 20.625.000

akcji o warto$ci nominalnej 0,08 zt kazda, w tym:
—  7.812.500 akcji zwyktych na okaziciela serii A,
— 1.500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B,
— 1.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C,
— 10.312.500 akgcji zwyktych na okaziciela serii D.

Organ prowadzacy rejestr, numer KRS Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu, VI
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, numer KRS:
0000251987
REGON 020195815
NIP 8951853338
Strona internetowa www.graviton.com
Tel. (071) 79 11 555
Fax. (071) 79 11 556
Czas trwania jednostki Nieograniczony

2.2 ORGANY JEDNOSTKI DOMINUJACE]

W sktad Zarzadu GRAVITON Capital S.A. na dzien sporzadzenia niniejszego raportu wchodza:

— Adrian Dzielnicki - Prezes Zarzadu
—  Wojciech Gudaszewski - Wiceprezes Zarzadu

W okresie od 1 stycznia do 30 wrze$nia 2015 r. oraz do dnia sporzadzenia niniejszego raportu w sktadzie
Zarzadu Emitenta zaszly nastepujace zmiany osobowe:
—  w dniu 30 czerwca 2015 r. Pan Szymon Urbanski ztozyt rezygnacje z cztonkostwa w Zarzadzie
Emitenta ze skutkiem na dzien 30 czerwca 2015 r.,
—  w dniu 30 czerwca 2015 r. Rada Nadzorcza Spotki, w zwigzku z powyzsza rezygnacja podjeta
uchwate w sprawie powierzenia Panu Adrianowi Dzielnickiemu, dotychczasowemu
Wiceprezesowi Zarzadu Emitenta, funkcji Prezesa Zarzadu Spotki,




— wdniu 31 sierpnia 2015 r. Pan Wojciech Grzegorczyk ztozyt rezygnacje z cztonkostwa w Zarzadzie
Spotki ze skutkiem na koniec dnia 31 sierpnia 2015 .

W skiad Rady Nadzorczej GRAVITON Capital S.A. na dzien na dzien sporzadzenia niniejszego raportu
wchodza:

— Krzysztof Piotrowski - Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej
— Mieczystaw Wdjciak - Cztonek Rady Nadzorcze;j

— Felicja Wéjciak - Cztonek Rady Nadzorczej

— Zofia Dzielnicka - Cztonek Rady Nadzorczej

— Tadeusz Gudaszewski - Cztonek Rady Nadzorczej

W okresie od 1 stycznia do 30 wrzesnia 2015 r. oraz do dnia sporzadzenia niniejszego raportu w sktadzie Rady
Nadzorczej Emitenta zaszty nastepujace zmiany osobowe:

— w dniu 1 kwietnia 2015 r. Pan Grzegorz Bubela (Przewodniczacy Rady Nadzorczej) ztozyt
rezygnacje z cztonkostwa w Radzie Nadzorczej Spétki ze skutkiem na koniec dnia 30 kwietnia
2015r.,,

—  wdniu 25 czerwca 2015 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta powotato na mocy uchwaty
nr 20 Panig Felicje Wéjciak do sktadu Rady Nadzorczej Emitenta.

2.3 PRZEDMIOT DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE] GRAVITON CAPITAL

Emitent prowadzi dziatalno$¢ gospodarcza jako dom maklerski. Dzialalno$¢ Emitenta jest licencjonowana,
poniewaz mie$ci sie w ramach katalogu czynnos$ci maklerskich wskazanych w Ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. o
obrocie instrumentami finansowymi (Dz.U. 2005 nr 183 poz. 1538 z p6zn. zm.).

Emitent otrzymat zezwolenie Komisji Nadzoru Finansowego na prowadzenie dziatalno$ci maklerskiej w dniu
31 pazdziernika 2006 r. (nr zezwolenia: PW-DDM-M-4020-68-1/KNF78/2006). Rozpoczecie prowadzenia
dziatalno$ci maklerskiej miato miejsce 1 lutego 2007 r.

Z czynnosci zaliczanych do licencjonowanych czynnosci maklerskich Emitent wykonuje obecnie jedynie
czynnosci oferowania instrumentéw finansowych.

Celem strategicznym Emitenta jest budowa silnej grupy kapitatowej prowadzacej zdywersyfikowang
dziatalno$¢ finansowg obejmujaca nastepujace obszary:

e FILAR I - DZIALALNOSC TRANSAKCYJNA
« FILAR II - DZIALALNOSC INWESTYCYJNA

Poprzez dywersyfikacje dziatalnosci, Grupa Kapitatowa Graviton stara sie uniezalezni¢ od wahan koniunktury
na rynku kapitalowym w dtugim okresie. W okresie dekoniunktury (bessy) Grupa jest w stanie dokonywacé
inwestycji (m.in. w sp6tki niepubliczne) po nizszych wycenach, tj. ze znaczacym dyskontem do ich docelowej
prognozowanej wartos$ci rynkowej w okresie polepszenia koniunktury (hossa). W okresie koniunktury (hossy)
Grupa realizuje wieksza ilo$¢ ofert prywatnych i publicznych (koriczacych sie wprowadzeniem papierow
wartos$ciowych spétki na GPW lub na rynek NewConnect). Jednocze$nie koniunktura na rynku kapitalowym
(hossa) sprzyja wychodzeniu z inwestycji poczynionych w okresie dekoniunktury (bessy).




FILAR I - DZIALALNOSC TRANSAKCYJNA

W ramach obszaru ,Dziatalno$¢ transakcyjna” Grupa Kapitalowa Graviton oferuje petng obstuge transakcji
kapitatowych na rynku prywatnym i publicznym, obejmujacg m.in.:

1. Emisje akcji (rynek regulowany i rynek NewConnect)

ustuga przeprowadzania pierwszych ofert publicznych (IPO) i wprowadzania spotek na
rynek regulowany GPW (ustuga $wiadczona przez GRAVITON Capital S.A.). Obejmuje ona
koordynacje procesu, sporzadzanie prospektéw emisyjnych oraz oferowanie akcji w
pierwszej ofercie publicznej. W ramach ustugi wykonywana jest czynno$¢ oferowania,
ktora jest zaliczana do czynno$ci maklerskich,

ustuga przeprowadzania ofert prywatnych (Private Placement) lub publicznych (IPO) i
wprowadzania spoétek na rynek NewConnect. Obejmuje ona doradztwo, koordynacje
procesu, sporzgdzanie dokumentéw ofertowych oraz informacyjnych (ustugi $wiadczone
przez Graviton AD Sp. z 0.0.) oraz oferowanie akcji (ustuga $wiadczona przez GRAVITON
Capital S.A.). W ramach Grupy Kapitatowej Graviton istnieje spétka Graviton AD Sp. z o.0,,
ktorej podstawowym obszarem dziatalnosci jest $wiadczenie ustug Autoryzowanego
Doradcy dla spétek debiutujacych na rynku NewConnect.

ustuga przeprowadzania wtérnych ofert akcji (SPO) dla spotek notowanych na rynku
regulowanym GPW i na rynku NewConnect.

2. Emisje obligacji

ustuga przeprowadzania ofert prywatnych i publicznych obligacji dla przedsiebiorstw
(ustuga swiadczona przez GRAVITON Capital S.A.) oraz wprowadzania obligacji na rynek
Catalyst (ustuga $wiadczona przez Graviton AD Sp. z o0.0.). Funkcje Autoryzowanego
Doradcy rynku obligacji Catalyst w ramach Grupy Graviton peini spétka Graviton AD Sp. z
0.0.

3. Fuzjei przejecia (ustugi Swiadczone przez Graviton AD Sp. z 0.0.)

kompleksowa obstuga doradztwa transakcyjnego dla podmiotéw poszukujacych celow
przejec,

kompleksowa obstuga doradztwa transakcyjnego dla podmiotéw poszukujgcych inwestora
strategicznego,

kompleksowa obstuga doradztwa transakcyjnego dla wtascicieli firm poszukujgcych
nabywcy na cze$¢/catosé posiadanego pakietu akcji/udziatow.

W ramach dziatalnosci transakcyjnej Grupa Kapitatowa Graviton od 2013 r. rozpoczeta oferowanie klientom
$Swiadczenie ustug w nastepujacych obszarach:

— wprowadzanie matych i Srednich spétek publicznych z USA (notowanych na rynkach NYSE,
NASDAQ, OTC) na Gietde Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. (rynek gtéwny i rynek
NewConnect), pozyskiwanie kapitatu dla tych spétek w Polsce i $wiadczenie dla nich ustug z
zakresu Investor Relations w Polsce,

— wprowadzanie polskich spétek publicznych (notowanych na rynku gtéwnym i rynku NewConnect)
na gietdy akcji w USA (NYSE, NASDAQ, OTC), pozyskiwanie kapitatu dla tych spotek w USA,
$Swiadczenie dla nich ustug z zakresu Investor Relations w USA,

— wyszukiwanie celéw przeje¢ w Polsce na zlecenie spdtek publicznych z USA,




— wyszukiwanie inwestoréw branzowych w USA na zlecenie spétek publicznych z Polski,

— wsparcie sp6tek publicznych z Polski w ekspansji na rynek amerykanski,

— organizowanie road-shows i konferencji w USA dla wybranych spotek notowanych na GPW,
przygotowywanie dla nich raportéw analitycznych.

FILAR II - DZIALALNOSC INWESTYCYJNA

Dzieki obecnosci na rynku ustug zwigzanych z wprowadzaniem papieréw wartosciowych spétek na rynek
NewConnect i rynek regulowany GPW, Grupa Kapitatowa Graviton posiada unikalng mozliwo$¢ wyszukiwania
atrakcyjnych mozliwosci inwestycyjnych na rynku niepublicznym, w ktére mogtaby inwestowa¢ na wiasny
rachunek.

Ramieniem inwestycyjnym Grupy Kapitalowej Graviton jest spotka Graviton [ Sp. o.0. ktéra dokonuje w
ramach Grupy inwestycji na rynku publicznym i niepublicznym w perspektywiczne przedsiebiorstwa z
réznych branz. Zabieg wyodrebnienia ze struktur organizacyjnych dziatalnos$ci inwestycyjnej ma na celu
poprawienie efektywnosci operacyjnej Grupy Graviton.

Inwestycje w akcje lub udziaty spétek niepublicznych

Grupa poprzez spotke Graviton I Sp. z 0.0. prowadzacg dziatalno$¢ inwestycyjng, realizuje inwestycje gléwnie
w mate i Srednie podmioty cechujgce sie znacznymi mozliwo$ciami rozwoju prowadzonej dziatalnosci
gospodarczej - co w zalozeniu ma zapewnia¢ ponadprzecietne stopy zwrotu wynikajgce ze wzrostu wartos$ci
papieréow wartosciowych. Taki profil inwestycji sprawia, iz niektdre z projektéw realizowanych przez Grupe
moze cechowal wyzsze niz przecietne ryzyko inwestycyjne. Potencjalne inwestycje Grupy w spoétki
niepubliczne analizowane sg na wielu poziomach, bez ograniczen w etapie rozwoju tych spétek (w tym start-
up), preferowane sg inwestycje w spotki na etapach wzrostu i ekspansji oraz inwestycje pre-IPO. Dodatkowym
elementem majgcym istotne znaczenie dla bezpieczenstwa realizowanych inwestycji jest posiadanie przez
podmioty, w ktérych Grupa planuje wejscie kapitatowe, doswiadczonej i zaangazowanej kadry kierowniczej.
Strategia inwestycyjna Grupy zaktada wyjsScie ze zrealizowanych inwestycji w podmioty niepubliczne gtéwnie
poprzez upublicznienie tych spétek w alternatywnym systemie obrotu na rynku NewConnect lub na rynku
regulowanym GPW. W zwigzku z powyzszym, przy dokonywaniu inwestycji przez Grupe Graviton w
przedsiebiorstwa niepubliczne, najczesciej zawierane sg umowy inwestycyjne w ramach, ktérych podmioty
niepubliczne bedace przedmiotem inwestycji Grupy zobowigzuja sie do zadebiutowania na rynku NewConnect
lub na rynku regulowanym GPW w okre$lonym terminie.

Inwestycje w akcje spétek publicznych

Grupa $ledzi rozwoj przedsiebiorstw i podejmuje inwestycje kapitatowe takze w sp6tki juz notowane na rynku
NewConnect lub na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW. Zatozenia, jakimi Grupa kieruje sie przy
podejmowaniu decyzji inwestycyjnych w te podmioty sa w czeSci fundamentalnej tozsame z kryteriami
stosowanymi podczas inwestycji w spo6tki niepubliczne.




2.4 OPIS ORGANIZACJI GRUPY KAPITALOWE] GRAVITON CAPITAL ZE WSKAZANIEM JEDNOSTEK
PODLEGAJACYCH KONSOLIDAC]I

Na dzien 30 wrzesnia 2015 r. GRAVITON Capital S.A. jest podmiotem dominujagcym Grupy Kapitatowej
Graviton Capital (dalej: Grupa lub Grupa Kapitatlowa), w ktdrej sktad wchodzg nastepujace podmioty zalezne:

— GRAVITON AD Sp. z 0.0. (dawniej: WDM Autoryzowany Doradca Sp. z 0.0.)
— GRAVITON I Sp. z 0.0. (dawniej: WDM Inwestycje Sp. z 0.0.)

Wszystkie wymienione wyzej spo6tki zalezne Emitenta podlegaja konsolidaciji.

STRUKTURA GRUPY KAPITALOWE] EMITENTA (STAN NA DZIEN 30 WRZESNIA 2015 1.)

GRAVITON Capital S.A.

(dawniej: Dom Maklerski WDM S.A.)
(Emitent)

l
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GRAVITON AD Sp. z o.0.
(dawniej: WDM Autoryzowany GRAVITON 1 Sp. Z 0.0.

Doradca Sp. z 0.0.)

(dawniej: WDM Inwestycje Sp. z o.0.)

(spdtka jednoosobowa,

(spotka jednoosobowa, 100% udziatu w KZ i w gtosach na WZ)

100% udziatu w KZ i w gtosach na ZW)

Grupa Kapitatowa GRAVITON Capital S.A. na dzien 30 wrze$nia 2015 r. posiadata nastepujgce podmioty
stowarzyszone:
— Grupa Emmerson S.A.

Zgodnie z MSR 28 par 1 jednostka dominujaca wytaczyta jednostki stowarzyszone z konsolidacji, rozpoznajac
je jako udziaty wyceniane w wartoSci godziwej przez wynik finansowy zgodnie z MSR 39 Instrumenty
Finansowe.

GRAVITON CAPITAL S.A. - PODMIOT DOMINUJACY W GRUPIE KAPITALOWE]
Graviton Capital S.A. (,Emitent”, ,Spo6tka”) jest podmiotem dominujagcym Grupy Kapitatowej Graviton Capital.

Spotka posiada licencje KNF na oferowanie papieréw warto$ciowych oraz zarzadzanie portfelem papierow
wartosciowych na zlecenie. Gtéwnym przedmiotem dziatalno$ci Emitenta jest ustugowe oferowanie papieréw
wartosciowych (gtéwnie akcji i obligacji) wspotpracujgcych z nim przedsiebiorstw.




PODMIOTY ZALEZNE

GRAVITON AD SP.Z 0.0.

Graviton AD Sp. z 0.0. (dalej: WDM Autoryzowany Doradca Sp. z 0.0.) z siedzibg we Wroctawiu, Pl. Powstanicow
Slaskich 1 lok. 201, 53-329 Wroctaw wpisana do Rejestru Przedsiebiorcéw przez Sad Rejonowy dla
Wroctawia-Fabrycznej, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS
0000271207. Przedmiotem dziatalnosci spétki jest m.in.: $wiadczenie ustug Autoryzowanego Doradcy,
doradztwo przy czynnoSciach przygotowawczych do debiutu gietdowego oraz sporzadzanie dokumentow
informacyjnych wymaganych na rynkach NewConnect i Catalyst. We wrze$niu 2015 r. Nadzwyczajne
Zgromadzenia Wspo6lnikow tej spéiki podjeto uchwale w sprawie zmiany nazwy z WDM Autoryzowany
Doradca Sp. z 0.0. na Graviton AD Sp. z 0.0. Na dzien 30 wrze$nia 2015 r. Emitent posiadat 100% udziatu w KZ
i gtosach na ZW tego przedsiebiorstwa.

GRAVITON I SP.Z 0.0.

Graviton I Sp. z 0.0. (dalej WDM Inwestycje Sp. z 0.0.) z siedzibg we Wroctawiu, Pl. Powstanicéw Slaskich 1 lok.
201, 53-329 Wroctaw wpisana do Rejestru Przedsiebiorcow przez Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej,
VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000534954. WDM Inwestycje Sp.
z 0.0. zostala w grudniu 2014 r. zawigzana przez Emitenta - jedynego udziatowca. Graviton I Sp. z o.o.
poczawszy od dnia 23 grudnia 2014 r., po przejeciu wszystkich aktywdédw i zobowigzan WDM Capital S.A.
(obecnie Everest Investments S.A.), prowadzi dziatalno$¢ inwestycyjng jako ramie inwestycyjne Grupy
Kapitatowej GRAVITON Capital S.A. (tj. prowadzi dziatalno$¢, ktoéra do 23 grudnia 2014 r. realizowana byta
przez spétke WDM Capital S.A.). We wrzes$niu 2015 r. Nadzwyczajne Zgromadzenia Wspdlnikow tej spotki
podjeto uchwale w sprawie zmiany nazwy z WDM Inwestycje Sp. z 0.0. na Graviton I Sp. z 0.0. Na dzien 30
wrze$nia 2015 r. Emitent posiadat 100% udziatu w KZ i glosach na ZW tego przedsiebiorstwa.

PODMIOTY STOWARZYSZONE

GRUPA EMMERSON S.A.

Grupa Emmerson S.A. posiada siedzibe w Warszawie przy ul. Stawki 40, 01-040 Warszawa i jest wpisana do
Rejestru Przedsiebiorcow przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000373802. Spétka prowadzi dziatalno$¢ w branzy
nieruchomosci i oferuje kompleksowe ustugi na tym rynku. Na dzieni 30 wrze$nia 2015 r. Grupa Kapitatowa
GRAVITON Capital posiadata ok. 37,14% udzialu w KZ oraz ok. 36,27% udzialu w gtosach na WZ tego
przedsiebiorstwa.




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

REALIZACJA TRANSAKC]I ZBYCIA PAKIETU KONTROLNEGO AKCJI WDM CAPITAL S.A. POZA GRUPE
KAPITALOWA EMITENTA

W grudniu 2014 r. Grupa podjeta dziatania majgce na celu realizacje transakcji sprzedazy pakietu kontrolnego
akcji WDM Capital S.A. (obecnie: Everest Investments S.A., w dalszej cze$ci raportu zwana WDM Capital S.A.)
poza Grupe. Finalizacja tej transakcji miata miejsce w styczniu 2015 r.

W dniu 23 grudnia 2014 r. GRAVITON Capital S.A. ogtosit o zamiarze realizacji transakcji przejecia spétki WDM
Capital S.A. przez Pana Piotra Sieradzana, ktéry okreslat zbycie przez Emitenta posrednio wiekszo$ciowego
pakietu akcji WDM Capital S.A. stanowigcego ok. 65,90% udziatu w ogoélnej liczbie gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu na rzecz sp6tki zaleznej od Pana Piotra Sieradzana wraz z wcze$niejszym przeniesieniem
wszystkich dotychczasowych aktywdédw i zobowigzan WDM Capital S.A. do nowo powstatej spotki zaleznej
Emitenta - Graviton I Sp. z 0.0. (dawniej: WDM Inwestycje Sp. z 0.0.)

W zwigzku z przedmiotowg transakcja Grupa podjela szereg, szczegdétowo opisanych ponizej czynnosci
zmierzajacych do zbycia ww. pakietu akcji spotki WDM Capital S.A. poza Grupe oraz przeniesienia posiadanych
dotychczas przez WDM Capital S.A. aktywéw finansowych oraz zobowigzan do spo6tki w 100% zaleznej od
Emitenta, tj. do sp6tki Graviton I Sp. z o.0.

OBJECIE PRZEZ EMITENTA UDZIALOW ZNACZNEJ WARTOSCI I POKRYCIE ICH APORTEM W POSTACI
ZNACZACEGO PAKIETU AKC]JI WDM CAPITAL S.A.

W dniu 23 grudnia 2014 r. Spo6tka objeta 548.000 udziatow w spoétce zaleznej Graviton I Spétka z ograniczong
odpowiedzialno$cia o warto$ci nominalnej 50 zt kazdy udziat i cenie emisyjnej w wysokosci 50 zt za kazdy
udziat. L.aczna wartos¢ objetych udziatéw spétki Graviton I Sp. z 0.0. wyniosta 27,4 min zt.

Objecie udziatéw nastgpito w zamian za wktad niepieniezny (aport) w postaci 11 400 000 akcji sp6tki WDM
Capital S.A. z siedzibg we Wroctawiu (KRS 0000301483) o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda, stanowiacych
wowczas tgcznie ok. 87,69% udzialu w kapitale zakladowym i ok. 90,83% w og6lnej licznie gtoséw WDM
Capital S.A. Laczna warto$¢ przedmiotu aportu zostata ustalona na kwote 27,4 mln zt.

W wyniku przedmiotowej transakcji podmiotem bezposrednio dominujacym wobec WDM Capital S.A. zostata
spo6tka zalezna Emitenta Graviton I Sp. z 0.0, a Emitent nie posiadat bezposrednio akcji spotki WDM
Capital S.A.

ZBYCIE PRZEZ WDM CAPITAL S.A. WSZYSTKICH POSIADANYCH INSTRUMENTOW UDZIALOWYCH, W
TYM PODMIOTOW ZALEZNYCH NA RZECZ SPOLKI WDM INWESTYCJE SP. Z 0.0.
W dniu 23 grudnia 2014 r., w zwigzku z zamierzong realizacja transakcji zbycia wiekszo$ciowego pakietu
akcji WDM Capital S.A. poza Grupe, WDM Capital S.A. zbyt na rzecz Graviton I Sp. o.0. wszystkie posiadane
aktywa finansowe, tj.:
(i)  99.997 akcji imiennych oraz 2.751.898 akcji zwyklych na okaziciela spdtki Astoria Capital S.A. o
warto$ci nominalnej 1,00 zt kazda (stanowigcych ok. 72,62% udziatu w kapitale zaktadowym i ok.
73,30% udziatu w ogdlnej liczby gtoséw na WZ tej Spoétki) za taczng kwote ok. 15,17 mln zt,




(ii) 5.258.372 akcji zwyktych na okaziciela sp6tki e-Kancelaria Grupa Prawno-Finansowa S.A. o wartosci
nominalnej 0,10 zt kazda (stanowigcych ok. 19,69% udzialu w kapitale zaktadowym i ok. 14,14%
udziatu w ogdlnej liczby glosow na WZ tej Sp6tki) za taczng kwote ok. 2,58 mln zi,

(iii) 26.010.000 akcji zwyktych na okaziciela spétki Grupa Emmerson S.A. o warto$ci nominalnej 0,10 zt
kazda (stanowigcych ok. 26,01% udziatu w kapitale zaktadowym i ok. 25,40% udziatu w ogélnej
liczby gtoséw na WZ tej Spé6tki) za taczng kwote ok. 2,60 mln zt,

(iv) 99 000 akcji spotki FLORIDA INVESTORS CLUB Corp. z siedzibg w Tampa na Florydzie, USA
(stanowiacych ok. 49,50% udziatu w kapitale zaktadowym i ok. 49,50% udzialu w ogolnej liczby
gtoséw na WZ tej Spotki) za taczng kwote ok. 7,88 min zt,

(v) 250 000 akcji zwyklych na okaziciela sp6tki Emmerson Ventures S.A. o warto$ci nominalnej 0,10 zt
kazda (stanowiacych ok. 25% udzialu w kapitale zaktadowym i ok. 25% udziatu w og6lnej liczby
gtoséw na WZ tej Spotki) za taczng kwote ok. 1,40 mln zt,

(vi) 31.700.000 akcji zwyklych na okaziciela sp6tki Novian S.A. o warto$ci nominalnej 0,05 zt kazda
(stanowigcych ok. 1,81% udziatu w kapitale zaktadowym i ok. 1,81% udziatu w ogélnej liczby gloséw
na WZ tej Sp6tki) za taczng kwote ok. 0,32 mln zt,

(vii) 1.100.000 akcji spétki Arkadia S.A. (obecnie: Everest Investments Holdings S.A., w dalszej czesSci
raportu zwana Arkadia S.A.) o warto$ci nominalnej 1,00 zt kazda (stanowiacych 100% udziatu w
kapitale zakltadowym i 100% udziatu w ogdlnej liczby gtoséw na WZ tej Spo6tki) za taczna kwote ok.
1,30 mln zL

Ponadto w grudniu 2014 r. nastgpito przeniesienie wszystkich pozostatych dotychczasowych aktywow i
zobowigzan WDM Capital S.A. (po cenie wedtug ich wartoSci nominalnej) do sp6tki zaleznej Emitenta -
Graviton I Sp. z o.0.

OBJECIE PRZEZ GRAVITON I SP. Z 0.0. AKCJI SERII C ARKADIA S.A. WRAZ ZE ZBYCIEM NA RZECZ
ARKADIA S.A. PAKIETU KONTROLNEGO AKCJI SPOLKI WDM CAPITAL S.A.

W dniu 2 stycznia 2015 r. nastgpit kolejny etap dziatan zwigzanych z realizacja transakcji zbycia
wiekszo$ciowego pakietu akcji spotki WDM Capital S.A. poza Grupe Kapitatowa Emitenta. W dniu 2 stycznia
2015 r. sp6tka zalezna Emitenta Graviton I Sp. z o0.0. objeta 100.423 nowo emitowanych akcji zwyktych na
okaziciela spo6tki Arkadia S.A. o warto$ci nominalnej 1,00 zt kazda za t3gcznag cene emisyjng w wysokosci
21.590.945,00 zt. Spoétka zalezna Emitenta Graviton I Sp. z 0.0. optacita objete akcje poprzez zawarcie w dniu 2
stycznia 2015 r. ze sp6tkg Arkadia S.A. umowy sprzedazy posiadanych przez nig 8.567.000 (stownie: osiem
milionéw piecset sze$cdziesigt siedem tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela sp6tki WDM Capital S.A. o
warto$ci nominalnej 1,00 zt kazda, stanowigcych 65,9% w kapitale zaktadowym i gltosach na Walnym
Zgromadzeniu spotki WDM Capital S.A, za taczng cene 21.590.945,00 zt.

W zwigzku z powyzszym podmiotem bezposrednio dominujgcym wobec WDM Capital S.A. zostata spoétka
Arkadia S.A. posiadajac 65,9% udzialu w kapitale zaktadowym i glosach na walnym zgromadzeniu spo6tki
WDM Capital S.A.

REALIZACJA TRANSAKCJI ZBYCIA PAKIETU KONTROLNEGO AKCJI WDM CAPITAL S.A. POZA GRUPE
KAPITALOWA EMITENTA

W 12 stycznia 2015 r. nastgpita finalizacja realizacja transakcji zbycia pakietu kontrolnego spéiki zaleznej
WDM Capital S.A. w wyniku ktérej posrednim wiekszo$ciowym akcjonariuszem dominujgcym spo6tki WDM
Capital S.A. (posrednio poprzez podmioty zalezne) stat sie Pan Piotr Sieradzan.

W dniu 12 stycznia 2015 r. spétka Graviton I Sp. z 0.0. zawarta ze spétka zalezng od Pana Piotra Sieradzana -




SIG Limited z siedzibg w Sliema, Malta (spo6tka prawa maltanskiego) umowe sprzedazy 1.100.000 akcji serii A i
B o warto$ci nominalnej 1,00 zt kazda spétki Arkadia S.A. oraz umowe przedwstepng sprzedazy 100.423 akcji
serii C o warto$ci nominalnej 1,00 z} kazda spétki Arkadia S.A., na mocy ktérej WDM Inwestycje Sp. z o.o.
zobowigzala sie sprzeda¢ na rzecz SIG Limited, a SIG Limited zobowigzat sie kupi¢ 100.423 akcji serii C
Arkadia S.A. na podstawie przyrzeczonej umowy sprzedazy. Umowa przyrzeczona sprzedazy 100.423 akcji
serii C Arkadia S.A. zostata zawarta w dniu 3 lutego 2015 r. Laczna cena sprzedazy za wszystkie 1.100.000
akcji serii Ai B oraz 100.423 akcji serii C sp6tki Arkadia S.A. wyniosta ok. 21,88 mln zt.

W zwigzku z powyzszym oraz faktem, ze Arkadia S.A. posiadala wiekszosSciowy pakiet akcji spotki WDM
Capital (stanowiacy 65,9% udziatlu w kapitale zaktadowym i glosach na walnym zgromadzeniu tej spétki),
wraz ze zbyciem przez Graviton I Sp. z 0.0. wszystkich posiadanych akcji spétki Arkadia S.A., posrednio zbyty
poza Grupe Emitenta zostat rowniez kontrolny pakiet akcji spotki WDM Capital S.A.

REALIZACJA TRANSAKCJI ZBYCIA PAKIETU KONTROLNEGO AKCJI WDM CAPITAL USA POZA GRUPE
KAPITALOWA EMITENTA

W II kwartale 2015 r. sp6tka WDM Capital USA, LLC (obecna nazwa: Quark Ventures, LLC) zostata zbyta poza
Grupe Kapitatowg Emitenta w wyniku czego przestata by¢ sp6tka zalezng od GRAVITON Capital S.A.

REALIZACJA TRANSAKCJI ZBYCIA PAKIETU KONTROLNEGO AKCJI ASTORIA CAPITAL POZA GRUPE
KAPITALOWA EMITENTA

W dniu 18 czerwca 2015 r. spo6tka zalezna Graviton I Sp. z o0.0. z siedzibg we Wroctawiu zawarta ze spotka
prawa amerykanskiego WDM Capital USA, LLC (obecna nazwa: Quark Ventures, LLC) umowy cywilnoprawne
przedmiotem, ktorych byta sprzedaz:

— 99.997 akcji imiennych uprzywilejowanych co do prawa glosu spétki Astoria Capital S.A. serii Al
uprawniajgcych do oddania 199.994 gtos6w na Walnym Zgromadzeniu o wartosci nominalnej 1,00 zt
kazda za 1aczng kwote ok. 244 tys. z1,

— 929.590 akcji zwyktych na okaziciela sp6tki Astoria Capital S.A., majgcych posta¢ zdematerializowana
o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda za tgczng kwote ok. 2,27 mln zt,

— 1.822.308 akcji zwyklych na okaziciela spo6tki Astoria Capital S.A, majgcych postaé
zdematerializowang o warto$ci nominalnej 1,00 zt kazda za taczng kwote ok. 4,45 miln zt.

W zwiazku z powyzszym na dzien 30 wrzes$nia 2015 r. sp6tka Astoria Capital S.A. nie wchodzita juz w sktad
Grupy Kapitatowej Emitenta. W zwigzku ze zbyciem pakietu kontrolnego akcji spo6tki Astoria Capital S.A., w
sktad Grupy Kapitatowej Emitenta przestaly wchodzi¢ rowniez inwestycje zrealizowane bezposrednio przez
Astoria Capital S.A. - w tym m.in. HydroPhi Technologies Europe S.A., Advanced Ocular Sciences S.A., Perma-
Fix Medical S.A., czy Biocervin Inc.

Poza wyzej opisanymi zmianami, w okresie od 1 stycznia 2015 r. do 30 wrze$nia 2015 r. w Grupie Kapitatlowej
Emitenta S.A. nie miaty miejsca Zadne inne istotne zmiany w strukturze jednostki dominujacej oraz w
jednostkach zaleznych.




4 STANOWISKO ZARZADU ODNOSNIE DO MOZLIWOSCI ZREALIZOWANIA
WCZESNIE] PUBLIKOWANYCH PROGNOZ WYNIKOW ZA DANY ROK, W
SWIETLE WYNIKOW ZAPREZENTOWANYCH W RAPORCIE KWARTALNYM W
STOSUNKU DO WYNIKOW PROGNOZOWANYCH

Emitent ani Grupa Emitenta nie publikowali prognoz wynikéw finansowych na 2015 rok.

5 STRUKTURA AKCJONARIATU GRAVITON CAPITAL S.A.

Wedtug stanu na dzien sporzadzenia niniejszego raportu akcjonariusze Spo6tki posiadajacy bezposrednio lub
posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% ogdlnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu Graviton
Capital S.A., zgodnie z najlepsza wiedzg Zarzadu Emitenta przedstawiali sie nastepujaco:

. . Liczba akcji i glosow na WZ LezEL L e EL
Akcjonariusz Spétki zakladowym
i glosach na WZ Spéiki

Zofia Dzielnicka 4.123.750 19,99%
Tadeusz Gudaszewski 4.121.450 19,98%
Wojciech Gudaszewski 2.060.000 9,99%

Adrian Dzielnicki 2.060.000 9,99%

Razem akcjonariusze posiadajacy powyzej 5% 12.365.200 59,95%
Pozostali 8.259.800 40,05%
Lacznie 20.625.000 100,00%

Zrédto: Informacje otrzymane od cztonkéw organéw Emitenta oraz zawiadomienia akcjonariuszy Emitenta przekazane Spéice na
podstawie art. 69 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (Dz.U.2005 Nr 184 poz. 1539 z pézn. zm.)

ZMIANA W STRUKTURZE WEASNOSCI ZNACZNYCH PAKIETOW AKCJI EMITENTA W OKRESIE OD
PRZEKAZANIA RAPORTU OKRESOWEGO ZA I POLROCZE 2015 ROKU

W okresie od publikacji raportu okresowego za I pétrocze 2015 r. (raport ESPI Spotki z dnia 31 sierpnia
2015 r. za okres I potrocza 2015 r.) do dnia przekazania niniejszego raportu (tj. 16 listopada 2015 r.) nie miaty
miejsce zadne zmiany w strukturze akcjonariatu Emitenta.

6 ZMIANA LICZBY POSIADANYCH AKCJI PRZEZ OSOBY ZARZADZAJACE LUB
NADZORUJACE

Stan posiadania akcji Sp6tki lub uprawnien do nich przez osoby zarzadzajace i nadzorujace Emitenta na dzien
przekazania niniejszego raportu oraz zmiany w stanie posiadania w okresie od dnia publikacji raportu
okresowego za [ p6trocze 2015 r. (tj. od dnia 31 sierpnia 2015 r.) do dnia przekazania niniejszego raportu (16
listopada 2015 r.) przedstawia ponizsza tabela.




Zmiana w stanie Liczba akcji Spotki

posiadania akcji na dzien
. Spéiki 16 listopada 2015 .
ZARZAD
Wojciech Gudaszewski 2060000 b.z. 2060000
Adrian Dzielnicki 2060000 b.z. 2060000
RADA NADZORCZA

Krzysztof Piotrowski 0 b.z. 0
Mieczystaw Wojciak 0 b.z. 0
Felicja Wojciak 0 b.z. 0
Tadeusz Gudaszewski 4121 450 b.z. 4121450
Zofia Dzielnicka 4123750 b.z. 4123750

7 WSKAZANIE POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM
WEASCIWYM DLA POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM
ADMINISTRAC]I PUBLICZNE]

W okresie sprawozdawczym nie toczyty sie postepowania dotyczace zobowigzan oraz wierzytelnosci, ktérych
pojedyncza lub tgczna wartos¢ przekraczataby 10% kapitatéw wiasnych Emitenta oraz Grupy Emitenta.

8 INFORMACJE O ZAWARCIU PRZEZ EMITENTA LUB JEDNOSTKE OD NIEGO
ZALEZNA JEDNE] LUB WIELU TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI,
JEZELI POJEDYNCZO LUB LACZNIE SA ONE ISTOTNE I ZOSTALY ZAWARTE NA
INNYCH WARUNKACH NIZ RYNKOWE, WRAZ ZE WSKAZANIE ICH WARTOSCI

W okresie sprawozdawczym wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi zostaly zawarte na warunkach
rynkowych. Szczegdétowe informacje na temat transakcji Emitenta z podmiotami powigzanymi zostaty
przedstawione w $rédrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Emitenta za
okres 01.01.2015 r. - 30.09.2015 r.

9 INFORMACJA O UDZIELENIU PRZEZ EMITENTA LUB PRZEZ JEDNOSTKE OD
NIEGO ZALEZNA PORECZEN KREDYTU LUB POZYCZKI LUB UDZIELENIU
GWARANC]JI - LACZNIE JEDNEMU PODMIOTOWI LUB JEDNOSTCE ZALEZNE]
OD TEGO PODMIOTU, JEZELI LACZNA WARTOSC ISTNIEJACYCH PORECZEN
LUB GWARANCJI STANOWI ROWNOWARTOSC, CO NAJMNIE] 10%
KAPITALOW WEASNYCH EMITENTA

9.1 PORECZENIA KREDYTU, POZYCZKI LUB UDZIELENIE GWARANCJI W OKRESIE
SPRAWOZDAWCZYM

W okresie sprawozdawczym Emitent ani jednostki od niego zalezne nie udzielaty poreczen lub gwarancji.




9.2 PORECZENIA KREDYTU, POZYCZKI LUB UDZIELENIE GWARANC]JI

W 2011 roku GRAVITON Capital S.A. udzielit poreczenia na rzecz spéiki zaleznej Graviton AD Sp. z o.0., ktéra
przekraczata 10% kapitaléw wilasnych Emitenta. Przedmiotowe poreczenie obowigzuje réwniez na dzien
publikacji niniejszego raportu.

NAZWA (FIRMA) PODMIOTU, KTOREMU ZOSTALY UDZIELONE PORECZENIA LUB GWARANCJE
W dniu 20 czerwca 2011 r. Dom Maklerski WDM S.A. udzielit poreczenia na rzecz spéiki zaleznej WDM
Autoryzowany Doradca sp. z 0.0. w zwigzku z zawarta przez ten podmiot umowa kredytu hipotecznego.

EACZNA KWOTA KREDYTOW LUB POZYCZEK, KTORA W CALOSCI LUB W OKRESLONE] CZESCI ZOSTAEA
ODPOWIEDNIO PORECZONA LUB GWARANTOWANA

Catkowita warto$¢ poreczenia wyniosta 9.744.886,71 zt netto, powiekszona o ewentualne odsetki z tytutu
realizacji umowy kredytu zawartej przez sp6tke Graviton AD Sp. z o.0.

OKRES NA, JAKI ZOSTALY UDZIELONE PORECZENIA LUB GWARANCJE
Poreczenie umowy kredytu hipotecznego zostato zawarte na caty okres zaciggnietego przez spo6tke Graviton
AD Sp. z 0.0. kredytu, czyli na okres 15 lat.

WARUNKI FINANSOWE NA, JAKICH ZOSTALY UDZIELONE PORECZENIA LUB GWARANCJE, Z
OKRESLENIEM WYNAGRODZENIA EMITENTA LUB JEDNOSTKI OD NIEGO ZALEZNE] ZA UDZIELENIE
PORECZEN LUB GWARANC]JI

Ze wzgledu na powigzania kapitalowe pomiedzy Emitentem i sp6tka Graviton AD Sp. z 0.0, Spéika
zrezygnowata z pobrania wynagrodzenia za przedmiotowe poreczenie.

10 INNE INFORMACJE, KTORE ZDANIEM EMITENTA SA ISTOTNE DLA OCENY
JEGO SYTUACJI KADROWE], MAJATKOWE]J, FINANSOWE]J, WYNIKU
FINANSOWEGO 1 ICH ZMIAN, ORAZ INFORMACJE, KTORE SA ISTOTNE DLA
OCENY MOZLIWOSCI REALIZACJI ZOBOWIAZAN PRZEZ EMITENTA

DZIAEALNOSC TRANSAKCYJNA GRUPY KAPITALOWE] GRAVITON

W okresie od 1 stycznia 2015 r. do 30 wrze$nia 2015 r., a takze do dnia publikacji niniejszego raportu Grupa
Kapitatowa GRAVITON prowadzita dziatalnos¢ zwigzang z wprowadzaniem papieréw warto$ciowych
przedsiebiorstw do obrotu na rynku zorganizowanym, w tym na rynku regulowanym Gietdy Papieréw
Warto$ciowych w Warszawie S.A. i na rynkach alternatywnych NewConnect i Catalyst. GRAVITON Capital S.A.
Swiadczyt w tym zakresie funkcje oferujgcego, zas spétka zalezna GRAVITON AD Sp. z o.0. peita funkcje
Autoryzowanego Doradcy osiggajac przychody z tytutu przygotowania dokumentéw informacyjnych oraz
Swiadczenia statego doradztwa na rzecz emitentow. Wskazane ponizej dziatania realizowane przez GRAVITON
Capital S.A. oraz Graviton AD Sp. z 0.0. wptynetly na wysoko$¢ odnotowanych przez te spotki przychodow ze
sprzedazy.

USLUGI AUTORYZOWANEGO DORADCY RYNKU NEWCONNECT (GRAVITON AD SP.Z 0.0.)
W okresie od 1 stycznia 2015 r. do 30 wrze$nia 2015 r. oraz do dnia publikacji niniejszego raportu Graviton




AD Sp. z o0.0. $wiadczyta ustugi Autoryzowanego Doradcy w zakresie wsparcia w biezacym wypetnianiu
obowiazkéw informacyjnych dla kilku spétek notowanych na rynku NewConnect oraz ustugi doradcze dla
jednej sp6tki notowanej na rynku regulowanym GPW.

USLUGI AUTORYZOWANEGO DORADCY ZWIAZANE Z WPROWADZENIEM PAPIEROW WARTOSCIOWYCH
PRZEDSIEBIORSTW NA RYNEK NEWCONNECT I CATALYST (GRAVITON AD SP.Z 0.0.)

W okresie od 1 stycznia 2015 r. do 30 wrze$nia 2015 r., a takze do dnia publikacji niniejszego raportu Graviton
AD Sp.z o.0. $wiadczyta ustugi Autoryzowanego Doradcy w zakresie sporzadzania wskazanych nizej
dokumentow przedsiebiorstw oraz wspotdzialania z nimi celem wprowadzenia papieréw warto$ciowych
spotek na rynek alternatywny NewConnect oraz Catalyst.

Klient Zakres swiadczonych ustug
Advanced Ocular Sporzadzenie dokumentacji na potrzeby wprowadzenia akcji serii A2 do obrotu na rynku
Sciences S.A. NewConnect
Kancelaria Prawna - Sporzadzenie dokumentacji na potrzeby wprowadzenia akcji serii A2 i A3 oraz praw do akgcji
Inkaso WEC S.A. serii A3 tej sp6tki do obrotu na rynku NewConnect

Grupa Emmerson S.A. Sporzadzenie dokumentacji na potrzeby wprowadzenia obligacji serii B do obrotu na rynku

Catalyst
HydroPhi Technologies Sporzadzenie dokumentacji na potrzeby wprowadzenia akgcji serii D tej spotki do obrotu na
Europe S.A. rynku NewConnect

Sporzadzenie dokumentacji na potrzeby wprowadzenia akc;ji tej spotki do obrotu na rynku

Wand Dental, Inc. NewConnect

OFERTY PRYWATNE AKCJI (GRAVITON CAPITAL S.A.)

W okresie od 1 stycznia 2015 r. do 30 wrze$nia 2015 r., a takze do dnia publikacji niniejszego raportu Emitent
przeprowadzil dwie oferty prywatne akcji zwyktych na okaziciela serii F i G spétki notowanej na rynku
regulowanym GPW - Everest Investments S.A. (wraz z opracowaniem niezbednych dokumentéw ofertowych
do przeprowadzenia ww. subskrypcji oraz doradztwem przy przeprowadzeniu catosci ofert prywatnych).

Subskrypcja akcji serii F spo6tki Everest Investments S.A. miata miejsce w dniach od 11 do 24 lutego 2015 r.
Lacznie objetych zostato 400.000 akcji serii F tego przedsiebiorstwa po cenie emisyjnej wynoszacej 5,00 zt za
kazda akcje. W wyniku przeprowadzonej emisji spotka pozyskata 2,00 min zt.

Subskrypcja akcji serii G spotki Everest Investments S.A. miata miejsce w dniach od 11 lutego do 16 lipca
2015 r. Lacznie objetych zostato 180.000 akcji serii G tego przedsiebiorstwa po cenie emisyjnej wynoszacej
5,00 zt za kazda akcje. W wyniku przeprowadzonej emisji spétka pozyskata 0,90 min zt.




DOPUSZCZENIE DO OBROTU NA RYNKU REGULOWANYM GPW (GRAVITON CAPITAL S.A.)

W okresie od 1 stycznia 2015 r. do 30 wrze$nia 2015 r. a takze do dnia publikacji niniejszego raportu Emitent
posiadat oraz posiada na dzien przekazania niniejszego raportu zawartych kilka aktywnych uméw na
sporzadzenie prospektéw emisyjnych, w tym umozliwiajacych przeniesienie notowan akcji przedsiebiorstw z
rynku NewConnect na rynek regulowany GPW. Prace nad poszczeg6lnymi projektami uzaleznione sa w duzej
mierze od spelienia przez poszczegdlne przedsiebiorstwa kryteriéw dopuszczenia do obrotu na rynku
regulowanym GPW.

W okresie od 1 stycznia 2015 r. do 30 wrzes$nia 2015 r. oraz do dnia sporzadzenia niniejszego raportu Emitent
realizowat prace nad trzema prospektami emisyjnymi, tj. nad prospektami emisyjnymi sp6tki BIOMED Lublin
Wytwoérnia Surowic i Szczepionek S.A. oraz nad prospektem emisyjnym spo6tki Milestone Medical Inc. z
siedziba w USA.

Prace nad prospektem spo6tki BIOMED Lublin Wytwoérnia Surowic i Szczepionek S.A. byly realizowane w
oparciu o umowe zawartg przez Emitenta w przedmiocie sporzadzenia prospektu emisyjnego tego
przedsiebiorstwa oraz przeprowadzenia catosci procesu dopuszczenia i wprowadzenia akcji spotki BIOMED
Lublin Wytwoérnia Surowic i Szczepionek S.A. na rynek regulowany GPW. W dniu 19 stycznia 2015 r. KNF
zatwierdzita prospekt emisyjny BIOMED Lublin Wytwérnia Surowic i Szczepionek S.A. sporzadzony w zwigzku
z zamiarem ubiegania sie o dopuszczenie i wprowadzenie akcji zwyktych na okaziciela serii B, C, D i E tej
sp6tki do obrotu na rynku regulowanym GPW. Debiut sp6tki na rynku podstawowym GPW miat miejsce w
dniu 30 stycznia 2015 r.

Prace nad prospektem spétki Milestone Medical Inc. z siedzibg w USA s3 realizowane w oparciu o umowe,
ktéra wptyneta do siedziby Emitenta w lutym 2014 r., zawartg z Milestone Medical Inc. z siedzibg w USA,
ktdrej przedmiotem jest sporzadzenie przez Spotke prospektu emisyjnego umozliwiajagcego dopuszczenie akcji
spo6tki Milestone Medical Inc. do obrotu na rynku regulowanym Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie
S.A. Przedmiotem zawartej umowy jest rdwniez wspotpraca pomiedzy Emitentem a Milestone Medical Inc. w
zakresie przeprowadzenia procedury przeniesienia notowan akcji spétki Milestone Medical Inc. z rynku
NewConnect na rynek regulowany GPW. W dniu 3 pazdziernika 2014 r. Milestone Medical Inc. ztozyt do KNF
wniosek o zatwierdzenie prospektu emisyjnego w zwigzku z zamiarem ubiegania sie o dopuszczenie i
wprowadzenie akcji tej spotki do obrotu na rynku regulowanym GPW. Na dzieni sporzadzenia niniejszego
raportu KNF nie zatwierdzita jeszcze prospektu emisyjnego spétki Milestone Medical Inc., postepowanie jest w
toku.

DZIALALNOSC INWESTYCYJNA GRUPY KAPITALOWE] GRAVITON CAPITAL S.A.

W okresie od 1 stycznia 2015 r. do 30 wrze$nia 2015 r. oraz do dnia publikacji niniejszego raportu Grupa
Kapitatowa GRAVITON Capital S.A. kontynuowata dziatalno$¢ inwestycyjna w zakresie kupna, objecia i
sprzedazy papieréw wartosciowych oraz udziatéw spétek publicznych i niepublicznych. Zdecydowana
wiekszo$¢ transakcji dokonywana byta przez spotke Graviton I Sp. z o.0. oraz Astoria Capital S.A. (ktéra do
dnia 18 czerwca 2015 r. byta podmiotem zaleznym w Grupie Kapitatowej GRAVITON).




W dniu 18 czerwca 2015 r. spo6tka zalezna Emitenta Graviton I Sp. z 0.0. zawarta ze sp6tka Astoria Capital S.A.
umowe cywilnoprawna, przedmiotem ktoérej byto nabycie przez Graviton I Sp. z 0.0. 9.825.721 akcji zwyktych
na okaziciela sp6tki Grupa Emmerson S.A. z siedzibg w Warszawie za 1aczna kwote ok. 9,33 mln zt. W okresie
objetym niniejszym raportem oraz do dnia jego publikacji Grupa Kapitatowa GRAVITON Capital S.A. nie
dokonata zadnej innej istotnej inwestycji, ktérej warto$¢ przekraczataby 5% kapitatéw wtasnych Grupy.

W okresie od 1 stycznia 2015 r. do 30 wrzes$nia 2015 r. Grupa odnotowata strate z dziatalnosci inwestycyjnej
(tj. taczny wynik z operacji instrumentami finansowymi przeznaczonymi do obrotu oraz z operacji
instrumentami finansowymi dostepnymi do sprzedazy) w wysoko$ci ok. 62,93 mln zi, ktéra wynikata z
obnizenia wyceny instrumentéw posiadanych w portfelu inwestycyjnym oraz z poniesionej straty na
instrumentach sprzedanych. Nizsza skonsolidowana warto$¢ instrumentéw przeznaczonych do obrotu wynika
z faktu, ze w zwigzku ze sprzedaza poza Grupe pakietu kontrolnego akcji Astoria Capital S.A., w sktad
inwestycji Grupy przestaly wchodzi¢ wszystkie inwestycje zrealizowane bezposrednio przez Astoria Capital
S.A. Dodatkowo na osiaggniety wynik z dziatalno$ci inwestycyjnej w okresie objetym niniejszym raportem
wptyw miaty wartosci wyceny spoétek portfelowych, zwigzane przede wszystkim z ogélng koniunkturg
panujaca na rynkach gietdowych, a takze bezposrednia sytuacjg finansowg danych spétek portfelowych.

ORGANIZACJA KONFERENC]JI “3RD GLOBAL LIFE SCIENCES CONFERENCE IN WARSAW”

W dniu 11 czerwca 2015 r. odbyta sie, zorganizowana przez Grupe Kapitatowa Graviton juz trzecia konferencji
z cyklu ,,Global Life Sciences Conference in Warsaw”. Podczas konferencji liczne spétki prowadzace obiecujgce
prace badawczo-rozwojowe w obszarze ,life science” zaprezentowaty swoje postepy w pracach nad swoimi
technologiami oraz perspektywy rynkowe i finansowe. Wéréd tych spoétek znalazty sie: Milestone Medical,
Perma-Fix Medical, Oncolytics Biotech, Orgenesis, ICO Therapeutics, Pressure Biosciences, Advanced Ocular
Sciences, MSI Biosciences, Braster, Cormay, Voxel czy Selvita.

Konferencja miata na celu umozliwienie spotkania inwestorom instytucjonalnym z Europy Srodkowo-
Wschodniej z osobami zarzadzajacymi globalnych firm z obszaru ,life science”. Zaproszeni, czotowi w Europie
Srodkowo-Wschodniej inwestorzy instytucjonalni, zarzadzajacy funduszami i analitycy mieli mozliwo$¢
omoéwienia i oceny nowych mozliwos$ci inwestycyjnych.

ROZPOCZECIE PROCESU POZYSKIWANIA INWESTORA STRATEGICZNEGO DLA EMITENTA
W dniu 23 czerwca 2015 r. Zarzad GRAVITON Capital S.A. podjal decyzje o rozpoczeciu procesu majacego na
celu pozyskanie inwestora strategicznego dla Spotki, ktory bedzie wspierat Spotke w dalszym rozwijaniu jej
podstawowej dziatalnosci. Po dokonaniu analizy mozliwych scenariuszy i perspektyw rozwoju Spétki, Zarzad
stoi na stanowisku, iz powyzsza decyzja lezy w interesie zaréwno Sp6tki oraz jej akcjonariuszy i w wymierny
sposéb przyczyni sie do budowania wartosci Spétki. W tym celu zwotane zostato na dzien 24 lipca 2015 r.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta, na ktérym planowane sg zmiany w statucie Sp6tki oraz zmiany
w sktadzie Rady Nadzorczej Emitenta. W dniu 24 lipca 2015 r., w zwigzku z rozpoczeciem przez Spoétke
negocjacji z inwestorami zainteresowanymi inwestycja w Spétke oraz tym samym konieczno$cig zapewnienia
dodatkowego czasu Zarzadowi Spdétki na prowadzenie negocjacji z inwestorami, w tym na ustalenie
ostatecznych warunkow transakcji, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zostato przerwane i ogloszona zostata
przerwa do dnia 7 sierpnia 2015 r. W dniu 7 sierpnia 2015 r. wznowiono obrady Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Emitenta, jednakze na samym poczatku NWZ Emitenta podjeto uchwate o zarzadzeniu kolejnej




przerwy w obradach NWZ Emitenta do dnia 21 sierpnia 2015 r. w zwigzku z konieczno$cig dalszej kontynuacji
przez Zarzad Emitenta negocjacji z inwestorami zainteresowanymi inwestycjg w Spotke. W dniu 21 sierpnia
2015 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwate w sprawie zmiany nazwy Emitenta na Graviton
Capital S.A.

W dniu 24 sierpnia 2015 r. Spétka poinformowata o dalszych postepach prac w procesie pozyskania
inwestorow / partneréw strategicznych I oglosita nowg strategie ukierunkowang na obstuge spotek z Ameryki
Po6inocne;j.

Zgodnie z nowg strategig Emitent specjalizowa¢ sie bedzie w przedstawianiu inwestorom instytucjonalnym i
zamoznym osobom fizycznym z Polski najbardziej atrakcyjnych ofert akcji spétek z Ameryki Péinocnej, w
szczegblnosci z sektora life sciences, cleantech czy advanced technologies. Emitent zamierza uczestniczy¢é w
konsorcjach sprzedazowych tworzonych na potrzeby pozyskiwania kapitatu dla sp6tek z Ameryki Péinocnej z
wieloma wiodgcymi bankami inwestycyjnymi ze Standéw Zjednoczonych.

Emitent nawigzal réwniez strategiczng wspoétprace z dwoma do$wiadczonymi partnerami ze Stanow
Zjednoczonych: Davidem Waldmanem oraz Andrew Filipkiem. Wspiera¢ oni bedg Emitenta w procesie selekc;ji
i oceny atrakcyjnosci poszczegdélnych ofert akcji spétek z Ameryki Pétnocnej oraz w budowie sieci konsorcjow
sprzedazowych, ktérych organizowanie planuje sie z wiodacymi bankami inwestycyjnymi ze Standéw
Zjednoczonych. Emitent w zwigzku z tym planuje zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia, gdzie
przedmiotem obrad bedzie rozpatrzenie uchwaty zatwierdzajacej nowa emisje akcji dla obecnych i przysztych
partnerow strategicznych z USA (Davida Waldmana, Andrew Filipka i bankéw inwestycyjnych ze Stanéw
Zjednoczonych) oraz dla inwestoréw instytucjonalnych z Polski (funduszy inwestycyjnych i emerytalnych).

Emitent w ramach realizacji nowej strategii planuje wzmocnienie relacji z inwestorami instytucjonalnymi w
Polsce poprzez dostarczanie im projektéw starannie wyselekcjonowanych przez Emitenta i jego partneréw z
USA (spotek najbardziej innowacyjnych, efektywnie zarzadzanych, o wysokim potencjale komercjalizacji w
skali globalnej). Jednoczes$nie dzieki temu spo6tki z Ameryki Pétnocnej bedg mogty uzyska¢ dostep do Srodkow
z polskich funduszy inwestycyjnych i emerytalnych.




10.10PIS PODSTAWOWYCH ZAGROZEN I RYZYK

Opisane ponizej czynniki ryzyka nie stanowig zamknietej listy i nie powinny by¢ w ten sposéb postrzegane. Sg
one najwazniejszymi z punktu widzenia Zarzadu Grupy Spotki czynnikami zwigzanymi z dziatalnosciag
operacyjna Grupy Emitenta, ktére powinno sie rozwazy¢ przed podjeciem decyzji inwestycyjnej dotyczacej
papierow wartosciowych Spotki.

RYZYKO ZWIAZANE Z SYTUACJA MAKROEKONOMICZNA

Sytuacja na rynkach kapitatowych, ktéra ma znaczacy wptyw na dziatalno$¢ Emitenta i Grupy Kapitatowej, jest
silnie powigzana z sytuacjg ekonomiczng nie tylko w kraju, ale i na §wiecie. Wzrost gospodarczy przektada sie
na polepszajace sie wyniki przedsiebiorstw, a tym samym na wzrost warto$ci ich akcji i koniunkture gietdowa.
Rozw0j ustug oferowanych przez Grupe Kapitalowa oraz popyt na jej ustugi finansowe jest $cisle dodatnio
skorelowany z sytuacja makroekonomiczng Polski. Wzrost gospodarczy kraju przeklada sie na popyt
konsumpcyjny, che¢ inwestowania wolnych srodkéw pienieznych w instrumenty finansowe inne niz lokaty
bankowe i instrumenty dtuzne. Na wyniki finansowe osiggane przez Emitenta najwiekszy wptyw wywieraja
takie czynniki jak: tempo wzrostu PKB, poziom inflacji i stép procentowych oraz stopa bezrobocia.
Pogorszanie sie sytuacji makroekonomicznej w kraju moze spowodowac obniZenie zainteresowania klientow
ustugami oferowanymi przez Spétke i jej Grupe Kapitatowa, a tym samym negatywnie wptynaé na wyniki
finansowe.

Grupa Kapitatowa Graviton ogranicza wptyw przedmiotowego ryzyka na swoje wyniki finansowe poprzez
dywersyfikacje rodzaju prowadzonej przez siebie dziatalno$ci (m.in. poprzez inwestycje typu private equity za
pomoca podmiotu zaleznego Graviton I Sp. z 0.0., pelnienie ustug autoryzowanego doradcy w alternatywnym
systemie obrotu organizowanym przez GPW i Swiadczenie ustug maklerskich na rzecz przedsiebiorstw
planujgcych pozyskanie kapitatu).

RYZYKO ZWIAZANE Z KONIUNKTURA NA RYNKACH KAPITALOWYCH

Dziatalno$¢ Grupy Kapitalowej jest bezposrednio powigzana z rynkiem kapitatlowym. Sytuacja na GPW
wptywa zaré6wno na popyt na ustugi Grupy Kapitatowej jak i ceny mozliwe do uzyskania za ich $wiadczenie.
Sytuacja na rynku kapitatlowym podlega wahaniom koniunkturalnym, w cyklu nastepujgcych po sobie
dtugoterminowych faz wzrostu (hossy) oraz faz spadku (bessy). Pogorszenie sie koniunktury na rynku
kapitatowym moze wptyna¢ na zmniejszenie wynikéw finansowych Grupy Kapitatowej. Ze wzgledu na coraz
silniejsze globalne powigzania pomiedzy gospodarkami oraz rosnacg swobode w przeptywach kapitatu, na
sytuacje na krajowym rynku kapitatowym wptywajg réwniez warunki makroekonomiczne w innych krajach.
W celu fagodzenia skutkéw potencjalnego pogorszenia koniunktury gietdowej Grupa Kapitatowa
systematycznie rozszerza swoja dziatalno$¢ poprzez dywersyfikacje ustug i produktéw oraz rynkow
geograficznych, m in. poprzez oferowanie ustug pozyskania kapitatu spétkom z Ameryki Poéinocnej, czy
inwestycje typu private equity.

RYZYKO ZWIAZANE Z WYDLUZENIEM PROCESU UPUBLICZNIENIA PRZEDSIEBIORSTW KLIENTOW
GRUPY

Ustugi $wiadczone przez Grupe Kapitalowg w zakresie doradztwa na rzecz podmiotéw ubiegajgcych sie o
wprowadzenie ich akcji do obrotu na GPW lub NewConnect, a takze transakcje w obszarze fuzji i przejec,




charakteryzuja sie stosunkowo dtugim czasem realizacji (standardowo co najmniej kilka miesiecy). Z uwagi na
zmienno$¢ nastrojow na rynkach kapitatowych lub zmiany decyzji po stronie klientéw Grupy Kapitatowej, co
do ich zamierzen inwestycyjnych lub planéw upublicznienia ich przedsiebiorstw, istnieje ryzyko, ze realizacja
czesci rozpoczetych przez Grupe Kapitatowg projektéw, na wniosek klientéw Grupy Kapitatowej, moze zostac
przetozona na okres poézniejszy lub moga oni podja¢ decyzje o zaprzestaniu prac zwigzanych z
wprowadzeniem ich akcji do obrotu (w szczegélnosci wobec niekorzystnej sytuacji rynkowej, niesprzyjajgcej
pozyskaniu przez nich kapitatu po satysfakcjonujacej cenie).

RYZYKO KONKURENCJI NA RYNKU USEUG SWIADCZONYCH PRZEZ EMITENTA 1 JEGO GRUPE
KAPITALOWA

Konkurencja na rynku ustug $wiadczonych przez Emitenta i podmioty z jego Grupy Kapitatowej
systematycznie narasta i przejawia sie intensywng rywalizacja o klienta pomiedzy dysponujacymi wiekszymi
zasobami kapitalowymi niz Grupa Kapitatlowa podmiotami o stabilnej i ugruntowanej pozycji na rynku
finansowym, a takze nowymi przedsiebiorstwami, ktére dopiero daza do zaistnienia na tym rynku.
Przedsiebiorstwa konkurencyjne moga w przysztosci wymusi¢ konieczno$¢ obnizenia osigganych marz i
zwiekszenia wydatkow na podnoszenie jakoSci ustug Spotki oraz pozyskiwanie klientdw, co moze sie
przetozy¢ na spadek rentownos$ci dziatalno$ci Emitenta. Spétka nie ma wpltywu na podejmowanie dziatan
przez przedsiebiorstwa konkurencyjne, ale ma mozliwo$¢ utrzymania i zwiekszenia swojej pozycji na rynku z
racji posiadanej dobrze wykwalifikowanej kadry pracowniczej, szeroko rozpoznawalnej marki oraz wysokiej
jakosci oferowanych i $wiadczonych ustug. W przypadku Grupy Kapitatowej Emitenta ryzyko konkurencji jest
minimalizowane przez wypracowang wysokg renome Sp6tki oraz przyjety model biznesowy, ktoéry zaktada
elastyczno$¢ $wiadczonych ustug i indywidualne podej$cie do klienta. Wiekszo$¢ konkurentéw Grupy
Kapitatowej Emitenta stanowig podmioty wchodzace w sktad duzych struktur kapitatowych, co w poréwnaniu
do Grupy Kapitalowej Emitenta, ogranicza ich elastyczno$c¢ i szybko$¢ dziatania.

Rozpoczecie dziatalno$ci na rynku, na ktéorym dziata Grupa Kapitatowa ograniczajg istotne bariery wejscia.
Wsréd podstawowych wymieni¢é mozna konieczno$¢ uzyskania licencji na prowadzenie dziatalnos$ci
maklerskiej (licencja przyznawana przez Komisje Nadzoru Finansowego), status Autoryzowanego Doradcy
(status przyznawany przez Gielde Papieré6w Wartosciowych w Warszawie S.A.), istotne naktady finansowe
oraz posiadanie odpowiedniego know-how. Powyzsze powoduje, iz bariery wej$cia na rynek, na ktérym dziata
Emitent sg istotne, co ogranicza wzrost konkurencji w przysztosci.

RYZYKO NIEOSIAGNIECIA PRZEZ EMITENTA ZALOZONYCH CELOW STRATEGICZNYCH

Realizacja planéw inwestycyjnych i strategii rozwoju Grupy Kapitalowej Emitenta uzalezniona jest od
sprawnej i szybkiej rozbudowy Grupy Kapitatlowej Emitenta, poszerzenia portfolio produktéw oraz
zwiekszenia rozpoznawalno$ci marki. Ze wzgledu na to, ze dzialalno$¢ Grupy Kapitatowej Emitenta jest
narazona na wptyw wielu nieprzewidywalnych czynnikéw zewnetrznych (przepisy prawa, wielko$¢ popytu na
ustugi swiadczone przez Grupe, rozwdéj konkurencji etc.), istnieje ryzyko nieosiggniecia zatozonych celéw
strategicznych. W zwiazku z powyzszym przychody i zyski osiggane w przysztosci przez Grupe Kapitatowg
Emitenta zalezg od jej zdolnosci do skutecznej realizacji opracowanej dtugoterminowej strategii. Dziatania
Grupy, ktore okaza sie nietrafne w wyniku zlej oceny otoczenia badZ nieumiejetnego dostosowania sie do
zmiennych warunkéw tego otoczenia moga miec istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacja finansowo-
majatkowa oraz na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej Emitenta.




W celu ograniczenia tego ryzyka Zarzad Emitenta na biezgco analizuje czynniki mogace mie¢ potencjalnie
niekorzystny wplyw na dziatalno$¢ i wyniki Grupy, a w razie potrzeby podejmuje niezbedne decyzje i
dziatania.

RYZYKO UTRATY REPUTAC]I

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej Emitenta jest zalezna od reputacji, jaka posiada na rynku oraz od reputacji jego
pracownikdw. Brak satysfakcji kooperantéw z produktéw i ustug oferowanych przez Spétke, moze
spowodowal negatywne postrzeganie dzialalno$ci Emitenta przez innych klientéw i utrudni¢ proces
pozyskiwania nowych kontrahentéw. Utrata reputacji moze negatywnie wptyna¢ na dziatalno$¢ operacyjng
Grupy oraz osiggane w przyszto$ci wyniki finansowe Grupy Kapitatowej Emitenta.

Grupa stara sie dba¢ o jakos¢ i profesjonalizm §wiadczonych ustug, miedzy innymi poprzez dobor zespotu,
ktérego znaczng czes¢ stanowig osoby o kwalifikacjach potwierdzonych licencjami zawodowymi.

RYZYKO UTRATY KLUCZOWYCH ZASOBOW LUDZKICH

Grupa Kapitatlowa prowadzi swojg dziatalno§¢ w oparciu o wiedze i umiejetnosci pracujgcych i
wspotpracujacych z nig oséb. Dodatkowo prowadzenie dziatalno$ci maklerskiej z mocy prawa wymaga od
Emitenta zatrudniania os6b posiadajgcych licencje maklera papieréw wartosciowych (w przypadku czynnosci
okreslonych w art. 69 ust. 2 pkt. 6 - oferowanie instrumentéw finansowych). W przypadku poszerzenia przez
Emitenta zakresu prowadzonej dziatalno$ci maklerskiej (np. o zarzadzanie portfelami w skiad, ktorych
wchodzi jeden lub wieksza liczba instrumentoéw finansowych, na ktérg Spétka posiada licencje) moze pojawic
sie konieczno$¢ zatrudnienia dodatkowych os6b posiadajacych licencje maklera i doradcy inwestycyjnego. W
zwigzku z prowadzong obecnie dziatalno$cig maklerska zwigzang z oferowaniem papieréw warto$ciowych
Emitent musi zatrudnia¢ co najmniej jednego maklera papier6w wartosciowych.

Utrata os6b posiadajgcych odpowiednie licencje mogtaby spowodowac ograniczeniem zakresu dziatalnos$ci
Emitenta, a takze spowodowac¢ konieczno$¢ poniesienia kosztéw zwigzanych z pozyskaniem pracownikéw o
okreslonych kwalifikacjach. W zwiazku z powyzszym utrata Kkluczowych os6b lub przedstawicieli
kierownictwa moze wptyna¢ niekorzystnie na prowadzong przez Grupe Kapitatowa dziatalnos$é. Powyzsze
ryzyko jest minimalizowane ze wzgledu na fakt, Ze osoby wchodzace w sktad Zarzadu Spoétki, bedace
jednoczes$nie znaczacymi akcjonariuszami Spotki, posiadaja odpowiednie licencje maklera papieréw
warto$ciowych. Ponadto Emitent, ze wzgledu na znaczaca liczbe makleréw papieré6w warto$ciowych nie
przewiduje znaczacych problemoéw zwigzanych z pozyskaniem oséb posiadajacych stosowne kwalifikacje w
razie utraty osob posiadajacych stosowne licencje.

RYZYKO ZWIAZANE Z SANKCJAMI ZE STRONY ORGANOW NADZORCZYCH ORAZ UTRATA LICENC]I NA
PROWADZENIE DZIALALNOSCI MAKLERSKIE]

Prowadzenie przez Emitenta podstawowej dziatalno$ci gospodarczej w ramach firmy inwestycyjnej jest
mozliwe dzieki posiadanej licencji na prowadzenie dziatalnosci maklerskiej, wydanej przez Komisje Nadzoru
Finansowego. Emitent jest podmiotem nadzorowanym przez KNF, a jego dziatalno$¢ podlega statej kontroli
Komisji.

W zwigzku z powyzszym, w przypadkach przewidzianych przepisami prawa KNF moze zastosowac¢ sankcje w
postaci m.in. natozenia kar pienieznych, a w skrajnym przypadku nawet odebra¢ Emitentowi licencje (np.
jezeli Spotka przestanie spelnia¢ wymogi niezbedne do jej posiadania lub istotnie naruszy obowigzujace
przepisy prawa).




Emitent doktada wszelkich staran, aby speinia¢ wszystkie niezbedne wymogi formalno-prawne oraz nalezycie
przestrzega¢ obowigzujacych domy maklerskie przepiséw prawa.

RYZYKO ZWIAZANE Z UTRATA STATUSU AUTORYZOWANEGO DORADCY RYNKU NEWCONNECT I CATALYST

Podmiot zalezny od Emitenta Graviton AD Sp. z o.0. prowadzi dziatalno$¢ jako Autoryzowany Doradca na
rynku NewConnect i Catalyst. Organizator alternatywnego systemu obrotu (Gietda Papieréw Wartos$ciowych
w Warszawie S.A.) moze podja¢ decyzje o zawieszeniu prawa Autoryzowanego Doradcy do dziatania w
alternatywnym systemie albo o skresleniu Autoryzowanego Doradcy z listy autoryzowanych doradcow w
przypadku niewykonywania obowigzkéw wynikajacych z przepiso6w prawa, a w szczeg6lnosci obowigzkow
wynikajacych z regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu. Rolg Autoryzowanego Doradcy jest m.in.
weryfikacja spotek, ktdre zamierzaja notowac swoje instrumenty finansowe na rynku alternatywnym. Wsrod
spotek starajacych sie o wprowadzenie do alternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect lub Catalyst
moga trafia¢ sie przypadki naduzy¢. Jezeli Autoryzowany Doradca nie bedzie w stanie rozpoznawacé takich
przypadkéw na etapie weryfikacji przedsiebiorstwa, zaistnienie zdarzen niepozadanych w przyszto$ci moze
negatywnie odbi¢ sie na reputacji Emitenta i jego Grupy Kapitalowej, a takze spowodowaé skreslenie
Autoryzowanego Doradcy z listy.

Grupa doktada wszelkich staran, aby odpowiednio weryfikowac¢ firmy, ktore za jej posrednictwem udaja sie na
rynek alternatywny NewConnect i Catalyst. W tym celu w spétce z Grupy Kapitatlowej wpisanej na liste
Autoryzowanych Doradcoéw zatrudnione sg osoby posiadajgce Certyfikat Doradcy w Alternatywnym Systemie
Obrotu (w tym obszarze takze istnieje ryzyko zwigzane z konieczno$ci posiadania co najmniej 2 oséb z
Certyfikatem Doradcy i w sytuacji utraty pracownikéw z takim certyfikatem, Grupa bedzie zobligowana
znalez¢ nowych pracownikéw posiadajacych takowe uprawnienia. Nalezy podkre$li¢, ze debiut na rynku
NewConnect lub Catalyst poprzedza okres kilkumiesiecznej wspoétpracy pomiedzy Grupa i przedsiebiorstwami
w trakcie, ktérego Grupa Kapitatowa ma mozliwo$¢ zapoznania sie z dziatalnosScig spétki i zdefiniowania
potencjalnych zagrozen dla dziatalno$ci firmy. Efektem kilkumiesiecznych prac jest m.in. dokument
informacyjny, konieczny do wprowadzenia instrumentéw finansowych danej spo6tki do obrotu na rynku
alternatywnym, w ktérym zawarte sg wszystkie istotne informacje o dziatalno$ci przedsiebiorstwa i jej
sytuacji formalno-prawnej. Dodatkowo przed podpisaniem umowy na autoryzowane doradztwo, Grupa
przeprowadza stosowne finansowe i prawne due diligence przysziego kontrahenta celem weryfikacji
kwalifikacji danego przedsiebiorstwa do otrzymania statusu sp6tki publicznej, co w sposéb istotny ogranicza
analizowane ryzyko.

RYZYKO ZWIAZANE Z ROZSZERZENIEM OFERTY USLUG I ROZBUDOWA GRUPY KAPITALOWE]

W ciggu ostatnich kilku lat dziatalno$ci Spotka utworzyta szereg spdtek zaleznych prowadzacych dziatalno$¢ w
okreslonych dziedzinach finanséw. Spétka Graviton AD Sp. z o.0. prowadzi dziatalno$¢ jako Autoryzowany
Doradca rynku NewConnect i Catalyst, spotka Graviton I Sp. z 0.0. odpowiada za inwestycje kapitatowe Grupy,
a Emitent koordynuje catos¢ prac i przeprowadza oferte papieréw wartosciowych klientéw Grupy.

Grupa Kapitatowa Graviton Capital S.A. wychodzac naprzeciw potrzebom klientéw zwieksza dotychczasowg
oferte $wiadczonych ustug. Ukierunkowanie w strone nowych obszaréw dziatalno$ci naraza Spoétke oraz
podmioty z Grupy Kapitalowej na szereg czynnikow ryzyka zwigzanych z brakiem dos$wiadczenia lub
niewystarczajagcym know-how, w nowego typu dziataniach gospodarczych. Moze sie okaza¢, ze oferowane
przez nowopowstate spétki zalezne ustugi nie sprostajg wymogom klientéow lub nie w peini bedg je
zaspokaja¢. Nie mozna wykluczy¢, ze nowe spotki powstajace w ramach Grupy nie bedg w stanie
wypracowywac dodatnich wynikéw finansowanych, do czego moga przyczyni¢ sie czynniki o charakterze




zaré6wno zewnetrznym, jak i wewnetrznym. Opisana sytuacja moze przetozy¢ sie na gorsze od zaktadanych
wyniki finansowe Emitenta. Ponadto wystapienie ktopotow w funkcjonowaniu i dziatalno$ci podmiotow
zaleznych moze negatywnie wplyna¢ na reputacje Spéiki i Grupy Kapitatowe;.

RYZYKO INWESTYCJI NA RYNKU NIEPUBLICZNYM

Grupa m.in. poprzez spotke zalezng Graviton I Sp. z o0.0. prowadzi inwestycje na rynku niepublicznym.
Dziatalno$¢ funduszy Grupy Kapitatowej nastawiona jest na generowanie ponadprzecietnych stép zwrotu, z
czym zwigzane jest ponoszenie podwyzszonego poziomu ryzyka. Ryzyko to moze spowodowac osiggniecie
nizszej niz oczekiwana stopy zwrotu lub nawet poniesienie straty. Ponadto inwestycje na rynku
niepublicznym posiadajg ograniczong ptynnos$é¢, co réwniez rodzi ryzyko niezrealizowania w zaktadanym
czasie oczekiwanych stop zwrotu. Dodatkowo spéiki niepubliczne nie majg obowiazku realizowania polityki
informacyjnej, tak jak ma to miejsce w przypadku spétek publicznych. Jezeli przedmiotem inwestycji s3
udziaty w spoétkach z ograniczona odpowiedzialnoscia, spétki te nie majg obowigzku badania sprawozdan
finansowych przez bieglych rewidentéw. Powyzsze czynniki wptywaja na ograniczong transparentnos$¢
prowadzonej dziatalno$¢ przez podmioty, bedace przedmiotem inwestycji, co w efekcie utrudnia mozliwos$¢
wlasciwej wyceny przedsiebiorstwa.

W zwiazku z powyzszym, przy dokonywaniu inwestycji przez Grupe Kapitatowa Emitenta, podpisywane sg
umowy inwestycyjne, ktére zabezpieczaja interesy Grupy w sposob petniejszy, niz ma to miejsce w ogolnie
obowiazujacych przepisach prawa (np. kary umowne dla spétek, ktére w okreslonym czasie nie zadebiutujg na
rynku NewConnect). Ponadto Grupa Kapitatlowa inwestuje Srodki finansowe praktycznie wylacznie w
podmioty publiczne lub zamierzajace w najblizszym czasie zadebiutowaé¢ na NewConnect lub rynku
regulowanym GPW, co po upublicznieniu danego przedsiebiorstwa umozliwia szybkie wyjscie z inwestycji
poprzez sprzedaz akcji na rynku zorganizowanym.

RYZYKO ZWIAZANE Z NISKA PLYNNOSCIA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH NA RYNKU NEWCONNECT

Grupa Kapitatowa Emitenta posiada zainwestowane $rodki w papiery wartosciowe spétek notowanych na
rynku NewConnect. Zgodnie ze strategia rozwoju Grupy Kapitatlowej Graviton, zamiarem Grupy jest
sukcesywne wychodzenie z inwestycji w poszczegdlne papiery warto$ciowe po ich wprowadzeniu do obrotu
na rynku alternatywnym, powodujacym uzyskanie premii z tytutu ptynnos$ci danych papieréw wartosciowych.
W zwigzku z faktem, iZ NewConnect jest rynkiem o stosunkowo niskiej ptynnosci, szybkie wyjscie z inwestycji
poprzez sprzedaz duzej ilosci akcji moze spowodowac znaczacy spadek ich ceny, a w skrajnym przypadku
nawet brak mozliwosci sprzedazy akcji. Powyzsze powoduje utrudnienie szybkiej realizacji zyskéw z
powyzszych inwestycji oraz koniecznos$¢ sprzedazy akcji z dyskontem w przypadku sprzedazy ich duzej ilosci.

Emitent nie ma wptywu na ptynno$¢ papieréw wartoSciowych przedsiebiorstw notowanych na rynku
NewConnect. Celem zabezpieczenia przed przedmiotowym ryzykiem, przy zakupie papieréw wartoSciowych
przed upublicznieniem przedsiebiorstwa, Grupa Kapitatlowa Graviton uwzglednia przedmiotowe ryzyko w
cenie nabywanych papieréw wartosciowych.

RYZYKO ZWIAZANE Z BLEDAMI 1 DZIALANIAMI NIEZGODNYMI Z PRAWEM PRZEZ OSOBY
WSPOLPRACUJACE Z EMITENTEM I JEGO GRUPA KAPITALOWA

W przypadku dziatalno$ci Emitenta i jego Grupy Kapitatowej istnieje ryzyko operacyjne zwigzane z
nieetycznymi lub niezgodnymi z prawem dzialaniami pracownikéw i os6b wspétpracujacych z Emitentem i




jego Grupa Kapitatowa. Ponadto zarzady, pracownicy oraz osoby wspétpracujgce z Emitentem i spotkami z
Grupy Kapitatowej Emitenta moga popeinia¢ btedy, ktére w konsekwencji moga wptyna¢ na dobre imie Spétki
i sposob jej postrzegania przez kontrahentéw. Powyzsze zdarzenia mogg narazi¢ Grupe Kapitalowa Emitenta
na straty finansowe i utrate reputacji.

W opinii Zarzadu zrealizowanie sie ryzyka zwigzanego z oszustwami, wytudzeniami i dziataniami
niezgodnymi z prawem przez kadre Spotki jest znacznie ograniczone, z uwagi na fakt, ze Emitent poprzez
system rekrutacji starannie dobiera kadre i na biezgco monitoruje dziatanie pracownikéw, pod katem ich
zgodno$ci z obowigzujacymi regulacjami wewnetrznymi i zewnetrznymi.

Dodatkowo, w zwigzku z formalnymi wymogami cigzacymi na domach maklerskich, Emitent posiada komorke
nadzoru wewnetrznego, ktérej zadaniem jest prowadzenie kontroli dziatan Emitenta i jego pracownikéw pod
katem ich zgodno$ci z obowigzujacymi regulacjami prawnymi. Emitent posiada wypracowane schematy
przeptywu i ochrony informacji, do ktoérych dostep posiadaja pracownicy Grupy Kapitatlowej, co pozwala na
biezgcy nadzor nad wykonywang przez nich pracg i kontrolg przepltywu uzyskiwanych przez nich informacji
poufnych. Powyzsze, przy znaczacych ograniczeniach z tytutu wykonywanej przez nich pracy (m.in. catkowity
zakaz inwestowania w instrumenty finansowe klientow Grupy) pozwala na znaczgace ograniczenie powyzszego
ryzyka.

RYZYKO ZWIAZANE Z FINANSOWANIEM DLUZNYM DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE]

Podmiot zalezny Emitenta, sp6tka Graviton AD Sp. z 0.0. (dawniej: WDM Autoryzowany Doradca sp. z 0.0.) w
dniu 20 czerwca 2011 r. zawarta umowe kredytu hipotecznego na tgczng kwote ok. 6,5 mln zt. Powyzsza
kwota bedzie sukcesywnie sptacana przez okres ok. 15 lat. W zwigzku z powyzszym istotnie wzrosta wartos¢
finansowania dziatalnosci Grupy za pomoca dtugu, co powoduje wzrost warto$ci ponoszonych przez Grupe
kosztéw finansowych. Powyzsze moze w sposob istotny wptyna¢ na osiggane przez Grupe wyniki finansowe,
w szczeg6lnosSci w zwigzku ze zmiang poziomu stép procentowych i wskaznika WIBOR, ktéry stanowi
podstawe obliczania oprocentowania kredytu.

Poziom zadluzenia Grupy Kapitatowej Graviton jest w opinii Zarzadu Spéiki na akceptowalnym poziomie
wzgledem wartos$ci kapitatow wtasnych Grupy.

11 WSKAZANIE CZYNNIKOW, KTORE W OCENIE EMITENTA BEDA MIALY WPLYW
NA OSIAGNIETE PRZEZ NIEGO WYNIKI W PERSPEKTYWIE CO NAJMNIE]
KOLEJNEGO KWARTALU

SYTUACJA NA RYNKACH FINANSOWYCH

Grupa Kapitatowa GRAVITON Capital S.A. $wiadczy obecnie przede wszystkim ustugi zwigzane z obstuga
transakcji na rynku kapitatowym, gtéwnie na rynku pierwotnym oraz realizuje inwestycje wlasne, gtéwnie w
mate i Srednie sp6tki - zaréwno publiczne, jak i niepubliczne, ktére jednakze planujg uzyskac status spotki
publiczne;j.

Dziatalno$¢ Grupy jest Sci$le skorelowana z aktualng sytuacja gospodarcza na rynku krajowym i $wiatowym
oraz wynikajaca z tego koniunkturg na rynkach finansowych w postaci okreséw hossy i bessy, ktora przektada
sie na liczbe podmiotéw chcacych pozyskac $rodki z rynku kapitatowego, a takze na biezgcg wycene spotek
publicznych wchodzacych w sktad portfela inwestycyjnego Grupy GRAVITON.




Kryzys finansow publicznych w krajach europejskich, prowadzacy do zatamania gietdowych rynkéow akcji,
wptynat w znaczacy sposéb na spadek kurséw spotek gietdowych, a tym samym réwniez tych znajdujacych sie
w portfelu inwestycyjnym Grupy Kapitatowej. W okresie 2012 r. obserwowana byla stagnacja na rynkach
kapitatowych, co wptywato na decyzje emitentéw papierow wartosciowych o przesunieciu ofert publicznych i

prywatnych swoich instrumentdéw finansowych na okres lepszej koniunktury gietdowej. Panujagca sytuacja na
rynku Kkapitatlowym wplyneta na pozyskiwanie przez Grupe Kapitatowa mniejszej liczby klientéw (w
poréwnaniu do lat poprzednich) planujacych przeprowadzenie emisji instrumentéw finansowych oraz
dopuszczenia ich papieréw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym lub wprowadzenia do
alternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect. W pierwszej potowie 2013 r. obserwowana byta
kontynuacja powyzszego trendu. Poczawszy od II potowy 2013 r. obserwowato sie zmiane tego trendu,
przejawiajaca sie wzrostami gtéwnych indekséw GPW. Trend ten utrzymywat sie do listopada 2013 r., po
czym nastgpita korekta spadkowa trwajgca do grudnia 2013 r. / stycznia 2014 r. Poczawszy od stycznia
2014 r. obserwowato sie trwajaca do wrzes$nia 2014 r. stabilizacje i wzrosty kurséw duzych spotek (gtéwnie
wchodzacych w sktad indeksu WIG20), po czym w IV kwartale 2014 r. nastgpit ich spadek.

W przypadku mniejszych spétek notowanych GPW to w okresie od stycznia do sierpnia 2014 r. obserwowato
sie spadki kursow mniejszych spétek (gtéwnie wchodzacych w sktad indeksu sWIG80).

Poczawszy od stycznia do maja 2015 r. obserwowato sie wzrosty kurséw zaréwno duzych, jak i mniejszych
spo6tek notowanych na GPW i NewConnect. W maju 2015 r. nastgpita zmiana trendu, ktéra spowodowata
spadki kursow akcji, w szczego6lnosci duzych spétek wchodzgcych w sktad indeksu WIG20. Zdecydowanie
lepiej od duzych spotek radzity sobie w tym okresie mniejsze spéiki, ktorych spadki byty mniej dynamiczne.

Utrzymujgca sie w 2014 r. koniunktura na rynku kapitatowym powodowata ograniczone zainteresowanie firm
pozyskaniem kapitatu w ramach emisji instrumentéw udziatowych i debiutem na rynku gietdowym. W 2014 r.
na rynku regulowanym GPW zadebiutowato 28 nowych spétek, w poréwnaniu do 23 nowych debiutantow w
2013 r. Jednakze warto$¢ ofert akcji przeprowadzonych przez emitentéw debiutujacych w 2014 r. byta
zdecydowanie nizsza niz tych debiutujacych w 2013 r. i wyniosta odpowiednio ok.. 1,1 mld zt w 2014 r.i 5,1
mld zt w 2013 r. W przypadku rynku NewConnect w 2014 r. obserwowato sie zmniejszenie liczby nowych
debiutantéw w poréwnaniu do roku wczes$niejszego 2013r. W 2014 r. na rynku NewConnect zadebiutowato
22 nowych emitentéw, podczas gdy w 2013 r. liczba nowych debiutantéw wynosita 42 spotki.

W okresie od 1 stycznia do 16 listopada 2015 r. na rynku regulowanym GPW zadebiutowato 21 nowych
spotek, natomiast na rynku NewConnect zadebiutowato w tym okresie 18 nowych emitentéw. Zdecydowanie
wieksza ilos¢ debiutéw na rynku regulowanym GPW oraz na rynku NewConnect miata miejsce w II i III
kwartale br.

W uznaniu Zarzadu Emitenta panujaca koniunktura na rynku kapitatowym bedzie w sposéb istotny wplywac
na osiggane przez Spo6tke i Grupe wyniki finansowe w kolejnych okresach sprawozdawczych.

PLYNNOSC AKCJI NA RYNKU NEWCONNECT

Niepewnos¢ wystepujaca na rynkach finansowych w ostatnich latach jest wyjatkowo zauwazalna na rynku
alternatywnym NewConnect, m.in. poprzez znaczacy spadek warto$ci wolumenu obrotéw w latach 2010-2013
oraz czesto wynikajacy z powyzszego spadek zainteresowania inwestoréw akcjami sp6tek notowanych na tym




rynku. Jednakze od II potowy 2013 r. wraz ze wzrostem warto$ci gtéwnego indeksu rynku NewConnect -
NCIndex, obserwowato sie na tym rynku réwniez stopniowy wzrost wartosci obrotow sesyjnych akcjami.
Wzrost wartos$ci obrotéw na rynku NewConnect byt kontynuowany w 2014 r. i wyniost ok. 29,8% r/r. W I
potroczu 2015 r. warto$¢ obrotéw na rynku NewConnect w dalszym ciggu rosta i byla wyzsza o ok. 89,5% w
poréwnaniu do I p6trocza 2014 r. RGwniez w III kwartale br. warto$¢ obrotéw sesyjnych akcjami na rynku
NewConnect rosta (wzrost w poréwnaniu do Il kwartatu 2014 r. wyniést ok. 79%).

Ze wzgledu na fakt zaangazowania Grupy Kapitatowej Graviton w papiery warto$ciowe spotek notowanych na
rynku NewConnect, szybkie wyjScie z inwestycji przez ten rynek moze by¢ w sposob istotny utrudnione.
Powyzsze moze spowodowac¢ brak mozliwosci wyjscia z inwestycji w krétkim okresie czasu lub sprzedaz
papierow wartos$ciowych jedynie po duzo nizszej wzgledem wartosci fundamentalnej cenie. Jednakze w
uznaniu Zarzagdu Emitenta utrzymujaca sie tendencja wzrostu wartosci obrotéw akcjami na rynku
NewConnect powinna pozytywnie wptyng¢ na zwiekszenie mozliwosci wyjscia Grupy z poczynionych w
okresach wcze$niejszych inwestycji.

12 SKROCONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRAVITON CAPITAL S.A. ZA OKRES
OD 1 STYCZNIA DO 30 WRZESNIA 2015 R.

Skrocone Sprawozdanie Finansowe Graviton Capital S.A. za okres od 1 stycznia do 30 wrze$nia 2015 r. stanowi zalgcznik
nr 1 do niniejszego raportu.

13 SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY
KAPITALOWE] GRAVITON CAPITAL S.A. ZA OKRES OD 1 STYCZNIA DO 30
WRZESNIA 2015 R.

Skrécone Sprawozdanie Finansowe Grupy Kapitatowej Graviton Capital S.A. za okres od 1 stycznia do 30
wrze$nia 2015 r. stanowi zatgcznik nr 2 do niniejszego raportu.

Zarzad GRAVITON Capital S.A.:

Wroctaw, dnia 16 listopada 2015 roku

Adrian Dzielnicki Wojciech Gudaszewski
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu




