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Wprowadzenie

Rozszerzony skonsolidowany raport za I potrocze 2014 roku, ktérego elementem jest
niniejsze Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci zostat sporzadzony zgodnie z wymaganiami
rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkow
uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego
panstwem cztonkowskim (Rozporzadzenie) i obejmuje dane finansowe spotki Invista SA
(Spétka, Emitent) oraz podmiotéw zaleznych tworzacych Grupe Kapitatowa Invista (Grupa
Kapitatowa, Grupa Invista).

Podstawg publikacji raportu za I pétrocze 2014 roku jest § 82 ust. 1 pkt 2 w zwigzku z §82
ust. 2 Rozporzadzenia. Jednocze$nie Spotka informuje, iz dziatajac na podstawie § 83 ust. 3
Rozporzadzenia Spétka nie przekazuje odrebnego pétrocznego raportu jednostkowego.

Skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe Invista S.A. przekazywane jest w ramach
rozszerzonego skonsolidowanego raportu p6trocznego.

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawarte w rozszerzonym
skonsolidowanym raporcie za [ potrocze 2014 roku sporzadzone zostato zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci oraz Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczo$ci Finansowej (MSR/MSSF) zatwierdzonymi przez Unie Europejska. Zasady
(polityka) rachunkowos$ci zastosowane do sporzadzenia poéirocznego skroconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostaty przedstawione w punkcie 1.5.9.

Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe zawarte w rozszerzonym skonsolidowanym
raporcie za | pétrocze 2014 roku zostato sporzadzone zgodnie z zasadami rachunkowosci
wskazanymi w ustawie z 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowos$ci. Zasady (polityka)
rachunkowos$ci zastosowane do sporzadzenia poétrocznego skroconego sprawozdania
finansowego zostaty przedstawione w punkcie 1.2.

O ile nie wskazano inaczej dane finansowe przedstawione w $rdédrocznych skrdéconych
sprawozdaniach finansowych zostaty wyrazone w ztotych.

1.Wybrane dane finansowe

1.1 Wybrane skonsolidowane dane finansowe

tys. PLN tys. EUR
Pozycja 1.01 - 1.01 - 1.01 - 1.01 -
30.06 30.06 30.06 30.06
2014 2013 2014 2013
I. Przychody netto ze sprzedazy 312 29 75 7
II. | Koszty dziatalnosci operacyjnej 608 713 146 169
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ITI. | Zysk (strata) brutto ze sprzedazy -297 -684 -71 -162
IV. | Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 9 604 -16 2 299 -4
V. Zysk (strata) przed opodatkowaniem 9 079 -2 815 2173 -668
VI. |Zysk (strata) netto 7 490 -2 510 1793 -596
VIL z;zeerz%g/;;/:ejpieniezne netto z dziatalnosci 6 038 -2 575 1433 616
VIIL :Dnr\,zviziy;lvg%nzgeniezne netto z dziatalnosci 455 648 108 155
X. | Przeptywy pieniezne netto, razem 5 260 -983 1248 -235
tys. PLN tys. EUR
Pozycja stan na dzien stan na dzien
30-06- 31-12- 30-06- 31-12-
2014 2013 2014 2013
XI. | Aktywa trwate 49 787 39 090 11 966 9 426
XII. | Aktywa obrotowe 18 490 11 891 4 444 2 867
XIII. | Aktywa razem 68 278 50 981 16 409 12 293
XIV. |Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 22 906 12 854 5 505 3 099
XV. | Zobowigzania dtugoterminowe 6 552 9133 1575 2 202
XVI. | Zobowigzania krotkoterminowe 16 354 3721 3930 897
XVII. | Kapitat wlasny 45 372 38 127 10 904 9193
XVIII. | Kapitat zaktadowy 8 677 8 677 2 085 2 092
XIX. | Pasywa, razem 68 278 50 981 16 409 12 293
XX. |Ilo$¢ akcji (w szt.)* 14 461991 | 86 771 940| 14 461991 | 86 771 940
XXI. | Zysk (strata) netto na 1 akcje (w zi/€) 0,52 -0,03 0,12 -0,01
YXIL. ;c;éz:\)/vodniony zysk (strata) na 1 akcje (w 0,52 -0,03 0,52 -0,01
XXIII. | Wartos¢ ksiegowa na 1 akcje (w zt/€) 3,13 0,44 0,75 0,11
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YXIV. Rozwodniona wartos¢ ksieg. nal akcje (w 3,13 0,44 0,75 0,11
z/€)
XXV Zadeklar. lub wypt. dywid. na 1 akcje (w 0,00 0,00 0,00 0,00
z/€)
1.2 Wybrane jednostkowe dane finansowe
tys. PLN tys. EUR
Pozycja 1.01 - 1.01 - 1.01 - 1.01 -
30.06 30.06 30.06 30.06
2014 2013 2014 2013
I. Przychody netto ze sprzedazy 7 337 38 1756 9
II. | Koszty dziatalnosci operacyjnej 4 014 556 961 132
ITII. | Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 3323 -519 795 -123
IV. |Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 4217 128 1 009 30
V. | Zysk (strata) przed opodatkowaniem 3 668 -2 738 878 -650
VI. |Zysk (strata) netto 2797 -2 432 669 -577
VIL Przep’ryvyy .pleszne netto z dziatalnosci 4996 2537 1196 602
operacyjnej
VIIL !Drzep’fywy_ pl_eszne netto z dziatalnosci 451 641 108 152
inwestycyjnej
XI. Pr_zep’fyw,y_ s_rodkow plenleznych netto z 1234 944 2295 294
dziatalnosci finansowej
X. Przeptywy pieniezne netto, razem 4 213 -953 1 008 -226
tys. PLN tys. EUR
. stan na dzien stan na dzien
Pozycja
30-06- 31-12- 30-06- 31-12-
2014 2013 2014 2013
XI. | Aktywa trwate 43 069 39 095 10 351 9427
XII. | Aktywa obrotowe 18 516 13 159 4 450 3173
XIII. | Aktywa razem 61 585 52 254 14 801 12 600
XIV. | Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 19 438 12 659 4 672 3 052
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XV. | Zobowigzania dtugoterminowe 945 4 828 227 1164
XVI. | Zobowigzania krétkoterminowe 7 828 3 638 1881 877
XVII. | Kapitat wtasny 42 146 39 595 10 129 9 547
XVIII. | Kapitat zaktadowy 8 677 8 677 2 085 2 092
XIX. |Pasywa, razem 61 585 52 254 14 801 12 600
XX. | Ilo$c¢ akcji (w szt.)* 14461991 | 78971 940| 14 461991 | 78 971 940
XXI. | Zysk (strata) netto na 1 akcje (w zt/€) 0,19 0,01 0,05 0,00
YXIL. Rozwodniony zysk (strata) na 1 akcje (w 0,19 0,01 0,05 0,00
zZt/€)
XXIII. | Warto$¢ ksiegowa na 1 akcje (w zH/€) 2,91 0,46 0,70 0,11
YXIV. Rozwodniona wartos¢ ksieg. nal akcje (w 2,91 0,46 0,70 0,11
zH/€)
XXV ng;:-klar. lub wypt. dywid. na 1 akcje (w 0,00 0,00 0,00 0,00

1.3 Informacja o przeliczeniach wybranych danych
finansowych

Dane finansowe zaprezentowane powyzej zostaly przeliczone na euro wg nastepujacych
zasad:

e poszczegblne pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej (bilansu) przeliczone
zostaly wedtug kursu ogtoszonego przez NBP obowigzujacego na dzien bilansowy tj.
30 czerwca 2014 (1 EUR = 4,1609 PLN) i na dzien 31 grudnia 2013 r. (1 EUR= 4,1472
PLN);

e poszczegblne pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw (rachunku zyskow
i strat) oraz sprawozdania (rachunku) z przeptywdw pienieznych przeliczone zostaty
po kursie stanowigcym $rednig arytmetyczng $rednich kurséw ogltoszonych przez
NBP na ostatni dziefi kazdego z miesiecy w danym okresie sprawozdawczym tzn. dla
okresu od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 r. (1 EUR = 4,1784 PLN) oraz dla okresu od
1 stycznia do 30 czerwca 2013 (1 EUR = 4,2140 PLN).
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2 Informacje o Grupie Kapitatowej Invista

2.1 Opis Grupy Kapitatowej Invista

Grupa Kapitatowa Invista (Grupa Kapitalowa, Grupa) sktada sie z Invista SA (jako jednostka
dominujgca) i dwéch podmiotéw zaleznych tj. Invista Dom Maklerski SA (Invista DM, Dom
Maklerski) oraz Projekt Okrzei Sp. z o.0. (Projekt Okrzei).

W okresie sprawozdawczym konsolidacja byly objete wyniki finansowe obu spétek zaleznych
przy czym:

o wyniki finansowe Projekt Okrzei objete byty konsolidacjag metoda peina;

e 7z uwagi na dzialania zwigzane ze sprzedazg Domu Maklerskiego wyniki finansowe
tego podmiotu zostaty ujete w wyniku na dziatalno$ci zaniechane;.

2.2 Jednostka dominujaca

2.2.1 Podstawowe dane identyfikujace Invista SA

Jednostka dominujaca

Nazwa (firma): INVISTA Spétka Akcyjna

Nazwa (skrocona):  INVISTA S.A.

Forma prawna: spo6tka akcyjna

Siedziba, kraj siedziby: Warszawa, Polska

Adres: ul. Wspélna 50/14; 00-684 Warszawa
Numer telefonu: (22) 127 54 22

Numer faksu: (22)12112 04

Adres e-mail: invista@invista.com.pl

Strona www: www.invista.com.pl

REGON: 016448159

NIP: 526-24-83-290

KRS: 0000290233

Oznaczenie sadu: Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XII Wydziat Gospodarczy KRS

Kapital zaktadowy:  8.677.194,60 zt

Do 10 sierpnia 2010r., tj. do dnia rejestracji przez Sad Rejestrowy zmian Statutu Spotki
przyjetych Uchwatg nr 19/10 ZWZ Spétki z dnia 30 czerwca 2010 r. Spétka dziatata pod firma
Euro Consulting & Management Spo6tka Akcyjna a od dnia 22 wrze$nia 2000 roku, jako spétka
z ograniczong odpowiedzialnoscig. Na podstawie uchwaty Nadzwyczajnego Zgromadzenia
Wspo6lnikéw z dnia 29 sierpnia 2007 r. zostata przeksztalcona w spotke akcyjna.

Czas trwania Spotki jest nieograniczony. Podstawowym przedmiotem dziatalnoSci Spotki
jest: pozostata finansowa dzialalno$¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana,
z wylaczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych wg PKD nr klasyfikacji 64997.
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2.2.2 Opis dziatalnosci

Invista SA - dawniej Euro Consulting & Management S.A. - (Invista, Spo6tka) jest podmiotem
o profilu inwestycyjnym. Invista SA nie prowadzi tradycyjnej dziatalnoSci wytworczej,
handlowej ani ustugowe;j.

W 2008 roku akcje Spéiki zostaty po raz pierwszy wprowadzone do obrotu w alternatywnym
systemie obrotu na rynku NewConnect. Po ponad piecioletniej obecnosci na rynku
NewConnect, we wrzes$niu 2013 roku Spo6tka przeniosta swoje notowania na Rynek Gtéwny
Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. (GPW, Gietda).

Spotka posiada portfel inwestycji, w skiad, ktérego wchodzg akcje, wierzytelnosci
i nieruchomosci. Ponadto w ramach prowadzonej dziatalnosSci realizowane s3 inwestycje
w inne podmioty. Spétka specjalizuje sie w obszarze roszczen pobierutowskich. Prowadzona
dziatalno$¢ jest zblizona do modelu funkcjonowania funduszu inwestycyjnego, a $cisle do
formy funduszy private equity oraz funduszy specjalnych sytuacji (opportunity fund).

Spotka elastycznie dopasowuje swoje plany inwestycyjne do najatrakcyjniejszych projektéw
oferowanych przez rynek, w zaleznosci od koniunktury panujacej na rynkach finansowych
i w gospodarce.

Spotka dziata w nastepujacych segmentach:
e segment nieruchomosci,
e segment inwestycyjno-finansowy.

Spétka cato$¢ dziatalnosci operacyjnej zaréwno w odniesieniu do rynku kapitalowego jak
réwniez w odniesieniu do rynku nieruchomosci prowadzi na terenie kraju. W sktad portfela
inwestycyjnego wchodzg wyltacznie podmioty, ktérych siedzibg jest Polska. Réwniez
w przypadku rynku nieruchomosci Invista SA nabywa jedynie nieruchomosci potozone na
terenie kraju.

Obecny model biznesowy Spétki oparty jest na alokacji srodkéw w wybrane dziedziny
polskiej gospodarki. Spétka unika definitywnego deklarowania i ograniczania zbioru
potencjalnych celow inwestycyjnych.

Dziatalno$¢ inwestycyjno-finansowa prowadzona przez Invista SA obejmuje przede
wszystkim:

o wyszukiwanie, analize uwarunkowan prawno-biznesowych zwigzanych z kupnem,
nastepnie w zalezno$ci od uwarunkowan prawno-rynkowych sprzedaz lub
zagospodarowanie nieruchomosci oraz praw i roszczen do nieruchomosci na wiasny
rachunek,

o wyszukiwanie, nabywanie, wykonywanie praw z akcji i udzialéw oraz papieréow
warto$ciowych i wierzytelno$ci, a takze rozporzadzanie nabytymi akcjami, udziatami
i innymi papierami warto$ciowymi oraz wierzytelno$ciami.

Istotng cze$cig generowanych wynikoéw finansowych jest przyrost wartosci aktywow
w posiadanym portfelu inwestycyjnym. Zgodnie z przyjetymi zasadami rachunkowos$ci
wzrost wartosci realizowanych inwestycji uyjmowany jest na poziomie wyniku z dziatalnosci
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operacyjnej lub finansowej, w zaleznosci od struktury aktywéw. Szczeg6towe informacje nt.
posiadanego portfela inwestycyjnego zostaty zamieszczone w punkcie Portfel inwestycyjny
Invista SA.

Spotka ponosi koszty dziatalno$ci obejmujace koszty przygotowania i prowadzenia procesu
inwestycyjnego. Na powyzsze sktadaja sie koszty ogoélnego zarzadu oraz koszty realizacji
poszczegdlnych transakcji.

W I pétroczu 2014 roku Spétka osiggneta przychody gltéwnie ze sprzedazy roszczen
zwigzanych z nieruchomos$ciami zlokalizowanymi w Warszawie przejetymi na podstawie
»dekretu Bieruta”.

2.3 Invista Dom Maklerski SA

2.3.1 Podstawowe dane identyfikujace Invista Dom
Maklerski SA

Jednostki zalezne

Nazwa (firma): INVISTA DOM MAKLERSKI Spé6tka Akcyjna

Nazwa (skrécona):  INVISTA DOM MAKLERSKI S.A.

Forma prawna: spoétka akcyjna

Siedziba, kraj siedziby: Warszawa, Polska

Adres: ul. Chatubinskiego 8; 00-613 Warszawa

Numer telefonu: (22) 647-50-70

Numer faksu: (22) 403-52-35

Adres e-mail: biuro@invistadm.pl

Strona www: www.invistadm.pl

REGON: 140846317

NIP: 107 000 65 05

KRS: 0000274431

Oznaczenie sadu: Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XII Wydziat Gospodarczy KRS
Kapitat zaktadowy: 7 716 000,00 zt

Do 15 grudnia 2010r., tj. do dnia rejestracji przez Sad Rejestrowy zmian Statutu Spotki
przyjetych Uchwatg nr 2 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spéiki z dnia 23 listopada
2010 r. Spétka dziatata pod firmg ECM Dom Maklerski Spotka Akcyjna.

Czas trwania Spo6tki jest nieograniczony.

2.3.2 Opis dziatalnosci

Invista DM jest podmiotem dzialajacym w branzy firm doradczych dziatajacych w obszarze
krajowej bankowosci inwestycyjne;j.

W I pétroczu 2014 roku Dom Maklerski kontynuowat dziatalno$¢ doradcza w zakresie ustug
Swiadczonych dotychczas, tj. doradztwa w zakresie struktury kapitalowej, taczenia, podziaty,
przejmowania przedsiebiorstw oraz oferowania instrumentéw finansowych w tym w
zakresie oferowania obligacji korporacyjnych. Szczegétowe informacje nt. dziatalnosci Invista
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DM w okresie sprawozdawczym od do dnia publikacji niniejszego raportu okresowego
zaprezentowano w punkcie Informacje o dziatalnosci Grupy Kapitatowej.

Potencjalne zmiany wiascicielskie

W dniu 24 wrze$nia 2012 r. Invista SA zawiadomita Komisje Nadzoru Finansowego (Komisja,
KNF) o zamiarze zbycia akcji Invista DM.

W dniu 30 listopada 2012 roku zostata podpisana ze spdtka Polfa Sp. z o.0., - aktualnie Polfa
S.A. (Polfa) umowa sprzedazy 771.000 akcji Domu Maklerskiego, stanowiacych 9,99%
udziatu w kapitale zaktadowym tej spo6tki, ktédre uprawniaja do takiego samego udziat w
ogolnej liczbie glosé6w. W tym samym dniu Invista SA oraz Polfa zawarty réwniez umowe
warunkowg dotyczgcag sprzedazy pozostalych nalezgcych do Invista SA akcji Domu
Maklerskiego tj. tgcznie 6.945.000 akcji stanowigcych 90,01 % udziatlu w kapitale
zakladowym Invista DM uprawniajacych do takiego samego udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw.
Warunek zawieszajagcy umowy, dotyczy uzyskania stanowiska Komisji w przedmiocie
sprzeciwu albo uzyskania ostatecznej decyzji KNF o stwierdzeniu braku podstaw do
zgloszenia sprzeciwu do zawarcia ww. umowy. Termin realizacji ww. warunku zostat
pierwotnie ustalony na dziefi 30 maja 2013 roku, a nastepnie na mocy odrebnych aneksow
do umowy sprzedazy ulegat kolejnym przedtuzeniom.

W dniu 16 pazdziernika 2013 r. do Invista DM wptyneto pismo z dnia 26 wrze$nia 2013 r. od
spotki Aforti Holding S.A., w ktorym Aforti Holding S.A. zawiadomito o nabyciu od Polfa S.A.
771.000 akcji Invista Dom Maklerski S.A.

W dniu 30 pazdziernika 2013 roku pomiedzy Invista SA, Polfa jako Cedent oraz Aforti
Holding SA, jako Cesjonariuszem, zostata zawarta umowa cesji opisanej powyzej warunkowej
umowy sprzedazy akcji Domu Maklerskiego. Zgodnie z ww. umowga Cedent przenosi
wszystkie prawa i obowigzki Cedenta wynikajace z Umowy sprzedazy akcji na rzecz
Cesjonariusza. Ponadto strony ustality, iZ warunkowa umowa sprzedazy z 30 listopada 2012
roku wygasnie jezeli warunek zawieszajacy nie zostanie spetiony do dnia 30 kwietnia 2014
r. lub w innym terminie wyznaczonym przez Komisje Nadzoru Finansowego, nie p6zZniej
jednak niz 30 kwietnia 2014 r.

W dniu 30 kwietnia 2014 roku pomiedzy Emitentem, jako sprzedajacym, a Aforti Holding SA,
jako Kupujacym, zostata zawarta warunkowa umowa sprzedazy 6.945.000 akcji Invista DM
stanowiacych 90,01% udzialu w kapitale zaktadowym tej sp6tki Invista Dom Maklerski SA i
taki sam udziat w ogélnej liczbie gtos6w na Walnym Zgromadzeniu Invista Dom Maklerski SA
za cene wynoszacg 2,27 mln zt (Umowa).

Warunek zawieszajacy Umowy, dotyczy uzyskania pozytywnego stanowiska Komisji Nadzoru
Finansowego (KNF) zezwalajacego kupujacemu na nabycie wszystkich akcji Invista DM
posiadanych przez Emitenta, tj. niedoreczenia przez KNF w terminie przewidzianym w
Ustawie o obrocie instrumentami finansowymi decyzji w przedmiocie sprzeciwu albo
uzyskania ostatecznej decyzji KNF o stwierdzeniu braku podstaw do zgtoszenia sprzeciwu.
Umowa wygasnie jezeli warunek zawieszajacy nie zostanie spelniony w terminie dwdch
miesiecy i siedmiu dni od dnia podpisania Umowy. Ponadto na mocy Umowy jej strony
uznaly, iz wiazaca je dotychczas warunkowa umowa sprzedazy akcji Domu Maklerskiego
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wygasta. O zawarciu opisanej powyzej umowy Spdétka informowata w tresci raportu
biezgcego nr 29/2014 z dnia 30 kwietnia 2014 roku.

W dniu 30 maja 2014 roku Emitent zawart z Aforti Holding SA aneks do warunkowej umowy
sprzedazy akcji Invista DM, na mocy ktorego przedituzeniu na okres trzech lat od dnia
zawarcia Umowy ulegl termin na realizacje warunku zawieszajacego. Pozostate warunki
Umowy nie ulegly zmianie. O zawarciu aneksu Spotka informowata w tresci raportu
biezacego nr 43/2014 z dnia 30 maja 2014 roku.

Jednoczes$nie niezaleznie od opisanych powyzej dokonanych oraz potencjalnych zmian
wlascicielskich, do momentu spemienia sie warunku dotyczacego sprzedazy pozostatych
nalezacych do Invista SA akcji, Invista DM zamierza kontynuowa¢ dziatalnos¢ doradcza
w zakresie ustug Swiadczonych dotychczas, tj. doradztwa w zakresie struktury kapitatowe;j,
laczenia, podziatu oraz przejmowania przedsiebiorstw. Kontynuowane beda ustugi
oferowania instrumentéw finansowych.

Szczegbdtowe informacje nt. biezacej dziatalnosci Domu Maklerskiego zostaty zaprezentowane
w punkcie Opis sytuacji Grupy Kapitatowej Emitenta.

2.4 Projekt Okrzei Sp. z o.o0.

2.4.1 Podstawowe dane identyfikujace Projekt Okrzei

Sp. z o.0.
Jednostki zalezne
Nazwa (firma): Projekt Okrzei Spo6tka z ograniczona odpowiedzialnoscia
Nazwa (skrocona):  Projekt Okrzei Sp. z o.0.
Forma prawna: spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Siedziba, kraj siedziby: Warszawa, Polska
Adres: ul. Wspo6lna 50/14; 00-684 Warszawa
REGON: 147018888
NIP: 7010406693
KRS: 0000490311

Oznaczenie sgdu: Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XII Wydziat Gospodarczy KRS
Kapitat zaktadowy: 5 000,00 zt

2.4.2 Opis dziatalnosci

W dniu 4 grudnia 2013 roku Invista SA objeta 100 % udzialéw w kapitale zakladowym
nowopowstatej spotki pn. Projekt Okrzei Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie. Invista SA objeta
100 udziatéw o wartos$ci nominalnej 50 zt kazdy, o facznej warto$ci nominalnej 5.000 zt.

Projekt Okrzei jest spotka celowa zawigzang w celu realizacji praw i roszczen, do
nieruchomosci potozonej w Warszawie pomiedzy ulica Okrzei i Klopotowskiego,
wynikajacych z art. 7 dekretu z dnia 26 pazdziernika 1945 roku o wtasnosci i uzytkowaniu
gruntéw na obszarze m.st. Warszawy (dekret Bieruta) oraz ustawy z dnia 20 sierpnia 1997
roku o gospodarce nieruchomo$ciami.
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W okresie sprawozdawczym, jak réwniez do dnia publikacji niniejszego raportu okresowego
nie miaty miejsca zdarzenia istotne dla dziatalno$ci spétki Projekt Okrzei.

2.5 Zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej

W trakcie okresu sprawozdawczego jak réwniez w okresie do dnia publikacji raportu
okresowego nie mialy miejsca zmiany w strukturze Grupy Kapitatlowej Invista.

3 Opis sytuacji Grupy Kapitatlowej Emitenta
3.1 Informacje o dziatalnosci Grupy Kapitatowej

3.1.1 Invista SA

Dzialalno$¢ w zakresie nabywania nieruchomosci oraz roszczen do nieruchomosci

Prawa i roszczenia do nieruchomosci gruntowej, potozonej w Warszawie, Kolonia Wsi Wola

W 2014 roku miaty miejsce nastepujace transakcje dotyczace sprzedazy praw i roszczen -
wynikajgcych z dekretu z dnia 26 pazdziernika 1945 roku:

1. W dniu 20 lutego 2014 roku Spétka zawarta umowe sprzedazy praw i roszczen, w
tym odszkodowawczych do nieruchomosci gruntowej obejmujacej dziatki nr 4/1 cz. o
powierzchni 0,5275 ha, nr 7/1 cz. o powierzchni 0,5868 ha, nr 35 o powierzchni
0,2239 ha, nr 25 o powierzchni 0,3809 ha, nr 24/2 cz. o powierzchni 0,0052 ha, nr
24/1 cz. opowierzchni 0,0449 ha, nr 23 o powierzchni 0,0449 ha, nr 22 o
powierzchni 0,0377 ha, nr 21 o powierzchni 0,0251 ha, nr 20 o powierzchni 0,0099
ha, nr 19 o powierzchni 0,0513 ha, nr 17 cz. o powierzchni 0,0383 ha, nr 16 cz. o
powierzchni 0,0329ha, nr 15 cz. o powierzchni 0,0267 ha, nr 14 cz. o powierzchni
0,0278 ha, nr 13 cz. o powierzchni 0,0657 ha, nr 12 o powierzchni 0,0572 ha, nr 11 o
powierzchni 0,0588 ha, nr 10 o powierzchni 0,0570 ha, nr 9 o powierzchni 0,0601 ha,
nr 8 o powierzchni 0,0763 ha, nr 7 o powierzchni 0,0603 ha, nr 6 o powierzchni
0,3405 ha - nieruchomo$¢ gruntowa Emfiteutyczna Kolonia Wsi Wola nr 545/239,
Kolonia Fabryczna Augustoéwka A, Emfiteutyczna Kolonia Wsi Wola nr 551/271,
potozonej w Warszawie, o 1acznej powierzchni 156,310 m2, objetej ksiega wieczysta
WA4M/00162186/5, za cene 35.000,00 zt. Cene zaptacono.

2. W dniu 11 marca 2014 roku Invista SA zbyla prawa i roszczenia, w tym
odszkodowawcze dziatek nr 11 i nr 12 ww. nieruchomosci, za cene 300.000 zi. Cene
zaptacono.

3. W dniu 19 marca 2014 roku Invista SA zbyla prawa i roszczenia, w tym
odszkodowawcze dziatek nr 22 i nr 23 ww. nieruchomosci, za cene 275.000 ztotych.
Cene zaptacono.

4. W dniu 28 marca 2014 roku Invista SA zbyta prawa i roszczenia, w tym
odszkodowawcze dziatek nr 4/1 i nr 7/1 ww. nieruchomosci, za cene 3.342.900
ztotych. Cene zaptacono.
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5. W dniu 8 kwietnia 2014 roku Invista SA zbyla prawa i roszczenia, w tym
odszkodowawcze dziatki nr 9 ww. nieruchomosci, za cene 210.350 ztotych. Cene
zaptacono.

6. W dniu 8 kwietnia 2014 roku Invista SA zbyta prawa i roszczenia, w tym
odszkodowawcze dziatki nr 8 ww. nieruchomosci, za cene 267.500 ztotych. Cene
zaptacono.

7. W dniu 15 kwietnia 2014 roku Invista SA zbyla prawa i roszczenia, w tym
odszkodowawcze dziatki nr 25 ww. nieruchomosci, za cene 1.142.700 ztotych. Cene
zaptacono.

8. W dniu 23 kwietnia 2014 roku Invista SA zbyla prawa i roszczenia, w tym
odszkodowawcze dziatek nr 17 i 15 ww. nieruchomosci, za cene 195.000 ztotych.
Cene zaptacono.

9. W dniu 23 kwietnia 2014 roku Invista SA zbyta prawa i roszczenia, w tym
odszkodowawcze dziatki nr 6 ww. nieruchomosci, za cene 1.021.500 ztotych. Cene
zaptacono.

10. W dniu 29 kwietnia 2014 roku Invista SA zbyla prawa i roszczenia, w tym
odszkodowawcze dziatki nr 13 ww. nieruchomosci, za cene 197.100 ztotych. Cene
zaptacono.

11. W dniu 5 maja 2014 roku Invista SA zbyla prawa i roszczenia, w tym
odszkodowawcze dziatki nr 7 ww. nieruchomosci, za cene 211.050 ztotych. Cene
zaptacono.

12.W dniu 5 maja 2014 roku Invista SA zbyla prawa i roszczenia, w tym
odszkodowawcze dziatki nr 19 ww. nieruchomosci, za cene 160.020 ztotych. Cene
zaptacono.

13. W dniu 23 lipca 2014 roku Invista SA zbyla prawa i roszczenia, w tym
odszkodowawcze dziatki nr 10 i 21 ww. nieruchomosci, za cene 300.000 zlotych.
Cene zaptacono.

Wszystkie dziatki zostaty sprzedane osobom fizycznym. Wraz z zawarciem cze$ci umow
sprzedazy zostaty dodatkowo zawarte umowy inwestycyjne okreslajgce warunki wspotpracy
Emitenta z nabywcami poszczegélnych praw iroszczen w zakresie zrealizowania praw
bedacych przedmiotem transakcji. W ramach kazdej z uméw nabywca zlecit a Emitent
zobowigzat sie do podejmowania w imieniu nabywcy wszelkich dziatan formalnoprawnych,
koniecznych do mozliwie szybkiego uzyskania decyzji ustalajacej odszkodowanie nalezne
nabywcy w ramach realizacji nabytego prawa i roszczenia. Z tytutu podejmowania przez
Emitenta na rzecz nabywcy ww. czynnosci, nabywca zaptaci na rzecz Spétki wynagrodzenie,
ktérego wysoko$¢ uzalezniona bedzie od okresu w jakim zostanie wydana decyzja konczaca
postepowanie w przedmiocie realizacji prawa wynikajgcego nabytych praw i roszczen wraz z
wyptatg odszkodowania, przy czym umowa przewiduje przypadki w ktérych Emitentowi nie
przystuguje zadne wynagrodzenia za czynno$ci zlecone na mocy umowy inwestycyjne;.
Kazda z umdéw inwestycyjnych zostata zawarta na czas nieokre$lony z mozliwoscia jej
wypowiedzenia przez Klienta w kazdym czasie z zachowaniem 30-dniowego okresu
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wypowiedzenia. W kazdym przypadku wypowiedzenia umowy przez Klienta jej strony
zobowigzane s3 do zawarcia umowy sprzedazy zwrotnej zbytego prawa, na mocy ktorej
przeniesione zostato na rzecz Emitenta prawo za cene i na warunkach opisanych w umowie.

W okresie I pétrocza 2014 roku Emitent nie uzyskat jakichkolwiek przychodéw jak réwniez
nie poniodst kosztéw z tytutu realizacji umow inwestycyjnych.

Nabycie praw i roszczen do nieruchomosci potozonej w Warszawie, przy ulicy
Nowogrodzkiej 18

W dniu 3 marca 2014 roku Invista SA stata sie strong umowy nabycia udziatéw w prawie
uzytkowania wieczystego do nieruchomosci potozonej w Warszawie przy ulicy
Nowogrodzkiej 18. W zwigzku z tym Spo6tka ma prawo do nabycia ww. nieruchomosci do dnia
18 czerwca 2018 roku, za taczng kwote 1.000.000,00 zt. Do dnia sporzadzenia niniejszego
raportu okresowego zostata zaptacona kwota 200.000,00 zt.

Umowa o oddanie we wspétuzytkowanie wieczyste nieruchomosci

W dniu 3 kwietnia 2014 roku Spétka zawarta z Miastem Stotecznym Warszawa (Miasto
Warszawa) umowe o oddanie gruntu w uzytkowanie wieczyste (Umowa), na mocy ktorej
Miasto Warszawa bedace wtascicielem nieruchomo$ci przy ulicy Emilii Plater 15
(Nieruchomos¢), oddato z dniem zawarcia Umowy we wspotuzytkowanie wieczyste na okres
99 lat na rzecz Emitenta dziatke nr 8 ww. Nieruchomosci w 32/64 czesci a w pozostatych
cze$ciach na rzecz osob trzecich.

Zgodnie z tre$cia Umowy Spétka nabyta z dniem 3 kwietnia 2014 roku prawo uzytkowania
wieczystego ww. nieruchomosci gruntowe;j.

Umowa nie zawiera postanowien dotyczacych kar umownych, jak réwniez Umowa nie
zawiera warunkow zawieszajgcych lub rozwigzujgcych. Nie istniejg powigzania pomiedzy
Emitentem i osobami zarzadzajacymi lub nadzorujagcymi Emitenta a Miastem Warszawa.

Umowa zostala zawarta w wykonaniu wydanej w dniu 5 listopada 2012 roku decyzji
Prezydenta m.st. Warszawy w sprawie nabycia prawa uzytkowania wieczystego
wynikajgcego z nabytych przez Emitenta roszczen do Nieruchomosci, ktore optacone zostang
ze Srodkow wilasnych. Zawarcie Umowy stanowi finalizacje procesu odzyskania prawa do
Nieruchomos$ci. W zwigzku z zawarciem Umowy warto$¢ ujmowanych w ksiegach
rachunkowych roszczenn do Nieruchomos$ci w wysokosci 5,9 mln zt zostanie poczawszy od
daty zawarcia Umowy ujeta w analogicznej kwocie jako nieruchomo$¢é. Warto$¢ prawa
wieczystego uzytkowania Nieruchomos$ci przekracza warto$¢ 10% kapitatow wiasnych
Emitenta co stanowi kryterium uznania za aktywa o znacznej wartosci.

0 zawarciu ww. umowy Spotka informowata w tresci raportu biezgcego nr 17/2014 z dnia 4
kwietnia 2014 r.

Portfel akcji i wierzytelnosci

Na dzien 30 czerwca 2014 r. Spétka w swoim portfelu inwestycyjnym posiadata tacznie
ponad 40 tys. akcji J[SW i wierzytelnosci. Akcje i wierzytelnosci, o ktérych mowa powyzej
zostaly wycenione na dzien 30 czerwca 2014 roku na tagczng wartos¢ 1,5 min zt.

Jednoczes$nie Spo6tka buduje portfel akcji notowanych na rynku publicznym.
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Portfel inwestycyjny Invista SA

PoniZej Sp6tka zamieszcza informacje nt. najwazniejszych pozycji portfela inwestycyjnego na
dzien 30 czerwca 2014 roku:

Skladnik portfela 30.06.2014 | 31.12.2013
Inwestycje dlugoterminowe 41 311 090,08 | 38 486 841,00
Nieruchomosci 40910 387,58 | 38086 138,50
a) nieruchomo$¢ gruntowa w gminie Lomianki 26937 600,00 | 26937 600,00
b) praYvo uZ}.It.l?owania wieczystego gruntu w Warszawie 5934 522,00 5934 522,00
przy ulicy Emilii Plater 15
¢) nieruchomos¢ gruntowa w gminie Czosnéw 3046 616,00 3046 616,00
S?icpyr?)vl\(rizieiroszczenia do nieruchomos$ci w Warszawie przy 4047 107,50 2167 400,50
z{i(p:);?\lvgiviogzzczzlgzjia do nieruchomosci w Warszawie przy 600 000,00 )
f) pozostate prawa i roszczenia do nieruchomosci w
Warszawie 339 896,08 )
Udziaty Projekt Okrzei sp. o.o. 5600,00 5600,00
Inne inwestycje dlugoterminowe 395102,50 395102,50
Inwestycje krotkoterminowe 13878 140,79 | 9987 449,18
Akcje Invista Dom Maklerski SA. 2250194,38 2250 194,38
Akcje i udziaty w pozostatych jednostkach 2412 900,68 1554 912,51
Inne papiery warto$ciowe 2453 850,00 4583819,98
Inne krétkoterminowe aktywa finansowe 1500 843,02 159852,31
-S.Xierzytelnoéci do akcji Jastrzebskiej Spotki Weglowej 1500 843,02 15985231

3.1.2 Invista Dom Maklerski S.A.

Rezygnacja Cztonkdw Zarzadu Invista Dom Maklerski SA

W dniu 18 lipca 2014 roku Prezes Zarzadu Invista Dom Maklerski Pan Jarostaw Ostrowski
oraz Wiceprezes Zarzadu Pan Szczepan Dunin - Michatowski ztozyli rezygnacje z petnionych
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funkcji. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Invista Dom Maklerski zwotane na dzien
4 wrze$nia 2014 roku powota nowy Zarzad Spoétki.

Prowadzona dziatalnos¢

W 2010 r. przeprowadzona zostala restrukturyzacja dziatalnosci Invista DM majaca na celu
racjonalizacje kosztéw oraz przerwanie generowania straty z dziatalnoSci operacyjne;.
W perspektywie krétkoterminowej planowane byto pozyskanie klientéw w obszarze rynku
pierwotnego. Kolejnym krokiem byto przyjecie dtugoterminowej strategii dziatania Invista
DM majgcej na celu poszerzenie dziatalnosci réwniez w obszarze $wiadczenia ustug na
szeroko pojetym rynku wtédrnym Gietdy. Celem strategicznym Grupy byto ponadto
reorientacja obszaru dziatalnosci, zmiana nazwy i wizerunku oraz pozycjonowanie Invista
S.A. i Invista DM w gronie renomowanych firm doradczych dziatajagcych w obszarze
bankowos$ci inwestycyjnej. Panujgca na rynku gieldowym dekoniunktura spowodowata
znaczne ograniczenie liczby transakcji na rynku pierwotnym. Ze wzgledu na trudng sytuacje
na rynku akcji, Dom Maklerski rozwijat swoja dziatalno$¢ w zakresie oferowania obligacji
korporacyjnych, co przetozyto sie na zwiekszenie przychodéw z tego segmentu przy
réwnoczesnym wzros$cie rozpoznawalnos$ci Invista DM.

Spétka kontynuowata dziatalnos¢ doradcza w zakresie ustug $swiadczonych dotychczas, tj.
doradztwa w zakresie struktury kapitalowej, taczenia, podziatu, przejmowania
przedsiebiorstw oraz oferowania instrumentéw finansowych. W trakcie okresu
sprawozdawczego oraz do dnia publikacji niniejszego raportu okresowego Dom Maklerski
zawart szereg uméw dotyczacych oferowania instrumentéw finansowych zaréwno w ramach
emisji publicznej i niepubliczne;j.

W pierwszym potroczu 2014 roku INVISTA Dom Maklerski z powodzeniem przeprowadzit w
formule tzw. publicznych ofert bezprospektowych, ktére umozliwiaja zaoferowanie
instrumentéw finansowych, o maksymalnej wartosci do 2,5 mln Euro, nieograniczonej grupie
inwestorow bez koniecznosci przygotowywania prospektu emisyjnego zatwierdzanego przez
KNF, 5 projektow publicznych emisji obligacji korporacyjnych. Projekty te dotyczyty
nastepujacych spétek Aforti Holding S.A., Malborskie Zaktady Chemiczne Organika S.A.
Zortrax Sp. z 0.0., LZMO S.A. oraz Biomax S.A.

Z kolei w ramach drugiego z kluczowych obszaréw dziatalnosci tj. niepublicznych emisji
obligacji, w ramach ktérych obligacje s3 oferowane maksymalnie 149 imiennie wskazanym
inwestorom INVISTA Domu Maklerskiego zrealizowata projekty dla nastepujacych spoétek:
Zortrax Sp. z o.0., Leasing - Experts S.A.,, LZMO S.A., PETRO Mechanika S.A. oraz mniejszych
sp6tek m.in. z branzy deweloperskiej.

Laczna warto$¢ obligacji przydzielonych w ramach powyzszych projektéw siegneta 80 miln zt.
Zdecydowana wiekszo$¢ obligacji zostata objeta przez inwestoréw detalicznych, za$
pozyskane $rodki zostaty przeznaczone na sfinansowanie rozwoju dziatalnosci operacyjne;j
powyzszych spotek.

INVISTA Dom Maklerski petit réwniez funkcje oferujgcego w ramach publicznej emisji akcji
szwajcarskiej spotki Orphee S.A., dziatajacej w branzy diagnostyki medycznej. W ramach
oferty, inwestorzy indywidualni nabyli tgcznie ponad 2 mln akcji po cenie emisyjnej 3,75 zt.
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3.2 Komentarz do wypracowanych wynikow
finansowych Grupy Kapitatowej Invista

W pierwszym potroczu 2014 r. Grupa Kapitalowa Invista kontynuowata dziatalnos$¢
inwestycyjng w zakresie budowy portfela nieruchomosci i roszczen do nieruchomosci
zajetych na mocy ,dekretu Bieruta”. Rdwnolegle podmiot zalezny - Invista Dom Maklerski
S.A. pozyskujac nowych klientéw zaczat ugruntowywac swoja pozycje rynkowa w zakresie
ofert publicznych niewymagajacych publikacji prospektu dotyczacych emisji obligacji
korporacyjnych w przedziale do 2,5 mln euro oraz ofert prywatnych obligacji. Skutkiem
powyzszych dziatan znaczaco poprawita sie pozycja rynkowa podmiotéw wchodzacych w
sktad Grupy Kapitatowe;j.

Invista S.A. zainicjowata réwniez proces zawierania uméw inwestorskich z klientami, co
pozwolito zwiekszy¢ ptynnos$¢ finansowa Grupy Kapitatowej i przetozyto sie na zwiekszenie
przychoddéw ze sprzedazy juz w pierwszym potroczu br.

Tabela 1 Wybrane wielko$ci rachunku zyskow i strat (w tys. zt)

Za okres od Za okres od Zmiana Dynamika
Opis 01.01.2014do | 01.01.2013 do

30.06.2014 30.06.2013 %
Przychody netto ze sprzedazy i zréwnane z nimi 312 29 283 976
Koszty dziatalnos$ci operacyjnej 608 713 -105 -15
Pozostate przychody 10 202 1097 9105 930
Pozostate koszty 301 429 -118 -28
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 9 604 -16 9620 -60 125
Przychody finansowe 202 28 174 621
Koszty finansowe 727 2828 -2101 74
Zysk (strata) brutto 9079 -2 815 11894 -423
Zysk(strata) netto 7 490 -2510 10 000 -398

Przychody netto ze sprzedazy produktow, towaréw i materialéw w pierwszym poétroczu
2014 roku wyniosty 312 tys. ztotych i w stosunku do tego samego okresu 2013 roku wzrosty
0 283 tys. ztotych, tj. 0 976%. Na wzrost przychodéw wplynety przede wszystkim nowo
podpisane umowy inwestycyjne w zakresie dochodzenia praw i roszczen z tytutu
nieruchomosci zajetych na mocy ,dekretu Bieruta”.
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Koszty dziatalno$ci operacyjnej w okresie sprawozdawczym wyniosty 608 tys. zlotych i w
stosunku do pierwszego potrocza 2013 roku spadly o 105 tys. ztotych, tj. o 15%. Spadek
kosztow wynikat z wdrozenia adekwatnej polityki finansowej w zakresie kosztow w
stosunku do istniejgcej sytuacji rynkowe;j.

W okresie sprawozdawczym Spétka zawarta szereg umow dotyczacych sprzedazy praw i
roszczen do nieruchomos$ci. Z uwagi na odrebne zasady ksiegowania przychody z tytutu
zawarcia tych uméw zostaty ujete jako przychody ze sprzedazy w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym (jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzadzone zgodnie z
przepisami Ustawy o rachunkowosci) a jako pozostate przychody w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym sporzadzonym zgodnie z zasadami MSR/MSSF. Majac powyzsze
na uwadze w okresie sprawozdawczym Spotka osiggneta 10.202 tys. zt pozostatych
przychodéw na co w szczeg6lnosci sktadato sie uwzglednienie przychodéw z tytulu
wspomnianych umoéw ujetych jako aktualizacja wartos$ci nieruchomosci w wysokosci 7023
tys. zt.

W okresie sprawozdawczym pozostate koszty wyniosty 301 tys. zt a wynik na dziatalno$ci
finansowej (-) 525 tys. zt dzieki czemu wynik brutto w okresie sprawozdawczym wynidst
9.097 tys. zt.

Zysk netto w ujeciu skonsolidowanym wynidst w pierwszym pétroczu 2014 roku 7 490 tys.
ztotych w poréwnaniu do pierwszego pétrocza 2013 roku, ktérym odnotowano strate.

Suma bilansowa Spétki na dzien 30 czerwca 2014 roku wyniosta 68 278 tys. ztotych i w
poréwnaniu ze stanem na dzien 31 grudnia 2013 roku zwiekszylta sie o0 17 297 tys. ztotych, tj.
34%.

Tabela 2 Wybrane aktywa bilansu ( w tys. zt)

Dynamika
Opis 30.06.2014 31.12.2013 Zmiana
%

Aktywa trwate 49 787 39090 10 697 27
Rzeczowe aktywa trwate 271 288 -17 -6
NieruchomoSci 48 029 38481 9548 25
Aktywa obrotowe 18 490 11891 6 599 56
Krotkoterminowe aktywa finansowe 6368 7737 -1 369 -18
SI.'Od'kl' pieniezne i inne aktywa 5 265 1052 4213 400
pieniezne
Aktywa razem 68278 50981 17 297 34

Po stronie aktywow najwieksze zmiany w pierwszym pétroczu 2014 roku nastgpily w
pozycjach aktywéw trwatych, ktére zwiekszyty sie o 10 697 tys. ztotych, tj. 27% w stosunku
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do roku 2013. Wzrost wynikat w gléwnej mierze z tytulu wzrostu wartosci nieruchomosci,
przy czym za ww. wzrost w szczego6lnosci odpowiadata aktualizacja warto$ci nieruchomosci
zwigzana z zawartymi w okresie sprawozdawczym umowami sprzedazy praw do
nieruchomosci. Spadek dotyczacy aktywoéw trwatych wynikal ze zmniejszenia wartosci
rzeczowych aktywéw trwatych, ktérych warto$¢ spadata ze wzgledu na zuzycie ekonomiczne
Srodkoéw trwatych w postaci umorzenia.

Aktywa obrotowe zwiekszyty sie 0 6 599 tys. ztotych, tj. 0 56%. Istotne zmiany nastgpity m.in.
w pozycji Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne, ktére wzrosty o 4 213 tys. ztotych, t;.
czterokrotnie.

Tabela 3 Wybrane pasywa (w tys. zi)

Dynamika
Opis 30.06.2014 31.12.2013 Zmiana
%

Kapitat (fundusz) wtasny 45372 38127 7 245 19
Kapitat (fundusz) podstawowy 8677 8677 0 0
Zobowigzania dtugoterminowe 6552 9133 -2 581 -28
Zobowiazania krotkoterminowe 16 354 3722 12 632 339
Pasywa Razem 68 278 50981 17 297 34

W pasywach warto$ciowo najwieksze zwiekszenie w pierwszym péiroczu w 2014 roku w
stosunku do 2013 roku nastgpito w pozycji kapitaléw wtasnych w wysokosci 7 245 tys.
ztotych, tj. 0 19% co wynikato w gtéwnej mierze z osiggniecia w okresie sprawozdawczym
zysku netto w wysokosci 7 490 tys. zt. Istotna zmiana (wzrost) nastgpita rowniez w pozycji
zobowigzan krétkoterminowych w zwigzku z ujeciem w tej pozycji zobowigzan z tytutu
emisji obligacji serii B, ktore dotychczas prezentowane byly jako zobowigzania
dlugoterminowe.

3.3 Wskazanie czynnikow, ktore w ocenie Grupy
Kapitatowej Invista beda miaty wplyw na
osiagniete wyniki w perspektywie, co najmniej
kolejnego kwartatu

W ocenie Zarzadu Invista najistotniejsza kwestig wptywajacg na ksztaltowanie sie wynikow
finansowych bedzie mie¢ dynamika PKB w zakresie krajowym oraz miedzynarodowym co
moze przetozy¢ sie réwniez na koniunkture na rynkach kapitatowych. Dodatkowym
czynnikiem, ktéry moze mie¢ wplyw na przyszle wyniki stanowi dostepnos$é zrodet
finansowania inwestycji. Taka ocena wynika w gtéwnej mierze z charakteru prowadzonej
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dziatalnosci Grupy Kapitatowej Invista opartej na inwestycjach w nieruchomosci oraz w
mniejszym stopniu w aktywa finansowe.

3.4 Stanowisko wobec publikowanych prognoz
wynikow

Zarzad Invista SA nie publikowat zar6wno skonsolidowanych jak i jednostkowych prognoz
wynikéw na rok 2014.

3.5 Informacje o transakcjach =z podmiotami
powiazanymi

W okresie sprawozdawczym Emitent oraz jednostki zalezne nie zawierat z podmiotami
powigzanymi transakcji samoistnie oraz t3cznie istotnych, ktére bylyby zawarte na
warunkach innych niz rynkowe.

3.6 Informacje o poreczeniach i gwarancjach

W okresie sprawozdawczym Invista SA oraz jednostki zalezne nie udzielity poreczen kredytu
lub pozyczki, a takze nie udzielily gwarancji tacznie jednemu podmiotowi lub jednostce
zaleznej od tego podmiotu, ktérych taczna warto$¢ stanowi réwnowartosé co najmniej 10%
kapitatéw wtasnych Invista SA Jednoczesnie Emitent oraz jednostki zalezne nie posiadaty na
dzien 30 czerwca 2014 roku udzielonych na rzecz jednego podmiotu lub jednostki od niego
zaleznej poreczen i gwarancji ktorych taczna warto$¢ stanowitaby co najmniej réwnowartos$¢
10% kapitatéw wiasnych Emitenta.

3.7 Opis istotnych czynnikow ryzyka i zagrozen
zwigzanych z pozostatymi miesiqcami roku
obrotowego

3.7.1 Czynniki ryzyka zwiagzane z otoczeniem, w jakim
Spoétka prowadzi dziatalnosé

Ryzyko makroekonomiczne

Sytuacja finansowa Grupy jest uzalezniona od sytuacji ekonomicznej w Polsce i na $wiecie
oraz sytuacji na rynkach finansowych, stanowigcych obszar dziatalnosci Grupy. Na wyniki
finansowe maja wpltyw m.in. tempo wzrostu PKB, poziom inflacji, stopa bezrobocia, polityka
fiskalna panstwa oraz dziatania podejmowane przez Rade Ministrow, Narodowy Bank Polski
czy Rade Polityki Pienieznej. Niekorzystne zmiany wskaznikéw makroekonomicznych mogg
wptynac na pogorszenie sytuacji ekonomiczno-finansowej Grupy.

Ryzyko zwiazane z polityka gospodarcza w Polsce

Na realizacje zatozonych przez Grupy celéw strategicznych wptyw maja miedzy innymi
czynniki makroekonomiczne, ktére sa niezalezne od dziatann Grupy. Do czynnikéw tych
zaliczy¢ mozna: polityke rzadu, decyzje podejmowane przez Narodowy Bank Polski oraz
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Rade Polityki Pienieznej, wplywajace na podaz pienigdza, wysokosci stép procentowych
i kurséw walutowych, podatki, wysoko$s¢ PKB, poziom inflacji, wielko$¢ deficytu
budzetowego i zadtuzenia zagranicznego, stope bezrobocia, strukture dochodéw ludnosci itd.
Niekorzystne zmiany w otoczeniu makroekonomicznym mogg w istotny sposob
niekorzystnie wptynac¢ na dziatalno$¢ i wyniki ekonomiczne osiggane przez Grupy. Celem
ograniczenia tego ryzyka Zarzad Jednostki Dominujacej na biezaco monitoruje zmiany
w opisanym wyzej obszarze, z odpowiednim wyprzedzeniem dostosowujac strategie Spoétki
do wystepujacych zmian.

Ryzyko zmiennego otoczenia prawnego

Ryzyko niestabilnego otoczenia prawnego wynika przede wszystkim z faktu, iz ustawodawca
dokonuje czestych nowelizacji, a dokonywane interpretacje prawne nie sg spojne i jednolite.
Wskazac takze nalezy, Ze nie sg wyjatkami sytuacje, w ktérych obowigzujace przepisy prawa
sg ze soba sprzeczne, co powoduje brak jasnosci w zakresie ich stosowania. Czeste zmiany
przepiséw oraz réwnolegte funkcjonowanie réznych interpretacji przepisow prawa moze
miec istotny wptyw na prowadzenie dziatalnos$ci gospodarczej przez Grupe. Ponadto nalezy
podkresli¢, iz w zwigzku z przystapieniem Polski do Unii Europejskiej, w dalszym ciggu trwa
proces dostosowania prawa polskiego do prawa unijnego, z ktéorym wigze sie koniecznos$¢
gruntownej zmiany wielu polskich ustaw oraz wprowadzenia nowych. Kazdorazowa zmiana
przepiséw moze bezposrednio lub posrednio wywiera¢ skutki na Grupe.

Ryzyko niestabilnego otoczenia podatkowego

Z punktu widzenia polskich przedsiebiorcéw istotnym zagrozeniem sg zmiany przepiséow
podatkowych oraz czeste rozbiezno$ci w ich interpretacji. Praktyka organéw skarbowych
oraz orzecznictwo sadowe majg charakter niejednolity, wobec czego nie mozna
bagatelizowa¢ ryzyka rozstrzygniecia kwestii podatkowych przez organy podatkowe
odmiennie niz przez sp6tki z Grupy. W zwigzku z takim stanem rzeczy istnieje powazne
ryzyko natozenia na Spétke znacznych zobowigzan podatkowych. Opisywane ryzyko jest
potegowane przez konieczno$¢ dostosowania polskiego prawa podatkowego do przepisow
prawa wspolnotowego. Majac na uwadze specyfike polskiego prawa podatkowego oraz
dodatkowo konieczno$¢ jego harmonizacji z prawem wspo6lnotowym ryzyko niestabilnego
otoczenia podatkowego wzrasta. Opisana powyzej sytuacja moze wywieraé negatywny
wptyw na dziatalno$¢ Grupy oraz jej sytuacje finansowa.

Ryzyko zwiazane z otoczeniem konkurencyjnym

Grupa Kapitalowa Emitenta $wiadczy ustugi w zakresie kompleksowego doradztwa
finansowego i strategicznego na polskim rynku Kkapitalowym, ktéry jest silnie
zdywersyfikowany i konkurencyjny. Nie ma pewnosci, Ze w przysztosci na rynku nie pojawia
sie nowe, bardziej konkurencyjne podmioty $wiadczace podobne do spétek Grupy ustugi.
Ponadto istnieje ryzyko wzrostu konkurencji poprzez umocnienie pozycji podmiotéw
obecnie funkcjonujacych na rynku ustug doradztwa finansowego. Wzrost konkurencji moze
mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe Grupy.

Ryzyko pogorszenia koniunktury w sektorze ustug finansowych

Rozwdj sektora ustug finansowych oraz wzrost aktywoéw zarzadzanych przez Jednostke
Dominujaca w duzej mierze zalezy od koniunktury gospodarczej, przektadajacej sie na
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zachowanie rynkéw finansowych. Trudnosci, jakie towarzysza precyzyjnej i pewnej ocenie
ksztattowania sie koniunktury w przysztosci nie gwarantujg utrzymania na wysokim
poziomie rozwoju ustug sektora finansowego w przysztoSci. Powro6t dekoniunktury na
rynkach finansowych, poréwnywalnej do tej z drugiej potowy 2007 r., moéglby sie przetozy¢
negatywnie na rozwoj tego sektora, wptywajac istotnie na wyniki finansowe osiagane przez
Spétke. Ponadto postepujaca globalizacja powoduje silniejsze powigzania pomiedzy
gospodarkami niz w przesztosci, co skutkuje szybkim przej$ciem zawirowan z jednej
gospodarki na inne. Dobra koniunktura gospodarcza jest czynnikiem wspomagajacym rozwoj
Spéiki, natomiast zta koniunktura moze doprowadzi¢ do zmniejszenia dynamiki rozwoju
Spotki. Ryzyko zwigzane z konsolidacjg rynku firm konsultingowych dziatajacych w obszarze
rynkow kapitatowych.

Obecnie obserwuje sie tendencje do umacniania pozycji rynkowej najwiekszych firm
konsultingowych dziatajacych w obszarach rynku kapitatlowego. Odbywa sie to poprzez
zwiekszenie obszaru zaangazowania w zakresie doradztwa oraz wchtaniania mniejszych
firm. Istnieje ryzyko, Ze najwieksze podmioty nadal beda umacnia¢ swoja pozycje na rynku,
co w przysztosci, w przypadku braku odpowiednich dziatan ze strony Spéiki, moze
zmniejszy¢ konkurencyjnos$c i jej pozycje rynkowa.

3.7.2 Czynniki ryzyka zwiazane bezposrednio =z
dziatalnoscia Grupy Kapitatowej

Ryzyko zwigzane ze zmiang strategii dzialania

Ze wzgledu na zmiane struktury witascicieli (akcjonariatu) jaka miata miejsce w latach 2010 -
2012, co wiazato sie z reorganizacjg i racjonalizacja kosztéw, zmianie ulegla strategia
dziatania Spétki, obejmujacej zmiane modelu funkcjonowania Grupy z doradztwa w zakresie
zarzadzania ryzykiem kursowym na holding inwestycyjny, w ktéorym podmiotem
dominujgcym jest Invista. Invista SA prowadzi dziatalno$¢ w obszarze nieruchomosci,
zarzadzania portfelem akcji, udziatow oraz wierzytelnosci, Invista Dom Maklerski S.A.
prowadzi dziatalno$¢ zwigzana z posiadaniem licencji maklerskiej. Celem strategicznym jest
ponadto reorientacja obszaru dziatalnosci w kierunku rynku regulowanego GPW, zmiana
wizerunku oraz pozycjonowanie Invista i Invista Dom Maklerski w gronie renomowanych
firm doradczych dziatajacych w obszarze bankowosci inwestycyjnej. Istnieje ryzyko, ze nowy
model funkcjonowania Grupy w segmencie inwestycyjnym nie przyniesie zamierzonych
efektow (w tym ekonomicznych), a podjete dziatania nie doprowadzg do osiggniecia
dodatniej rentownosci operacyjnej. Czynnikiem cze$ciowo ograniczajacym niniejsze ryzyko
jest wiedza i doswiadczenie cztonkéw Zarzadu.

Ryzyko zwigzane z inwestycjami Spotki

Dziatalno$¢ Spotki w segmencie inwestycyjnym wigze sie z podwyzszonym ryzykiem
inwestycyjnym. Spotka bedzie ogranicza¢ to ryzyko poprzez wnikliwg analize biznesplanow
przedsiebiorstw, w ktérych zamierza dokona¢ inwestycji, a takze poprzez zapraszanie do
wspoétpracy kapitatlowej inwestoré6w indywidualnych i instytucjonalnych. Partnerzy
finansowi beda dobierani pod katem ich mozliwo$ci zaangazowania w przedsiewziecie

23



Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Invista
za okres od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku

uwzgledniajac wniesienie przez nich kapitatu, doswiadczenie i kontakty biznesowe mogace
pomdc w rozwoju firmy.

Decyzje inwestycyjne podejmowane sg w oparciu o analizy dokonywane przez pracownikow
posiadajacych do$wiadczenie z zakresu rynkéw finansowych, co dodatkowo ogranicza
wystapienie tego ryzyka.

Ponadto Grupa nie ogranicza swojej dziatalnosci na rynku kapitatlowym jedynie do inwestycji
na rynku niepublicznym. Posiadane $rodki finansowe inwestowane sg réwniez na rynku
regulowanym. Ogranicza to ryzyko matej ptynnosci posiadanego portfela inwestycyjnego, w
przypadku gdyby jego sktad oparty byt wylacznie na udziatach i akcjach podmiotéw z rynku
niepublicznego.

Ryzyko zwiazane z pltynnoscig portfela inwestycyjnego

Aktywa, ktore znajda sie w portfelu inwestycyjnym Spéitki moga mieé ograniczong
zbywalno$¢ ze wzgledu na brak ptynnosci na rynku wtérnym. W zwigzku z tym przez okres
od dnia wejscia kapitatowego Spotki (transakcji zakupu aktywow, udziatéw lub akcji) do dnia
zbycia ptynnos$¢ posiadanych przez Spotke aktywoéw finansowych bedzie ograniczona. Taka
sytuacja przyczyni sie do pojawienia sie ryzyka braku mozliwo$ci natychmiastowego zbycia
posiadanych nieruchomosci, wierzytelnosci oraz udziatéw lub akcji.

Ryzyko zwigzane z koniunktura na rynku gietdowym

Dziatalno$¢ Grupy jest SciSle zwigzana z koniunkturg na rynkach kapitatowych, w tym
szczegblnie na rynku gietdowym. Sytuacja na rynku kapitalowym podlega wahaniom
koniunkturalnym, w cyklu nastepujacych po sobie dtugoterminowych faz wzrostu (hossy)
oraz faz spadku (bessy). Pogorszenie sie koniunktury na tym rynku moze spowodowac
obnizenie poziomu wyceny przysztych spétek portfelowych Invista oraz wplynaé na
pogorszenie sie sytuacji finansowej Spotki. Ze wzgledu na coraz silniejsze globalne
powiazania pomiedzy gospodarkami na sytuacje na krajowym rynku kapitalowym wptywaja
réwniez warunki makroekonomiczne wystepujace w innych krajach.

Ryzyko wad prawnych nieruchomosci

Invista SA prowadzi roéwniez dziatalno$¢ inwestycyjng na rynku nieruchomosci.
Nieruchomosci bedace przedmiotem obrotu gospodarczego moga by¢ obarczone wadami
prawnymi, np. roszczenia reprywatyzacyjne, wadliwy tytul prawny do nieruchomosci,
wadliwa podstawa nabycia nieruchomosci itp. Podczas transakcji nabycia nieruchomosci
moze dojs$¢ do zatajenia wad prawnych przez sprzedajgcego.

Ujawnienie wad prawnych po zawarciu transakcji zakupu nieruchomosci moze skutkowac
istotnym spadkiem warto$ci nieruchomosci, a w ostatecznos$ci prowadzi¢ do utraty wiasnosci
takiej nieruchomosci. Sp6tka dazy do minimalizacji ryzyka wad prawnych poprzez rzetelna
analize stanu prawnego kazdej nieruchomosci, bedgcej przedmiotem inwestycji Invista SA
oraz bedzie wspotpracowata z wyspecjalizowanymi kancelariami prawnymi specjalizujgcymi
sie w obrocie nieruchomos$ciami.

Ryzyko zwiazane z transakcja zakupu nieruchomosci
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Transakcje na rynku nieruchomo$ci wigza sie z konieczno$cia zawarcia umowy
kupna/sprzedazy umozliwiajgcej skuteczne i ptynne przejscie wiasnosSci nieruchomosci.
Popetnienie btedu w zawartej umowie lub niedopetnienie wymogoéw formalnych moze
skutkowa¢, w skrajnym przypadku niewaznoscig umowy. Invista w celu minimalizacji ryzyka
transakcji dopetni wszelkich staran w celu doglebnej oraz rzetelnej analizy prawnej
zawieranych umoéw Kkupna/sprzedazy. Ponadto Spoétka wspétpracuje i nadal bedzie
kontynuowata wspétprace z wyspecjalizowanymi renomowanymi kancelariami prawnymi
specjalizujgcymi sie w obrocie nieruchomosciami.

Dodatkowo dziatalno$¢ Spoéitki jest Scisle zwigzana z koniunkturg na rynku nieruchomosci.
Sytuacja na rynku nieruchomos$ci podlega wahaniom koniunkturalnym, w cyklu
nastepujacych po sobie dtugoterminowych faz wzrostu oraz faz spadku zaréwno w stosunku
do liczby transakcji, jak i cen transakcyjnych. Pogorszenie sie koniunktury na tym rynku
moze spowodowac obnizenie poziomu wyceny posiadanych nieruchomosci, portfela praw
iroszczen do nieruchomosci Invista oraz wptyna¢ na pogorszenie sie sytuacji finansowej
Spotki.

Ryzyko zwigzane dlugoscia trwania procesow dotyczacych realizacji roszczen

Postepowanie dotyczace realizacji praw i roszczen do nieruchomosci objetych tzw. dekretem
Bieruta cechuje sie dtugotrwatoscia i niepewno$cia co do ostatecznego rezultatu.
Przedtuzajace sie dzialania organéw administracji wigza sie z potrzeba zwiekszonych
naktadéw na dang inwestycje, a w zwigzku z tym moga skutkowa¢ spadkiem rentownosci.
Spotka nie ma mozliwo$ci przewidzenia w jakim okresie czasu dane postepowanie zostanie
zakonczone, gdyZz dotychczasowe dzialania organdéw administracji nie sg konsekwentne
i spojne. Ponadto Spoétka nie ma znaczgcego wplywu na przySpieszenie tego procesu.
Aktywnos$¢ Invista jest w tym wypadku ograniczona jedynie do biezgcego monitorowania
trwajacego postepowania. W celu zminimalizowania tego ryzyka Spo6tka zamierza nabywac
roszczenia do atrakcyjnie potozonych nieruchomos$ci - przede wszystkim w centrum
Warszawy, gdyz przy duzym ryzyku zwigzanym z procedurami administracyjnymi
zapewniajg one osiagniecie oczekiwanej stopy zwrotu.

Ryzyko zmiany regulacji prawnych dotyczacych rynku nieruchomosci

Uregulowania prawne majg istotny wptyw na czas realizacji inwestycji, analize prawng
nieruchomosci, a w konsekwencji na ocene efektywnosSci planowanej inwestycji. Zmiany
regulacji prawnych, takich jak ustawa z dnia 23 marca 2003 r. o planowaniu
i zagospodarowaniu przestrzennym (Dz. U. Nr 80, poz. 717 z pdzn. zm.) mogg spowodowac
wydtuzenie wielu czynnos$ci na etapie planowania i realizacji danego przedsiewziecia, jak
réwniez mogg mie¢ wptyw na spadek cen nieruchomos$ci. Wskazany rodzaj ryzyka jest
niezalezny od Invista. Sp6tka w celu minimalizacji ryzyka, prowadzi staty monitoring
przepiséw prawnych oraz dostosowuje zasady postepowania zwigzanego z inwestycjami
w nieruchomosci do zmian zachodzacych w polskim i europejskim prawie.

Ryzyko zwiazane z lokalizacjg nieruchomosci

Lokalizacja nieruchomosci jest jednym z elementéw ksztattujgcych warto$¢ inwestycji
istanowi jeden z najwazniejszych kryteridw ustalania oczekiwanych przychodow
z inwestycji. Btedna ocena lokalizacji inwestycji z punktu widzenia jej przeznaczenia moze
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utrudni¢ badZ uniemozliwi¢ sprzedaz po planowanej przez Spétke cenie. Istnieje w takiej
sytuacji ryzyko, iz Spo6tka nie osiagnie oczekiwanych przychoddéw ze sprzedazy. Spétka w celu
minimalizacji ryzyka dopeini wszelkich staran w celu dogtebnej oraz rzetelnej analizy oceny
lokalizacji nieruchomosci.

Ryzyko btednej wyceny nieruchomosci

Nieruchomos$ci wymagaja okreSlenia ich wartosci rynkowej zaréwno przed transakcja
zakupu, jak i przed transakcja sprzedazy. Istnieje ryzyko nienalezytej wyceny, ktéra moze
doprowadzi¢ do zakupu nieruchomosci po cenie wyzszej niz jej wartos¢ rynkowa lub do
sprzedazy po cenie nizszej niz warto$¢ rynkowa, co moze negatywnie wptynaé¢ na stope
zwrotu z inwestycji. W celu zmniejszenia ryzyka btednej wyceny Invista bedzie
wspotpracowata z doswiadczonymi firmami, ktére oferuja kompleksowe ustugi w zakresie
wyceny nieruchomosci.

Ryzyko zwigzane z niekorzystnymi warunkami gruntowymi

Jednym z obszaréw dziatalnosci Spéiki jest inwestowanie w grunty. Przed dokonaniem
zakupu gruntu na wtasny rachunek Invista przeprowadza szczegdtowg analize prawng oraz
techniczng nieruchomosci. Nie mozna jednak wykluczy¢, iz w trakcie procesu inwestycyjnego
Spotka natrafi na nieprzewidziane czynniki, ktére mogg spowodowa¢ op6znienie inwestycji
lub wzrost kosztow przygotowania gruntu pod inwestycje, np. wody gruntowe, niestabilno$¢
dolnych warstw gruntu czy znaleziska archeologiczne. Ww. czynniki mogg mieé¢ istotny
wplyw na koszty realizacji danego projektu inwestycyjnego lub wrecz uniemozliwic¢ jego
realizacje w planowanym ksztatcie i terminie. Brak realizacji projektow inwestycyjnych, badz
koniecznos$¢ ich dostosowania lub zmiany moze negatywnie wptynaé¢ na wyniki oraz sytuacje
finansowq Spotki. W celu ograniczenia ryzyka Spotka dopetni wszelkich staran, aby proces
analizy prawnej oraz technicznej przeprowadzany byt w sposoéb rzetelny, przy zachowaniu
najwyzszych standarddéw.

Ryzyko zwiazane z ochrong srodowiska

Co do zasady nie istnieje ryzyko zwigzane z ochrong srodowiska zwigzane z dziatalnoscig
prowadzong przez Invista SA. Jednakze pewne ryzyko moze by¢ zwigzane z nieruchomoscia
w t.omiankach, ktorej wtascicielem jest Invista. Przedmiotowa nieruchomos¢ lezy w otulinie
Kampinoskiego Parku Narodowego i podlega szeregowi ograniczen jesli chodzi mozliwo$¢ jej
zabudowy. W przypadku, gdy zostanie podjeta decyzja o zabudowie tej nieruchomosci lub o
jej sprzedazy istotnym czynnikiem wplywajacym na rentowno$¢ przedsiewziecia lub wartosé
nieruchomosci bedzie potencjalny koszt zwigzany z dostosowaniem sie do wymogow
dotyczacych ochrony sSrodowiska. W zwiagzku z czym wszelkie przedsiewziecia, ktore beda
dokonane w oparciu o nieruchomo$¢ w Lomiankach mogg nie przynie$¢ zaktadanej przez
Spétke stopy zwrotu lub znaczaco podnies¢ koszt inwestycji.

Ryzyko zwiazane z utrata pracownikdéw zajmujacych stanowiska kierownicze

Osoby zarzadzajgce dziatalno$cia Grupy posiadaja wiedze i do$wiadczenie w zakresie
pozyskiwania i oceny projektéw inwestycyjnych. Utrata pracownikéw zajmujacych
stanowiska kierownicze moze wptyna¢ w niekorzystny sposéb na dziatalno$¢ prowadzong
przez Grupe, zarowno w zakresie realizacji strategii inwestycyjnych, wspotpracy ze spotkami
portfelowymi oraz uzyskiwanych wynikéw finansowych.
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Ryzyko zwigzane z ograniczong ilo$cia projektéw inwestycyjnych spelniajacych
wymagania Spotki

Wyniki Spo6tki sg uzaleznione od zdolnos$ci Zarzadu i pracownikéw do nawigzania wspotpracy
z podmiotami, ktoére charakteryzujg sie wysokim potencjatem wzrostu oraz dajg duze
prawdopodobienistwo na osiggniecie atrakcyjnych stép zwrotu. Mimo wykorzystania
szerokich kontaktéw rynkowych, istnieje ryzyko, Ze nie bedzie on w stanie umiesci¢ w
portfelu wystarczajacej liczby spétek spetniajacych opisywane kryteria. Istnieje réwniez
ryzyko, ze pozyskanie nowych projektow bedzie obarczone wyzszymi, niz zaktadane,
kosztami. Wymienione trudnos$ci moga mie¢ posrednie lub bezposrednie przetozenie na
pogorszenie wynikow finansowych Spétki.

Ryzyko niepozyskania nowych klientéw

0d drugiej potowy 2009 r., w zwigzku ze stagnacjg na rynku ustug finansowych w Polsce,
liczba klientow Grupy ulegata zmniejszeniu, co przektadato sie na przejSciowe ograniczenie
zakresu Swiadczonych ustug. Zgodnie z zaproponowang przez Zarzad strategia rozwoju
Spotka prowadzi¢ bedzie dzialalno$¢ w segmencie inwestycyjnym oraz zarzgdzaé¢ bedzie
portfelem akcji. W celu pozyskania nowych klientéw Grupa zamierza skoncentrowac sie w
obszarze rynku regulowanego GPW oraz podejmie dziatania majgce na celu pozycjonowanie
marki Invista. Istnieje ryzyko, ze Grupa nie bedzie w stanie zbudowa¢ stabilnego portfela
klientéw, co moze przetozy¢ sie na pogorszenie sytuacji finansowej Grupy.

Ryzyko zwijgzane z uzaleznieniem Invista Dom Maklerski S.A. od zezwolenia na
dziatalno$¢ maklerska

Invista SA posiada 90,01% akcji w podmiocie zaleznym Invista Dom Maklerski. Warunkiem
prowadzenia dziatalno$ci maklerskiej jest posiadanie stosownego zezwolenia. Invista DM
dziata w oparciu o wydane 3 lipca 2007 r., przez Komisje Nadzoru Finansowego zezwolenie
na prowadzenie dziatalno$ci maklerskiej. Utrata zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci
maklerskiej miataby negatywne skutki dla Grupy Invista. Utrata zezwolenia moze nastapi¢ w
drodze decyzji KNF, na skutek stwierdzenia istotnych uchybien, zgodnie z postanowieniami
rt..167 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Nalezy takze zauwazy¢, Ze aktualnie na
wycene akcji Invista i jego postrzeganie przez inwestoréw wptywa takze kondycja
operacyjno-finansowa domu maklerskiego.

4 Informacje o akcjach i akcjonariacie

4.1 Kapitat zaktadowy Emitenta

Na dzien 1 stycznia 2014 roku kapitat zaktadowy Invista SA wynosit 8.677.194,60 zt i dzielit
sie na 86 771 946 akcji o warto$ci nominalnej 0,10 zt kazda, w tym:

— 1.875.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A;
— 3.125.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B;
— 1.953.446 akcji zwyklych na okaziciela serii C;
— 1.400.000 akcji zwyktych na okaziciela serii D;
— 45.500 akcji zwyktych na okaziciela serii E;
— 8.000 akcji zwyktych na okaziciela serii E1;
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— 1.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii F;
— 4.305.000 akcji zwyktych na okaziciela serii G;
— 1.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii H;
—  64.260.000 akcji zwyktych na okaziciela serii [;
— 7.800.000 akcji zwyktych na okaziciela serii J.

W dniu 26 lutego 2014 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwate w sprawie
scalenia (polaczenia) akcji, zmiany Statutu Spo6tki oraz upowaznienia Zarzadu do
podejmowania czynno$ci z tym zwigzanych. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spo6tki, na
podstawie art. 430 Kodeksu spétek handlowych, oznaczyto nowa seria Al wszystkie
zdematerializowane akcje zwykte na okaziciela Spétki dotychczasowych serii A, B, C, D, E, E1,
F, G, H, I oraz ustalito nowa warto$¢ nominalng kazdej z akcji Spétki tak utworzonej nowej
serii A1 w wysokosci 0,60 ztotych w miejsce dotychczasowej wartosci nominalnej akcji Spétki
wynoszacej 0,10 ztotych. Jednoczes$nie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki ustalito
nowa warto$¢ nominalng dla niezdematerializowanych akcji Spétki serii ] w wysokosci 0,60
ztotych w miejsce dotychczasowej warto$ci nominalnej akcji Spétki serii ] wynoszacej 0,10
ztotych.

W wyniku dokonanej zmiany warto$ci nominalnej jednej akcji Spo6tki zmniejszono
proporcjonalnie ogélnag liczbe akcji Invista SA wszystkich serii z liczby 86.771.946 do liczby
14.461.991, z czego 13.161.991 to akcje serii Al, za$ 1.300.000 akcji Spoiki serii ] o wartosci
nominalnej 0,60 zt kazda.

W dniu 17 marca 2014 roku Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego dokonat podwyzszenia warto$ci nominalnej akcji
Spéiki do kwoty 0,60 zt kazda akcja oraz rejestracji scalenia akcji serii A, B, C, D, E, E1, F, G, H
oraz | wjedna serie Al.

W zwigzku z procesem scalenia akcji na dzieni 30 czerwca 2014 roku oraz na dzien publikacji
niniejszego raportu okresowego kapital zaktadowy Invista SA wynosit 8.677.194,60 zt i
dzielit sie na 14.461.991 akcji o wartos$ci nominalnej 0,60 zt kazda, w tym:

— 1.300.000 akcji zwyktych na okaziciela serii J;
— 13.161.991 akcji zwyktych na okaziciela serii A1.

W konsekwencji dokonania scalenia akcji zostal réwniez przeprowadzony proces scalenia
akcji notowanych w obrocie na rynku regulowanym na GPW. Proces scalenia akcji na GPW
obejmowat nastepujace zdarzenia:

26 marca - 10 kwietnia 2014-roku - zawieszenie obrotu akcjami;
— 1 kwietnia 2014-roku - dzien referencyjny;

— 10 kwietnia 2014-roku - dzien scalenia akcji w KDPW;

— 11 kwietnia 2014-roku - wznowienie obrotu po scaleniu.

Po przeprowadzeniu operacji w obrocie na rynku regulowanym notowanych jest tacznie
13.161.991 akcji spéiki Invista SA o wartosci 0,60 zt kazda.
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4.2 Skup akcji wlasnych

W dniu 11 kwietnia 2014 roku Zarzad podjat decyzje o rozpoczeciu z dniem 14 kwietnia
2014 roku programu skupu akcji wtasnych (Program), zgodnie z upowaznieniem udzielonym
na podstawie Uchwaty Nr 6 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 13
listopada 2013 roku ("Uchwata NWZ") o podjeciu, ktérej Spotka informowata w tresci
raportu biezacego 12/2013 z dnia 14 listopada 2013 roku.

Program skupu akcji wtasnych bedzie prowadzony na warunkach okreslonych w Uchwale
NWZ.

Nabywanie akcji wiasnych Spé6tki moze nastgpi¢ w okresie nie dtuzszym niz 5 lat od dnia
podjecia Uchwaty NWZ, z tym zastrzeZeniem, iz nabycie akcji wtasnych w ramach Programu
prowadzone bedzie nie dtuzej niz do chwili wyczerpania sie Srodkow przeznaczonych na
realizacje Programu. Program przewiduje mozliwo$¢ nabycia nie wiecej niz 10.000.000 akcji
Spotki o wartosci nominalnej nie wiekszej niz 1.000.000 zt. Laczna kwota, ktérg Spoétka
przeznaczy na nabycie akcji wlasnych nie moze przekroczy¢ kwoty znajdujacej sie na
utworzonym w celu realizacji niniejszej uchwaty kapitale rezerwowym, tj. kwoty 5.000.000 zt
obejmujacej précz ceny nabywanych akcji wlasnych, réwniez koszty ich nabycia. Nabywanie
akcji wiasnych Spétki moze nastepowac za cene nie nizszg niz 0,30 zt za jedng akcje i nie
wyzsza niz 3 zt za jedng akcje. Jednocze$nie warunki nabywania akcji wiasnych w celu
umorzenia bedg zgodne z postanowieniami Rozporzadzenia Komisji nr 2273/2003.

Podczas realizacji Programu, Sp6tka nie moze nabywa¢ na rynku regulowanym wiecej niz 25
% S$redniej dziennej wielkoSci akcji jakiegokolwiek dnia na rynku regulowanym, na ktérym
dokonywany jest zakup. Srednia dzienna wielko$¢ oparta jest na obrocie $redniej dziennej
wielko$ci w miesigcu poprzedzajacym miesigc podania tego programu do publicznej
wiadomo$ci i ustalona na tej podstawie dla okresu trwania Programu. Jednocze$nie w
przypadkach wyjatkowo niskiej ptynnosci na rynku, Spétka moze przekroczy¢ granice 25%, o
ile Spétka powiadomi z wyprzedzeniem Komisje Nadzoru Finansowego, Gielde Papieréow
Warto$ciowych w Warszawie S.A. o swoim zamiarze przekroczenia granicy 25%, Spétka poda
w sposob odpowiedni do publicznej wiadomosci, Ze moze przekroczy¢ granice 25% oraz
Spétka nie przekroczy 50% Sredniej dziennej wielkosci. Akcje beda nabywane w celu
umorzenia. Jednocze$nie po zakonczeniu realizacji Programu Zarzad Spétki zwota walne
zgromadzenie w celu podjecia uchwat niezbednych do umorzenia nabytych akcji wiasnych.

O rozpoczeciu programy skupu akcji wlasnych Emitent informowat w tresci raportu
biezgcego 18/2014 z dnia 12 kwietnia 2014 roku.

W zwiagzku z przeprowadzonym procesem scalenia akcji Zwyczajne Walne Zgromadzenie
w dniu 10 czerwca 2014 roku podjeto uchwate nr 22 dotyczacg zmiany Programu skupu akcji
wtasnych w ten sposob, iz:

— ust. 1 Rozdziatu [ otrzymat nowe brzmienie w tresci: ,Przedmiotem nabycia mogq by¢
akcje wtasne w petni pokryte w liczbie nie wigkszej niz 10.000.000 (stownie: dziesie¢
milionow) akcji wtasnych serii A1 i ] o tgcznej wartosci nominalnej nie wiekszej niz
6.000.000 zt (stownie: szes¢ milionow ztotych).”
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— ust. 5 Rozdzialu I otrzymat nowe brzmienie w tresci: ,Nabywanie akcji wtasnych
Spétki moze nastepowac za cene nie nizszq niz 0,30 zt (stownie: trzydziesci groszy) za
jedngq akcje i nie wyZzszq niz 15 zt (stownie: pietnascie ztotych) za jednq akcje.”

W okresie od dnia rozpoczecia skupu akcji wtasnych do dnia publikacji niniejszego raportu
okresowego Spotka nabyta tacznie 168 016 akcji whasnych, stanowigcych 1,1618 % kapitatu

zaktadowego uprawniajgcych do 168 016 gltoséw co odpowiada 1,1618% ogélnej liczby
glosow w Spéice.

4.3 Zestawienie stanu posiadania akcji Emitenta lub
uprawnien do nich przez osoby zarzadzajace
i nadzorujace

Akcjonariusz Stan na dzien 13.05.2014 Stan na dzien 31.06.2014*
Liczba Udzial w Liczba Udzial w
akcji/glosow kapitale akcji/glosow kapitale
zakladowym/ zakladowym/
ogolnej liczbie ogodlnej
glosow liczbie glosow
Jan Bazyl (do dnia 17 stycznia 1.312.509 9,08 1.312.509 9,08

2014 - Cztonek Zarzadu; od
dnia 17 stycznia 2014 r. Prezes
Zarzadu)

Tomasz Winciorek - Czlonek 1.160.000 8,02 0 0,00

Rady Nadzorczej

* w zwigzku ze sporzadzeniem niniejszego sprawozdania w dniu 28 sierpnia 2014 roku wskazano przewidywany stan

posiadania na dzien publikacji raportu za I p6trocze 2014 r.

W dniu 6 czerwca 2014 r. otrzymat od Czlonka Rady Nadzorczej Spotki Pana Tomasza
Winciorka, zawiadomienie o zbyciu akcji Spétki w ktéorym poinformowat on, iZ w dniu 4
czerwca 2014 roku sprzedat wszystkie posiadane akcje akcji Invista SA o czym Spoétka
informowata w raporcie biezacym nr 49/2014 z dnia 6 czerwca 2014 roku.

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania osoby nadzorujace nie posiadajg akcji
Emitenta. Osoba zarzadzajaca i osoby nadzorujace nie posiadajg uprawnien do akcji emitenta.

4.4 Struktura wiasnosci akcji Emitenta

Ponizej zaprezentowano informacje nt. znaczacych akcjonariuszy Spoétki.

AKkcjonariusz Stan na dzien 13.05.2014 Stan na dzien 31.08.2014*
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Liczba Udzial w kapitale Liczba Udzial w kapitale
akcji/gloséw z.akla.dowyn’l/ogolne] akcji/gltosow Zfikla.dowynrl/ogolne]
liczbie gloséw (w %) liczbie gloséw (w %)

Mirostaw 2.626.666 18,16 3.786.666 26,18
Bieniek
Jan Bazyl 1.312.509 9,08 1.312.509 9,08
Jerzy 1.313.333 9,08 1.313.333 9,08
Staszowski
Marzena 1.313.333 9,08 1.313.333 9,08
Pacanowska
Michat 1.266.66 8,76 1.266.66 8,76
Gabrylewicz
Tomasz 1.160.000 8,02 0 0,00
Winciorek
Pozostali 5.469.482 37,82 5.469.482 37,82
Razem 14.461.991 100 14.461.991 100

* w zwigzku ze sporzadzeniem niniejszego sprawozdania w dniu 28 sierpnia 2014 roku wskazano przewidywany stan
posiadania na dzien publikacji raportu za I pétrocze 2014 r.

W dniu 6 czerwca 2014 r. otrzymat od Czlonka Rady Nadzorczej Spo6tki Pana Tomasza
Winciorka, zawiadomienie o zbyciu akcji Spo6tki - informacja nt. ww. zawiadomienia zostata
zamieszczona w punkcie 4.3. powyze;.

W dniu 6 czerwca 2014 r. otrzymat od Pana Mirostawa Bienika, zawiadomienie o zmianie
stanu posiadania akcji zgodnie z ktérym w zwigzku z nabyciem 1.160.000 akcji Invista S.A.

ww. osoba posiada

3.786.666 akcji uprawniajacych do takiej samej liczby gltoséw co

odpowiada 26,18% udzialu w kapitale zaktadowym oraz ogdlnej liczbie gloséw. O
otrzymaniu ww. zawiadomienia Spé6tka informowata w tresci raportu biezacego nr 50/2014 z
dnia 6 czerwca 2014 roku.

5 Organy Spoftki

5.1 Zarzad

Na dzien 1 stycznia 2014 roku Zarzad Spoétki dziatat w sktadzie dwuosobowym:

Cezary Nowosad - Prezes Zarzadu

Jan Bazyl - Cztonek Zarzadu.
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W dniu 17 stycznia 2014 roku Pan Cezary Nowosad ztozyt z tym samym dniem rezygnacje z
petienia funkcji Prezesa Zarzadu.

W zwigzku z powyzszym Rada Nadzorcza Spétki w dniu 17 stycznia 2014 roku powotata
Pana Jana Bazyla do pethienia funkcji Prezesa Zarzadu oraz delegowata pana Pawta Sobkéw -
Przewodniczacego Rady Nadzorczej do czasowego penienia funkcji cztonka Zarzadu na
okres nie dtuzszy niz 3 miesigce.

W dniu 17 kwietnia 2014 roku uptynat trzymiesieczny okres na jaki Rada Nadzorcza Spétki
delegowata cztonka Rady Nadzorczej w osobie Pana Pawla Sobkéw do czasowego
wykonywania czynno$ci Cztonka Zarzadu Invista SA. Tym samym poczawszy od dnia 18
kwietnia 2014 roku do dnia publikacji niniejszego raportu okresowego Zarzad Spétki dziata
jednoosobowo poprzez Prezesa Zarzadu w osobie Pana Jana Bazyla.

5.2 Rada Nadzorcza
Na dzien 1 stycznia 2014 roku Rada Nadzorcza Spotki dziatata w sktadzie:

e Pawet Sobkdw - Przewodniczgcy Rady Nadzorczej,

e Tomasz Szczerbatko — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
e Tomasz Winciorek - Cztonek Rady Nadzorczej,

e Jakub Wronkowski - Cztonek Rady Nadzorczej,

e Bartosz Kondaszewski - Czlonek Niezalezny Rady Nadzorcze;.

W dniu 17 stycznia 2014 roku Rada Nadzorcza delegowata pana Pawta Sobkéw -
Przewodniczacego Rady Nadzorczej do czasowego peienia funkcji cztonka Zarzadu na
okres nie dtuzszy niz 3 miesigce tj. do dnia 17 kwietnia 2014 roku.

W dniu 28 stycznia 2014 roku do Rady Nadzorczej zostat powotany przez Pana Mirostawa
Bierika, na podstawie uprawnien osobistych okreslonych w § 13 ust 2 Statutu Spéiki, Pan
Tomasz Zabczynski.
Na dzien publikacji niniejszego raportu sktad Rady Nadzorczej Spotki przedstawia sie
nastepujgco:

— Pawet Sobkéw - Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

— Tomasz Szczerbatko - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,

— Tomasz Zabczynski - Cztonek Rady Nadzorczej,

— Tomasz Winciorek - Cztonek Rady Nadzorczej,

— Jakub Wronkowski - Cztonek Rady Nadzorczej,

— Bartosz Kondaszewski - Cztonek Niezalezny Rady Nadzorczej.

6 Informacje uzupeitniajace

6.1.1 Wskazanie postepowan toczacych sie przed
sadem, organem wifasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej
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Invista SA lub jednostka od niego zalezna nie jest strong postepowania toczacego sie przed
sagdem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji
publicznej dotyczacych zobowigzan albo wierzytelnosci Invista SA lub jednostki od niego
zaleznej, ktdrego warto$¢ stanowi, co najmniej 10 % kapitatéw witasnych Invista SA.

Invista SA lub jednostka od niego zalezna nie jest rowniez strong dwu lub wiecej postepowan
toczacych sie przed sadem, organem witasciwym dla postepowania arbitrazowego lub
organem administracji publicznej dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelnosci, ktérych
laczna wartos$¢ stanowi odpowiednio co najmniej 10% kapitatéw wtasnych Invista SA.

6.1.2 Inne informacje, ktore zdaniem Zarzadu Invista
sq istotne dla oceny jej sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich
zmian, oraz informacje, ktore sa istotne dla oceny
mozliwosci realizacji zobowiazan

Na dzien publikacji niniejszego raportu okresowego Zarzad Emitenta nie widzi Zadnych
zagrozen dla stabilno$ci majgtkowej czy finansowej Sp6tki jak rowniez nie dostrzega zadnych
zagrozen dla mozliwosci realizacji zobowigzan Emitenta.

Warszawa
Data sporzadzenia - 28.08.2014 rok
Data publikacji - 31.08.2014 rok

Podpis osoby zarzadzajacej

Jan Bazyl
Prezes Zarzadu
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