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W sprawozdaniu z dziatalnosci Investment Friends Capital S.A. za 2011 rok Zarzad
pragnie zwrdci¢ uwage, iz przedstawiona w nim analiza dziatalnosci w 2011 roku, jak rowniez
wszystkie elementy skfadajace sie na niniejszy dokument s3 odzwierciedleniem
rzeczywistosci, a takze przedstawiajg wiarygodne wydarzenia, ktére miaty miejsce w
minionym okresie.

Zarzad Investment Friends Capital S.A. pragnie rowniez zwroci¢ uwage, iz wszystkie
istotne zdarzenia, ktére wystapity w 2011 roku, a odgrywaty z roznych wzgledéw istotne dla
Spotki znaczenie, publikowane byly za posrednictwem Raportéw Biezgcych i Okresowych
przekazywanych Komisji Nadzoru Finansowego, Gietdzie Papierow Wartosciowych oraz
agencji informacyjnej wskazanej przez KNF — jest to Polska Agencja Prasowa S.A.

W s$wietle powyzszego Zarzad Investment Friends Capital S.A. przedstawia niniejszym
z zachowaniem nalezytej starannosci i dokfadnosci Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Investment Friends Capital S.A. w 2011 roku.

Oséwiadczenie odnosnie przyjetych zasad rachunkowosci

Zarzad Investment Friends Capital Spotka Akcyjna oswiadcza, ze wedle jego najlepszej
wiedzy, roczne sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne sporzgdzone zostaty zgodnie z
obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz, ze odzwierciedlajg w sposob prawdziwy,
rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowa Invetment Friends Spdtka Akcyjna oraz jej
wynik finansowy, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

Oswiadczenie Zarzadu odnosnie wyboru podmiotu uprawnionego do przeprowadzenia
badania sprawozdania finansowego

Rada Nadzorcza Investment Friends Capital Spotka Akcyjna dokonata wyboru
podmiotu, ktéry przeprowadzit badanie i ocenit sprawozdanie finansowe Investment Friends
Capital Spotka Akcyjna za 2011 rok.

Podmiotem wybranym przez Rade Nadzorcza jest Misters Audytor Sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie 00-739 przy ul. Stepinska 22/30.

Podmiot posiada:

KRS 0000090834;

NIP 521-008-81-91;

REGON 012023530

Podmiot wpisany jest na liste podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych Krajowej Izby Biegtych Rewidentéw pod numerem 63.

Zarzad Investment Friends S.A. potwierdza, ze podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych dokonujacy badania rocznego sprawozdania finansowego zostat
wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujgcy
badania tego sprawozdania finansowego spetniaja warunki do wydania bezstronnej i
niezaleznej opinii, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i normami.
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Wybrane dane finansowe, zawierajgce podstawowe pozycje

rocznego sprawozdania finansowego (réwniez przeliczone na euro);

WYBRANE DANE FINANSOWE

w tys. 2zt
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| -1V kwartat 2011

| -IV kwartat 2010

| -IV kwartat 2011

I -V

kwartat 2010/

i narastajaco okres narastajgco okres narastajaco okres |narastajaco okres od|
'| od 2011-01-01do | od 2010-01-01do | od 2011-01-01do [2010-01-01 do 2010
2011-12-31 201012-31 2011-12-31 12-31
Przychody netto ze sprzedazy produktow, towarow i 41561 47337 5410 11953
materiatow
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej -7137 -1447 -1616 -171
Zysk (strata) brutto -7681 -1735 -1741 -438
Zysk (strata) netto -7421 -1816 -1680 -459
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci 2233 18 -506 5
operacyjnej
Przeptywy pienieine netto z dziatalnosci inwestycyjnej 1338 -158 302 -40
Przeptywy pienieine netto z dziatalnosci finansowej 427 498 97 126
Przeptywy pienigine netto, razem -471 358 -107 90
Aktywa, razem 15302 21636 3464 5463
Zobowigzania | rezerwy na zobowigzania 14239 13152 3224 3321
Zobowigzania dtugoterminowe 3472 2380 786 601
Zobowigzania krotkoterminowe 7785 7210 1763 1821
Kapitat witasny 1063 8484 241 2142
Kapitat zaktadowy 15016 15016 3400 3792
Liczba akcji (w szt.) 15015972 15015 972 -
Zysk (strata) na jedng akcje zwykla (w zi/ EUR) -0,49 -0,12 -0,11 -0,03
Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcje zwykia (w -0,48 -0.12 -0.11 -0,03
zi/EUR)

Wartosc ksiegowa na jedng akcje (w zi/EUR) 0,07 0,56 0,02 0,14
Rozwodniona wartosc ksiegowa na jedna akcje (w 0,07 0,56 0,02 0,15
zt/EUR)

Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda na
jedna akcje (w zt/EUR)

Zasady przeliczania podstawowych pozycji sprawozdania finansowego na EURO.
Wybrane pozycje aktywow i pasywow zaprezentowane w sprawozdaniu przeliczono na
EURO wedtug sredniego kursu ustalonego przez NBP obowigzujacego na dzien
31.12.2011 (dla danych okresu objetego niniejszym sprawozdaniem) i obowigzujacego

na dzien 31.12.2010 (dla danych porownywalnych).

Sredni kurs NBP euro na dzien 31.12.2010 3,9603 zi/euro
Sredni kurs NBP euro na dziert 31.12.2011 4,4168 zt/euro
Zasady wyliczenia rozwodniony zysk (strata) na 1 akcje. Zysk
rozwodniony wylicza sie w identyczny sposob jak zysk ,,zwykty”, czyli
dzielac zysk (strata) netto przez liczbe akcji.



2. Opinia podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych
o badanym rocznym sprawozdaniu finansowym.

3. Zmiany w danym roku obrotowym zasad ustalania wartosci aktywoéw i

pasywow oraz pomiaru wyniku finansowego.
W roku obrotowym nie dokonywano zmian zasad ustalania wartosci aktywow i pasywow
oraz pomiaru wyniku finansowego.

4. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem witasciwym
dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publiczne;j.
W okresie objetym ponizszym sprawozdaniem Spotka nie wszczeta ani nie byfa strong
postepowan przed sgdem lub organem administracji publicznej, dotyczacych wierzytelnosci,
ktorych taczna wartosc stanowitaby wiecej niz 10% kapitatow wiasnych.

5. SPRAWOZDANIE Z DZIAtALNOSCI INVESTMENT FRIENDS CAPITAL S.A. ZA
ROK 2011

5.1 Informacje okreslone w przepisach o rachunkowosci, z uwzglednieniem

przepisow o obrocie papierami wartosciowymi.

5.1.1 Zdarzenia istotnie wptywajace na dziatalnos¢ jednostki, jakie nastgpity w roku

obrotowym, a takzie po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania

finansowego

e W dniu 12 lutego 2011 r. Rada Nadzorcza odwotata z funkcji Wiceprezesa Zarzgdu —
Krzysztofa Kazmierczaka.

e 19.05.2011 r. Zarzad Spdtki dziatajac na podstawie art. 399 § 1 Kodeksu Spotek
Handlowych oraz § 25 ust. 1 Statutu zwotuje Zwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy, ktére odbedzie sie w dniu 15.06.2011 roku godz. 11.00 w siedzibie
Spotki /swietlica/.

e W dniu 15 czerwca 2011 odbyto sie Zwyczajne Zgromadzenie Wspolnikdw na ktorym
miedzy innymi ustanowiono ograniczone prawo rzeczowe na zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa.

e Zarzad INVESTMENT FRIENDS CAPITAL " S.A. podaje do publicznej wiadomosci tresé
uchwat podjetych przez ZWZ odbyte w dniu 15.06.2011 oraz informuje, ze podczas obrad
ZWZ nie odstgpiono od rozpatrzenia ktoregokolwiek z punktdw planowanego porzadku
obrad oraz nie zostat ztozony zaden sprzeciw do protokotu.

e W dniu 28.06.2011 Spotka podpisata aneks nr 5 do umowy kredytowej z dnia 28
pazdziernika 2008 r. o numerze 20/082/08/Z/0B. o kredyt obrotowy ztotowy z BRE
Bankiem Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ulicy Senatorskiej 19, Oddziat
Korporacyjny Rzeszow, ul. Sokota 6, 35-010 Rzeszéw. Zgodnie z ww. aneksem Spotce
przedtuzono kredyt obrotowy na kwote 400.000,00 (stownie: czterysta tysiecy) ztotych.
Termin sptaty kredytu to 15.11.2011 r. Zabezpieczenia sptaty kredytu pozostaty bez
zmian.

e W dniu 30 czerwca 2011 roku Rada Nadzorcza dokonata wyboru Biegtego Rewidenta do
przeprowadzenia przegladu sprawozdania finansowego Spotki za | potrocze 2011 i
badania rocznego sprawozdania finansowego za 2011 r., ktérym zostat Misters Audytor
Sp. z 0.0. w Warszawie. Podmiot wpisany jest przez Krajowg lzbe Biegtych Rewidentéw



na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem
63.

W dniu 12.08.2011 Spétka podpisata Aneks nr 1 do umowy kredytowej nr 7/2010/Bz o
odnawialny kredyt obrotowy ztotowy w rachunku biezacym z Bankiem Spétdzielczym w
Tyczynie z siedzibg: 36-020 Tyczyn, ul. Mickiewicza 6, na maksymalng kwote 1.200.000
(jeden milion dwiescie tysiecy) ztotych. Zgodnie z ww. aneksem Spotce przedtuzono o
kolejne 12 miesiecy kredyt obrotowy na kwote 1.200.000 (jeden milion dwiescie tysiecy)
ztotych. Termin sptaty kredytu to 15.08.2012 r.

Zabezpieczenie sptaty kredytu stanowi:

- hipoteka kaucyjna do kwoty 2.400.000 ziotych na nieruchomosci pofozonej w Hermanowe],
dziatka nr 1953/3 o powierzchni 1,95ha wraz z zabudowaniami,

- cesja praw z polisy ubezpieczeniowej nieruchomosci potozonej w Hermanowej, dziatka nr
1953/3 do kwoty 2.400.000 ztotych,

- zastaw na zapasach towarow handlowych wraz z cesjg praw z polisy ubezpieczeniowej,

- petnomocnictwo do dysponowaniem srodkami na rachunki biezacym kredytobiorcy w
Banku Spdtdzielczym w Tyczynie,

- weksel wtasny in blanco wystawiony przez kredytobiorce,

- oswiadczenie kredytobiorcy o poddaniu sie egzekucji na rzecz kredytodawcy.

W dniu 11 paZdziernika 2011 roku, Rada Nadzorcza odwotata ze sktadu Zarzadu Spotki
Tadeusza Fraczka — Prezesa Zarzadu,; Jadwige Potoniec — Wiceprezesa Zarzgdu oraz
Marka Spasiuka — Wiceprezesa Zarzadu. Powodem ztozonych rezygnacji w przypadku
Pana Tadeusza Fraczka byty powody zdrowotne i rodzinne, w przypadku Pani Jadwigi
Potaniec, powodem ztozenia rezygnacji byty powody zdrowotne, natomiast w przypadku
Pana Marka Spasiuka byty powody zdrowotne.

W dniu 12 pazdziernika 2012 roku Rada Nadzorcza powotata w sktad Zarzadu trzy nowe
osoby a to: Pana Grzegorza Wysockiego na funkcje Prezesa Zarzadu ,Pana Witolda
Szczepaniaka na funkcje Wiceprezesa ds. Restrukturyzacji i Finansow oraz Pana Marcina
Ktosiewicza Wiceprezesa ds. Handlowych.

W dniu 19 paidziernika 2011r. Spétka zawarta Umowe Leasingu Finansowego Zwrotnego
z Finansujacym PRZEDSIEBIORSTWO PRODUKCYJNO HANDLOWE J. FIEJDASZ |
WSPOLNICY SPOLKA JAWNA, z siedzibg w HERMANOWA 900, 36-020 TYCZYN wpisang do
Rejestru Przedsiebiorcow Sgdu Rejonowego w Rzeszowie, XIl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem 0000019610 na kwote 1 427 868,00 PLN.
Termin ostatniej raty leasingu to 20-10-2017r. Przedmiotem leasingu sg $rodki trwate o
tacznej wartosci ksiegowej 326.646,26 PLN. Transakcja ta znaczgco wptynie na poprawe
ptynnosci finansowej Spotki, poprawi wynik finansowy i jest poczatkiem szerokiego planu
restrukturyzacji przedsiebiorstwa.

Rada Nadzorcza Spétki na posiedzeniu w dniu 10 listopada 2011 odwotata z funkcji
Cztonka Zarzgdu — Wiceprezesa Zarzadu Pana Marcina Ktosiewicza. Rada Nadzorcza nie
podata przyczyn odwotania.

Z dniem 16 listopada 2011 ze wzgleddw osobistych. Pan Jézef Aleszczyk ztozyt
oswiadczenie, ze rezygnuje z funkcji cztonka Rady Nadzorczej Spotki Investment Friends
Capital S.A.

W dniu 12.12.2011 odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, gdzie
dokonano zmian w Statucie Spodtki oraz podjeto uchwate o przerwie w obradach do dnia
5 stycznia 2012 roku do godziny 11:00. Wznowienie obrad nastapito w siedzibie Spotki.
Do czasu zarzadzenia przerwy w obradach NWZA nie zostat ztozony zaden sprzeciw do
protokotu.

W dniu 12.12.2011 r. NWZA odwotato ze sktadu Rady Nadzorczej — w zwigzku ze ztozong
rezygnacjg — Pana Jozefa Aleszczyka. Jednoczesnie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie



powotato w sktad Rady Nadzorczej INVESTMENT FRIENDS CAPITAL S.A. Pana Andrzeja
Skarbka.

W dniu 20 grudnia 2011 roku do Spotki wptyneto zawiadomienie w trybie art. 69 ust. 1.
Ustawy o obrocie ... w sprawie nabycia znacznego pakietu akcji Investment Friends
Capital S.A. przez Spotke TransRMF Sp. z 0.0. z siedzibg w Siedliskach.

W dniu 28 grudnia 2011 roku do Spotki wptyneto zawiadomienie w trybie art. 69 ust. 1.
Ustawy o obrocie .... w sprawie nabycia znacznego pakietu akcji Investment Friends
Capital S.A. przez Spotke TRANSRMEF - PLUS Sp. 2 0.0. z siedzibg w Siedliskach.

Po przerwie w obradach Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zwotane na
dzien 12 grudnia 2011roku, podjeto w dniu 5 stycznia 2012 roku Uchwate Nr 7 w sprawie
dalszego istnienia Spotki

W dniu 29.12.2011r. Spotka, jako jedna ze stron zawarta ze spotkami: TransRMF
Sp. z 0.0. w Siedliskach oraz Fon Ecology S.A. z siedzibg w Ptocku Umowe
Inwestycyjng. Umowa z dnia 29.12.2011r. byta czescig szerokiego porozumienia
inwestorskiego, w ktorego sktad wchodzi réwniez zawarta w dniu 29.12.2011r.
umowa pomiedzy TransRMF Sp. z 0.0. a Fon Ecology S.A., ktorej Emitent nie jest
strong a na mocy ktorej, ze skutkiem na dzierh 01.01.2012r. wtasnos¢ kontrolnego
pakietu akcji Emitenta zmienita wtasciciela. Na mocy umowy inwestycyjnej z dnia
29.12.2011r. Emitent zobowigzat sie do podjecia szeregu czynnosci w celu
dokonania gtebokiej restrukturyzacji swojej dziatalnosci a nadto do dokonania
wydzielenia oraz wniesienia aportem do spotki zaleznej Zaktady Migsne Herman
Sp. z 0.0. w Hermanowej zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Emitenta. Na
dalszym etapie wspotpracy Emitent zobowigzat sie do dokonana zbycia udziatow
w spotce ZM Herman Sp. z 0.0. po cenie nie mniejszej niz wartos¢ wniesionego
przez Emitenta aportu. Jednoczesnie Emitent informowat, ze podjete zostaty
wszelkie kroki w celu zabezpieczenia intereséw Emitenta i jego akcjonariuszy a
takze licznych wierzycieli Emitenta.

W dniu 31 stycznia 2012 roku zostaje wniesione do Spotki zaleznej ZM Herman Sp. z o.0.
cate przedsiebiorstwo produkcyjne w rozumieniu art. 551 Kodeksu Cywilnego.

W dniu 15 lutego 2012 roku odbywa sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, ktore
zmienia Statut Spotki, Firme i siedzibe Spotki oraz jej przedmiot dziatalnosci. Dodatkowo
podjeto uchwate w sprawie warunkowego podwyzszenia kapitatu i emisji warrantow
subskrypcyjnych zamiennych na akcje do kwoty 30,032 min zt. Dodatkowo NWZA wyraza
zgode na wniesienie przedsiebiorstwa produkcyjnego do Spotki zalezne;.

W dniu 5 marca 2012 Sad Rejonowy w Rzeszowie rejestruje zmiany dokonane na NWZA
w dniu 15 lutego 2012 roku. Uchwata o warunkowym podwyzszeniu kapitatu zostaje
zarejestrowana na poczatku kwietnia br.

W dniu 20 marca 2012 roku zgodnie z zawartg umowa inwestycyjna z dnia 29
grudnia 2011 roku Emitent zbyt 25.025 udziatow spotki Zaktady Miesne Herman
Sp. z 0.0. z siedzibg w Hermanowej, o wartosci nominalnej 200 zt kazdy, tj o
tacznej wartosci nominalnej 5.005.000,00 zt. W majatku spotki Zaktady Miesne
Herman Sp. z 0.0. znajduje sie przedsiebiorstwo produkcyjne Emitenta, ktore
zostato wydzielone z jego majatku oraz wniesione do spoétki Zaktady Miesne
Herman Sp. z 0.0. o czym Emitent informowat raportami biezacymi nr 15/2012 z
dnia 01.02.2012r. oraz nr 16/2012 z dnia 03.02.2012r. Zgoda na zbycie
przedsiebiorstwa zostata wyrazona uchwatg Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia z dnia 15.02.2012r. ktérego uchwaty zostaty opublikowane
raportem biezgcym nr 18/2012 z dnia 16.02.2012r



e W dniu 23 marca 2012 z funkcji Prezesa Zarzadu sktada rezygnacje Pan Grzegorz
Wysocki

e W dniu 10 kwietnia 2012 roku w zwigzku ze ztozong rezygnacjg odwotany ze
stanowiska Wiceprezesa Zarzadu zostaje Pan Witold Szczepaniak. Jednoczesnie
Rada Nadzorcza powotuje z dniem 11 kwietnia 2012 roku na stanowisko Prezesa
Zarzadu Pana Roberta Ogrodnik

5.1.2 Przewidywany rozwoj jednostki

Zarzad Emitenta w dniu 29.12.2011r., jako jedna ze stron zawarta ze spotkami:
TransRMF Sp. z o0.0. w Siedliskach oraz Fon Ecology S.A. z siedzibg w Ptocku Umowg
Inwestycyjna.

Umowa z dnia 29.12.2011r. jest czescia szerokiego porozumienia inwestorskiego,
w ktérego sktad wchodzi rowniez zawarta w dniu 29.12.2011r. umowa pomigdzy TransRMF
Sp. z 0.0. a Fon Ecology S.A., ktdrej Emitent nie jest strong a na mocy, ktorej ze skutkiem na
dziert 01.01.2012r. wtasnos¢ kontrolnego pakietu akcji Emitenta zmienita wiasciciela.

Na mocy umowy inwestycyjnej z dnia 29.12.2011r. Emitent zobowigzat sie do
podjecia szeregu czynnosci w celu dokonania gtebokiej restrukturyzacji swojej dziatalnosci a
nadto do dokonania wydzielenia oraz wniesienia aportem do spotki zaleznej Zaktady Miesne
Herman Sp. z 0.0. w Hermanowej zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Emitenta. Na
dalszym etapie wspodtpracy Emitent zobowigzat sie do dokonana zbycia udziatow w spétce
ZM Herman Sp. z 0.0. po cenie nie mniejszej niz wartos¢ wniesionego przez Emitenta aportu.
Jednoczesnie podjete zostaty wszelkie kroki w celu zabezpieczenia interesow Emitenta i jego
akcjonariuszy a takze licznych wierzycieli Emitenta.

W dniu 31 stycznia 2012 przedsiebiorstwo produkcyjne zostato wniesione do
spotki zaleznej Zaktady Miesne Herman Sp. z 0.0. a w dniu 20 marca 2012 roku 100 %
udziatow w tej spoice zostato sprzedane TransRMF Sp. z 0.0. w Siedliskach.

15 lutego 2012 odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy,
ktore przeniosto siedzibe Spotki do Ptocka, zmienito nazwe Spotki na Investment Friends
Capital S.A., zmienito przedmiot dziatalnosci Spotki oraz podjeto uchwate o warunkowym
podwyzszeniu kapitatu w kwocie 30.031.944,00 zt. Spotka pod nowa nazwag — Investment
Friends Capital S.A. — bedzie inwestowac w segment OZE (odnawialnych Zrodet energii) oraz
pozyskiwac i zarzadzac nieruchomosciami komercyjnymi.

W nowym przedmiocie dziatalnosci Spétki znalazto sie miedzy innymi
wytwarzanie, przesytanie, dystrybucja i handel energig elektryczng, wytwarzanie paliw
gazowych, wytwarzanie i zaopatrywanie w pare wodna, gorgcg wode i powietrze do uktadow
klimatyzacyjnych czy dziatalnos¢ w zakresie telekomunikacji przewodowej i bezprzewodowe;j.

5.1.3 Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju

W 2011 roku Spotka (podobnie jak w latach poprzednich) koncentrowata sie na
opracowywaniu nowych produktdw oraz modyfikacje i udoskonalanie istniejacych
receptur i procesow. W 2011 r. opracowano ok. 60 nowych wyrobow, z ktérych ok. 30
zostato zaakceptowane przez klientow i wprowadzone na state do sprzedazy.

Spotka przystapita do konkursu organizowanego przez Instytut Przemystu Miesnego i
Ttuszczowego w Warszawie - wyrdznione oraz nagrodzone zostato 2 produkty
dyplomami ,Produkt najwyzszej jakosci 2011 roku".
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5.1.4  Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa
Sytuacja finansowa Spotki pod koniec 2011 roku byta na tyle trudna, ze zdecydowata sie
ona na kompleksowa restrukturyzacje. Zdecydowata sie ona na wniesienie
przedsiebiorstwa produkcyjnego do spotki zaleznej a nastepnie na sprzedaz udziatow w
spotce zaleznej w celu uregulowania zalegtych zobowigzan. Na dzisiaj Spotka sptacita
wiekszos¢ swoich zobowigzan a podjeta uchwata w dniu 15 lutego 2012 roku o emisji
warrantow zamiennych na akcje i zmiana przedmiotu dziatalnosci pozwoli jej na znaczna
poprawe sytuacji finansowej.

5.1.5 Nabycie akcji wiasnych
Emitent w roku 2011 nie nabywat akcji wtasnych.

5.1.6 Posiadane przez jednostke oddziaty
Spotka nie posiada oddziatow samodzielnie prowadzacych dziatalnosc gospodarczg.

5.1.7 Informacje o stosowanych instrumentach finansowych
W 2011 r. Spoétka korzystata z leasingu finansowego. W celu poprawy piynnosci Spotka
zawarta ze Spotkg Jawng PPH J. Fiejdasz i wspdlnicy umowe leasingu zwrotnego na kwote
1.427.868 zt. Spotka nie stosuje instrumentow finansowych powodujgcych powstawanie
ryzyka z tytutu zmiany cen, kredytowego lub innych.

5.2  Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe, czynniki i zdarzenia
wptywajgce na wynik finansowy

WYSZCZEGOLNIENIE (tys. PLN) ! 2011 2010
Przychody netto ze sprzedazy | 41561 47337
Zysk na sprzedazy -2164
Zysk na dziatalnosci operacyjnej (EBIT) f -1477
| Zysk na dziatalnosci operacyjnej + amortyzacja (EBITDA) 286
Zysk przed opodatkowaniem -7691 -1735
Zysk netto -7421 -1816

Aktywa ogdtem 15302 21636 |

Aktywa trwate 10909 15301
Aktywa obrotowe, w tym: 4393 6335
Zapasy 1428 2351
Kapitat wiasny 1063 8484
Kapitat podstawowy 15016 15016
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania, w tym: 14239 13152
Rezerwy na zobowigzania 502 701
Zobowigzania dtugoterminowe 3472 2380

Zobowigzania krotkoterminowe 7785 7210
Rozliczenia miedzyokresowe 2480 2861




5.2.1 Przychody ze sprzedazy
Przychody ze sprzedazy w 2011 roku wyniosty 41.561 min PLN i byty niisze (12,2%) w
porownaniu z przychodami osiggnietymi przez Spétke w 2010 roku.
Zysk / strata na sprzedazy
Strata na sprzedazy wyniosta 7.421 min. i byta najwyzsza w historii Spotki.

5.2.2 BILANS
Aktywa

W okresie sprawozdawczym spotka nadal ograniczata naktady inwestycyjne. Wartosc
aktywow ulegta zmniejszeniu 0 6,334 min. zi.

Pasywa
W 2011 r. kapitaty wtasne zmniejszyty swojg wartos¢ o kwote 7,4 min PLN w wyniku straty
zanotowanej przez Spotke w 2011 r.

5.2.3 Analiza wskaznikowa

Wskazniki rentownosci

2011 2010
Rentownosc netto -17,86% -3,84%
Rentownosc aktywow (ROA) -48,50% | -8,39%
Rentownosc kapitatow wtasnych (ROE) -698,12 | -21,40%

Rentownosc netto - zysk netto / przychody ze sprzedazy Rentownos¢ aktywow (ROA) -
zysk netto / aktywa Rentownos¢ kapitatu wtasnego (ROE) - zysk netto / kapitat wiasny

Wskazniki ptynnosci

2011 2010
Wskaznik biezacej ptynnosci 0,56 0,88
Wskaznik ptynnosci przyspieszonej 0,36 0,55

Wskainik bieiqcej ptynnosci - aktywa obrotowe / zobowigzania krotkoterminowe
WskazZnik plynnosci przyspieszonej - (aktywa obrotowe - zapasy - rozliczenia miedzyokresowe
czynne) / zobowigzania krotkoterminowe

Wskazniki aktywnosci

- [ 2011 2010
I Cykl zapasow (w dniach) 15 15,1
Cykl naleznosci handlowych (w dniach) 21 20
Cykl zobowiagzan handlowych (w dniach) 42 39,6




Cykl zapasow (w dniach) - stan zapasow na koniec okresu * liczba dni w okresie (365 dni) / koszty
dziafalnosci operacyjnej

Cykl naleznosci handlowych (w dniach) - stan naleznosci z tytufu dostaw i usfug na koniec okresu
* liczba dni w okresie (365 dni) / przychody ze sprzedazy

Cykl zobowigzan handlowych (w dniach) - stan zobowiqgzan z tytutu dostaw i usfug na koniec

Wskazniki zadtuzenia

2011 2010
. Wskaznik ogolnego zadtuzenia 76,85% 60,80% |
| Wskaiznik zadtuzenia kapitatu wtasnego 1059,0% 113,00% |

okresu * liczba dni w okresie (365 dni) / koszty dziatalnosci operacyjnej

Wskaznik ogdlnego zadtuienia - (zobowigzania diugo- i krdtkotermi nowe oraz rezerwy na
zobowigzania) / pasywa ogdtem
Wskaznik zadtuienia kapitatow wiasnych - (zobowigzania dfugo- i krotkoterminowe) / kapitat

wiasny

53 Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen.
Biezgca jak i przyszta dziatalnos¢ Spotki uzalezniona jest od koniunktury w branzach w ktdre
wchodzi Spodtka, gtodwnie na rynkach odnawialnych Zrédet energii i nieruchomosci
komercyjnych. Pozyskane srodki Spotka planuje przeznaczy¢ na zakup projektow
energetycznych z zakresu budowy farm wiatrowych, zakup i administrowanie
nieruchomosciami komercyjnymi, a czesciowo na inwestycje kapitatowe w akcje innych
Spotek

5.3.1 Ryzyko zwigzane z realizowanymi kontraktami

Kontrakty ktére beda realizowane przez Spdtke Investment Friends capital SA. wigia
sie z koniecznoscig zatrudnienia podwykonawcow i przyjeciem petnej odpowiedzialnosci
wobec inwestorow za ich dziatania.

Spotka stara sie minimalizowac ten czynnik ryzyka, zadajac od podwykonawcow
kaucji lub innych form zabezpieczen. Nie mozna jednak wykluczy¢ sytuacji, iz posiadane
zabezpieczenia nie pokryjg w petnym zakresie roszczen inwestorow. Istnieje takze ryzyko
niedoszacowania przez nas ceny za wykonywany projekt, a takze ryzyko nieukonczenia
projektu w terminie. Nawet jezeli Spotka nie ponosi odpowiedzialnosci za przesuniecie
terminu realizacji zadania inwestycyjnego, ponosi dodatkowe koszty takiego przesuniecia.
Nie mozna zatem wykluczy¢, ze opisane czynniki bedg miaty negatywny wptyw na
dziatalnos$¢, wyniki, sytuacje finansowg lub
perspektywy rozwoju Spotki Investment Friends SA.

5.3.2 Ryzyko wahan kursowych oraz ograniczonej ptynnosci

Immanentng cechg obrotu gietdowego sg wahania kursow akcji oraz krotkookresowe
wahania wartosci obrotéw. Moze to skutkowac tym, ie ewentualna sprzedaz badz zakup
wiekszego pakietu akcji Emitenta wigzac sie bedzie z koniecznoscig akceptacji znacznie mniej
korzystnej ceny niz kurs odniesienia. Nie mozna takie wykluczy¢ czasowych znacznych
ograniczen ptynnosci, co moze uniemozliwia¢ bgdZ znacznie utrudni¢ sprzedaz badz zakup
akcji Emitenta.

i [kl
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5.3:3

Ryzyko niestabilnosci polskiego systemu prawnego
Czeste nowelizacje, niespojnos¢ oraz brak jednolitej interpretacji prawa, w

szczegolnosci prawa podatkowego, niosg za sobg istotne ryzyko zwigzane z otoczeniem
prawnym, w jakim dziata Emitent. Przyszte zmiany przepisow prawa mogg mie¢ bezposredni
lub posredni wptyw na dziatalnos¢ Emitenta i osiggane przez niego wyniki finansowe.

5.3.4

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem Emitenta od odbiorcow

Istnieje ryzyko wptywu na wyniki osiggane przez Emitenta od podmiotow zwigzanych

z Emitentem przysztymi umowami, w zwigzku planami pozyskiwania i administrowania
nieruchomosciami komercyjnymi. Potencjalna nieterminowos¢ regulowania naleznosci z
tytutu zawartych umow ma wptyw na biezgcg ptynnos¢ finansowg. Umowy najmu
nieruchomosci nalezy w tym wypadku traktowac jako trwate uzaleinienie umowne od
odbiorcow.

5.4

54.1

Pozostate informacje

Informacja o podstawowych produktach

Zaktady Miesne ,, Herman" prowadzg dziatalnos¢ w zakresie uboju wieprzowego, rozbioru
wieprzowego i wotowego oraz produkcji petnego asortymentu wedlin. W rodzaju i zakresie
dziatalnosci wykonywanej przez Spétke mozna wyszczegdlnic¢ nastepujgce elementy:

e ubdj trzody chlewnej,

produkcja mies - w szczegolnosci ich rozbior wieprzowy, wotowy, cielecy, drobiowy,

produkcja elementéw kulinarnych i mies garmazeryjnych,

a)

b}

c)

d)

e)

f)

5.4.2

produkcja wedlin - w ktérej mozna wyodrebnié:

wedzonki: szynki i szynki dojrzewajace, poledwice i poledwice dojrzewajace,
balerony, topatki, wedzonki z okrywa ttuszczowa, wedzonki szynko podobne, boczki,
wedzonki bekonowe i inne,

kietbasy: grubo rozdrobnione, srednio rozdrobnione, drobno rozdrobnione,
homogenizowane,

wedliny podrobowe: watrobianki, kiszki, pasztety, salcesony,

produkty blokowe: srednio rozdrobnione, drobno rozdrobnione, podrobowe,
studzieniny,

wedzonki i wedliny drobiowe: szynki drobiowe, poledwice drobiowe, kietbasy
drobiowe, wedliny drobiowe podrobowe,

konfekcjonowanie wedlin: porcjowanie wedlin, plasterkowanie wedlin,

Informacje o zmianach rynkéw zbytu i zaopatrzenia



Struktura odbiorcow krajowych (w tys. zf.

Kanaly dystrybucyjne 2011

Sklepy firmowe 9528
Sieci handlowe 20746
Zywienie zbiorowe 2031

Pozostaly rynek krajowy 7374
Razem 39678

STRUKTURA 2010 STRUKTURA

24.01% 12909 31.90%
52,29% 10699 26.40%
5.12% 1611 4.00%
18.58% 15263 37.70%
100,00% 40482 100.00%

Kanatly dystrybucyjne w 2011 r.

58 %

5,12 %

W Sklepy firmowe

= Sieci handlowe
Zywienie zbiorowe

® Pozostaly rynek
krajowy

Kanaly dytrybucyjne w 2010 r.

= Sklepy firmowe

B Sieci handlowe
Zywienie zbiorowe

E Pozostaty rynek krajowy



W 2011 r. Glownym kanalem dystrybucji byly sieci handlowe (Kaufland.Real.
Eurocash, Makro, Carrefour). Sklepy firmowe Investment Friends Capital S.A obejmuja
swoim zasiggiem woj. podkarpackie, lubelskie, matopolskie i slaskie. Pozostaly rynek to
przede wszystkim sie¢ sklepow PSS. G.S. a takze odbiorcy tzw. zywienia zbiorowego (
zaopatrzenie szpitali. szkol. zaktadow karnych i sanatoriow). Ze wzgledu na zmiang

przedmiotu dziatalnosci. zmiana w kierunkach sprzedazy nie dotyczy Spoiki.

Struktura sprzedaZy w ujeciu geograficznym( w tys. zi)

2011 STRUKTURA 2010 STRUKTURA
Rynek krajowy 39678 98.79% 40482 96.87%
Rynek zagraniczny 486 1.21% 1309 3.13%
Razem 40164 100,00% 41791 100.00%

Struktura sprzedazy w podziale na odbiorcow krajowych i zagranicznych w 2011 r.
1.21 %

B Rynek krajowy
B Rynek zagraniczny

98.79 %
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Struktura sprzedazy w podziale na odbiorcéow krajowych i zagranicznych w 2010 r.
3.13%

B Rynek krajowy
® Rynek zagraniczny

Struktura sprzedazy w podziale na rynek krajowy i zagraniczny w 2011 r. Nie ulegla
istotnej zmianie w poréwnaniu do 2010 r. Rynki zagraniczne dla Spotki to przede wszystkim

Stowacja. Grecja. Wielka Brytania

Struktura asortymentowa sprzedazy za lata 2010-2011 (w tys. zi)

Grupy 2011 STRUKTURA 2010 STRUKTURA
asortymentowe

Kietbasy 17307 43.09% 19370 46.35%
Wedzonki 9700 24.15% 9170 21.95%
Mieso wieprzowe 4313 10.74% 6590 15.77%
Wedliny drobiowe 3281 8.17% 4580 10.96%
Pozostate 5563 13.85% 2080 4.98%
Razem 40164 100.00% 41791 100.00%




Struktura asortymentowa sprzedazy w 2011 r.

13.85 %

8.17 % B Kietbasy
B Wedzonki
Mieso wieprzowe
B Wedliny drobiowe

B Pozostate
10,74 %
Struktura asortymentowa sprzedazy w 2010 r.
3.33%
8.99 %
14.17 % B Kietbasy
B Wedzonki

Mieso wieprzowe
® Wedliny drobiowe

50.24 % H Pozostate

23.27 %

L N



Zdecydowana wiekszo$¢ przychodow ze sprzedazy pochodzi ze sprzedazy kietbas cienkich.
wedzonek. Wedliny drobiowe oraz réznego rodzaju migsa surowe oraz pozostale grupy

towarowe stanowia niewielki udziat i sa dodatkiem dla uzupelnienia oferty asortymentowej w

sklepach firmowych.

5.5 Zatrudnienie na 31 grudnia 2011 r.

[

umowa na czas okreslony 201 '
umowa na czas nieokreslony 21
razem 222
Struktura zatrudnienia w podziale na podstawowe kategorie dziatalnosci
Menedzerowie 5
Administracja IA?I
pracownicy fizyczni 185
personel pomocniczy £y
Razem 222
Zatrudnienie wg struktury wiekowej

21-30 33
31-40 70
41-50 66
pow.50 53
Razem 222
Struktura wyksztafcenia i zawodowego przygotowania pracownikow
Wyksztatcenie:

Podstawowe 24
zasadnicze zawodowe 84
Srednie 86
pomaturalne/licencjat 11
Wyisze 17
Razem 222
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5.6 Informacje o umowach znaczacych dla dziatalnosci Spétki zawartych w 2011
roku

e W dniu 12.08.2011 Spétka podpisata Aneks nr 1 do umowy kredytowej nr 7/2010/Bz o

odnawialny kredyt obrotowy ztotowy w rachunku biezgcym z Bankiem Spdtdzielczym w Tyczynie

z siedzibg: 36-020 Tyczyn, ul. Mickiewicza 6, na maksymalng kwote 1.200.000 (jeden milion

dwiescie tysiecy) ztotych. Zgodnie z ww. aneksem Spotce przedtuzono o kolejne 12 miesigcy

kredyt obrotowy na kwote 1.200.000 (jeden milion dwiescie tysiecy) ztotych. Termin spfaty

kredytu to 15.08.2012 r.

Zabezpieczenie sptaty kredytu stanowi:

- hipoteka kaucyjna do kwoty 2.400.000 ztotych na nieruchomosci potozonej w Hermanowej,

dziatka nr 1953/3 o powierzchni 1,95ha wraz z zabudowaniami,

- cesja praw z polisy ubezpieczeniowej nieruchomosci potozonej w Hermanowej, dziatka nr

1953/3 do kwoty 2.400.000 ztotych,

- zastaw na zapasach towarow handlowych wraz z cesja praw z polisy ubezpieczeniowej,

- petnomocnictwo do dysponowaniem srodkami na rachunki biezagcym kredytobiorcy w Banku

Spoétdzielczym w Tyczynie,

- weksel wiasny in blanco wystawiony przez kredytobiorce,

- o$wiadczenie kredytobiorcy o poddaniu sie egzekucji na rzecz kredytodawcy.

e W dniu 19 pazdziernika 2011r. Spotka zawarta Umowe Leasingu Finansowego Zwrotnego z
Finansujacym PRZEDSIEBIORSTWO PRODUKCYJNO HANDLOWE J. FIEJDASZ | WSPOLNICY
SPOtKA JAWNA, z siedzibg w HERMANOWA 900, 36-020 TYCZYN wpisang do Rejestru
Przedsiebiorcow Sgdu Rejonowego w Rzeszowie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego pod numerem 0000019610 na kwote 1 427 868,00 PLN. Termin
ostatniej raty leasingu to 20-10-2017r. Przedmiotem leasingu s3 srodki trwate o tgcznej
wartosci ksiegowej 326.646,26 PLN. Transakcja ta znaczaco wptyneta na poprawe ptynnosci
finansowej Spotki, i byta poczatkiem szerokiego planu restrukturyzacji przedsiebiorstwa.

5.7 Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych z innymi podmiotami
oraz okreslenie giownych inwestycji

1. Do 31 grudnia 2011 roku wiekszosciowym akcjonariuszem Emitenta byto Przedsigbiorstwo
Produkcyjno Handlowe J. Fiejdasz i wspodlnicy Sp. J. z siedzibg w Hermanowej.
Przedsiebiorstwo to posiadato tacznie ze wspolnikami Spotki jawnej 92,95% udziatu w
kapitale zaktadowym oraz 96.04% gtosow na Walnym Zgromadzeniu Emitenta, co zgodnie z
obowigzujgcymi przepisami prawa i postanowieniami Statutu umozliwia kierowanie polityka
finansowg i operacyjng Emitenta.

2. Po 1 stycznia 2012 roku wiekszosciowy pakiet Investment Friends Capital S.A. przeszedt do
Grupy Kapitatowej Fon S.A. . 92,95% udziatu w kapitale zaktadowym oraz 96.04% gfosow na
Walnym Zgromadzeniu Emitenta nalezy do Spétki TransRMF — PLUS Sp. z 0.0. z siedzibg w
Ptocku, ktorej udziaty zostaty kupione przez Fon Ecology Sp. z 0.0., Spotke z grupy Fon S.A.



5.8 Opis transakcji z podmiotami powigzanymi
W 2011 r. ZM Herman S.A. zawarta z PPH J. Fiejdasz i Wspadlnicy umowe leasingu zwrotnego na
kwote 1.427.868 zt. Celem transakcji byta poprawa ptynnosci finansowe;j.

5.9 Informacje o zaciggnietych kredytach, udzielonych Emitentowi pozyczkach,

poreczeniach i gwarancjach

e W dniu 28.06.2011 Spdtka podpisata aneks nr 5 do umowy kredytowej z dnia 28 pazdziernika
2008 r. o numerze 20/082/08/Z/0B. o kredyt obrotowy ztotowy z BRE Bankiem Spotka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ulicy Senatorskiej 19, Oddziat Korporacyjny Rzeszow, ul.
Sokota 6, 35-010 Rzeszow. Zgodnie z ww. aneksem Spotce przedtuzono kredyt obrotowy na
kwote 400.000,00 (stownie: czterysta tysigcy) zfotych. Termin sptaty kredytu to 15.11.2011 .
Zabezpieczenia sptaty kredytu pozostaty bez zmian. Opis wykorzystania przez Emitenta
wptywow z emisji akcji.

e W dniu 12.08.2011 Spétka podpisata Aneks nr 1 do umowy kredytowej nr 7/2010/Bz o
odnawialny kredyt obrotowy ztotowy w rachunku biezgcym z Bankiem Spotdzielczym w
Tyczynie z siedziba: 36-020 Tyczyn, ul. Mickiewicza 6, na maksymalng kwotg 1.200.000 (jeden
milion dwieécie tysiecy) ztotych. Zgodnie z ww. aneksem Spédice przedtfuzono o kolejne 12
miesiecy kredyt obrotowy na kwote 1.200.000 (jeden milion dwiescie tysiecy) ztotych. Termin
sptaty kredytu to 15.08.2012 .

Zabezpieczenie sptaty kredytu stanowi:

- hipoteka kaucyjna do kwoty 2.400.000 ztotych na nieruchomosci pofozonej w Hermanowej,
dziatka nr 1953/3 o powierzchni 1,95ha wraz z zabudowaniami,

- cesja praw z polisy ubezpieczeniowej nieruchomosci potozonej w Hermanowej, dziatka nr
1953/3 do kwoty 2.400.000 ztotych,

- zastaw na zapasach towarow handlowych wraz z cesjg praw z polisy ubezpieczeniowej,

- petnomocnictwo do dysponowaniem srodkami na rachunki biezgcym kredytobiorcy w
Banku

Spotdzielczym w Tyczynie,

- weksel wtasny in blanco wystawiony przez kredytobiorce,

- oéwiadczenie kredytobiorcy o poddaniu sie egzekucji na rzecz kredytodawcy.

e W dniu 19 pazdziernika 2011r. Spotka zawarta Umowe Leasingu Finansowego Zwrotnego
z Finansujgcym PRZEDSIEBIORSTWO PRODUKCYJNO HANDLOWE J. FIEJDASZ |
WSPOLNICY SPOtKA JAWNA, z siedzibg w HERMANOWA 900, 36-020 TYCZYN wpisang
do Rejestru Przedsiebiorcow Sadu Rejonowego w Rzeszowie, XIl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000019610 na kwote 1 427 868,00 PLN.
Termin ostatniej raty leasingu to 20-10-2017r. Przedmiotem leasingu s3 srodki trwate o
tacznej wartosci ksiegowej 326.646,26 PLN.

5.10 W ramach przeprowadzonej publicznej emisji akcji Spdtka w 2008 r. pozyskata
1.905.249,60 zt (po uwzglednieniu kosztow emisji kwota pozyskanych srodkow netto
wyniosta 1,54 min zt) w wyniku sprzedazy 1.058.472 szt akcji, ktore zostaty objete przez 257
nowych akcjonariuszy. W 2011 r. Spotka nie wydatkowata srodkow uzyskanych z emisji akcji.

5.11 Objasnienie roznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie
rocznym a publikowanymi prognozami
Nie dotyczy
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5.12 Ocena dotyczaca zarzgdzania zasobami finansowymi
W 2011 roku Investment Friends Capital S.A. regulowat swoje zobowigzania zgodnie z
ustaleniami z wierzycielami Spotki (banki, dostawcy, etc.), aczkolwiek wystepowaty duze
opdinienia w spfacie niektorych zobowiagzan. Spotka prowadzita dziatania majace na celu
poprawe sptywu naleznosci handlowych. Spotka w 2011 r. utrzymywata poziom zaangazowania
kredytowego z roku 2010. W 2011 Spdtka zmniejszyta kwote zaangazowania w BRE Banku o
kwote 286.000 zt Dalsza poprawa ptynnosci finansowej jest zwigzana ze wzrostem poziomu
sprzedazy.
Zarzadzanie ryzykiem finansowym obejmuje:
- przetwarzanie zobowiazan,
- przetwarzanie naleznosci,
- przetwarzanie funduszy.
Gtéwnym celem tego zarzadzania jest ochrona majgtku Spotki, zapewnienie kompletnosci i
poprawnosci zobowigzan oraz naleznosci, zapewnienie sposobu finansowania funduszami obcymi.
Cele te osiggane sa poprzez wykonywanie obowigzkow przez doswiadczonych pracownikéw
finansowo - ksiegowego pod nadzorem Dyrektora finansowego - Gtownego ksiegowego Spotki.
Ponadto obszar tej dziatalnosci jest monitorowany przez Prezesa Zarzadu. Ze wzgledu na niewielka
skale sprzedaiy eksportowej wystepowanie istotnego ryzyka walutowego nie stanowi zagrozenia dla
Spofki.

5.13 Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych
W zwigzku ze zmiang przedmiotu dziatalnosci i emisjg warrantdw zamiennych na akcje. Spétka
zwiekszy mozliwosci inwestowania. NWZA, ktore odbyto sie 15 lutego 2012 roku przyjeto uchwate o
emisji do 30,032 mIn warrantéw zamiennych na akcje. Gdyby spotka wypuscita maksymalng liczbe
papieréw, wowczas jej kapitat by sie potroit.

5.14 Ocena czynnikow i nietypowych zdarzern majgcych wptyw na wynik z dziatalnosci za
rok 2011
W 2011 r. nie zaobserwowano czynnikdw i nietypowych zdarzen majgcych wptyw na wynik
dziatalnosci Emitenta.

5.15 Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikdéw istotnych dla rozwoju
przedsiebiorstwa Emitenta oraz perspektyw rozwoju do konca roku 2011

Czynniki zewnetrzne, niezalezne od Emitenta:

e Utrzymanie dochoddw i Sredniego wynagrodzenia na poziomie z ubiegtego roku;

e  Brak zagrozen wystapienia chorob w pogtowiu trzody, bydta i drobiu;

e  Poprawa koniunktury gospodarczej w kraju i na swiecie;

e Poprawa dostepnosci do Zrodet zewnetrznego finansowania dziatalnosci operacyjnej i
inwestycyjnej Spotki (kredyty bankowe);

e  Utrzymanie popytu na wedliny na poziomie zblizonym do roku ubiegtego;

e  Utrzymanie wspotpracy handlowej z sieciami handlowymi;

e  Ustabilizowanie cen surowca i zywca na poziomie zblizonym do cen z ubiegtego roku lub

mozliwosc¢ przetozenia wzrostu cen surowcow na ceny sprzedazy produktow Spotki;
e |stotny wzrost cen paliw, gazu ziemnego oraz energii elektrycznej.
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Czynniki zalezne od emitenta:
e osiggniecie wtasciwego poziomu kosztow oraz poziomu sprzedaizy z uwzglednieniem
optymalnej struktury sprzedazy na poszczegdlne rynki,
* osiagniecie wtasciwej struktury asortymentowej sprzedazy,
e rozwoj sieci sklepow firmowych i franczyzowych,
e utrzymanie struktury finansowania dziatalnosci Spotki (kredyty obrotowe).

5.16 Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem Emitenta
W roku 2011 nie nastgpily zadne istotne zmiany w zasadach zarzgdzania przedsiebiorstwem
Emitenta.

5.17 Zmiany w skfadzie oséb zarzadzajacych i nadzorujacych Emitenta w roku 2011

Rada Nadzorcza:

W dniu 16.11.2011 ztozyt rezygnacje z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Pan Jozef Aleszczyk

W dniu 12.12.2011 zostat powotany na Cztonka Rady Nadzorczej Pan Andrzej Skarbek

W dniu 15 lutego 2012 roku, ze sktadu Rady Nadzorczej w zwigzku ze zmiang gtéwnego akcjonariusza
zostali odwotani

Janusz Fiejdasz - Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

Stawomir Ruszel - Z-ca Przew. Rady Nadzorczej

Marian Walczak - Sekretarz Rady Nadzorcze]

Marian Mirostaw - Cztonek Rady Nadzorczej

Andrzej Skarbek - Cztonek Rady Nadzorczej

o e By

W dniu 15 lutego 2012 roku, do Rady Nadzorczej w zwigzku ze zmiang gtdwnego akcjonariusza zostali

powotani

1. Pan Wojciech Hetkowski
2. Pani Matgorzata Patrowicz
3 Pan Marianna Patrowicz
4, Pan Jacek Koralewski

5. Pan Damian Patrowicz

Zarzqgd:
e Wdniu 12.02.2011 Rada Nadzorcza Investment Friends Capital S.A. odwotata Pana Krzysztofa

Kazmierczaka z funkcji Wiceprezesa Zarzadu.
e W dniu 11.10.2011 roku Rada Nadzorcza Investment Friends Capital S.A. w zwigzku ze
ztozonymi rezygnacjami odwotata Zarzad Spotki:
Tadeusza Fraczek - Prezesa Zarzadu
Jadwige Potoniec — Wiceprezesa Zarzadu
Marka Spasiuka - Wiceprezesa Zarzadu.
. W dniu 12.10.2011 Rada Nadzorcza Investment Friends Capital S.A. powotata Zarzad Spétki w
sktadzie:
Grzegorz Wysocki- Prezes Zarzadu
Witold Szczepaniak — Wiceprezes Zarzadu
Marcin Kfosiewicz — Wiceprezes Zarzgdu

. W dniu 10.11.2011 Rada Nadzorcza Investment Friends Capital S.A. odwotata bez podania
przyczyny z funkcji Wiceprezesa Zarzagdu Pana Marcina Ktosiewicza.
. W dniu 23.03.2012 roku Rada Nadzorcza Investment Friends Capital S.A. w zwigzku ze ztozong

rezygnacjg odwotata ze sktadu Zarzadu Spotki:
Grzegorza Wysockiego - Prezesa Zarzadu

“_ \/
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. W dniu 10.04.2012 roku Rada Nadzorcza Investment Friends Capital S.A. w zwigzku ze ztozong

rezygnacja odwotata ze skfadu Zarzad Spoftki:

Witolda Szczepaniak — Wiceprezesa Zarzadu

. W dniu 10.04.2012 roku Rada Nadzorcza Investment Friends Capital S.A. powotata na

stanowisko Prezesa Zarzadu Pan Roberta Ogrodnika.

5.18 Umowy zawarte miedzy Emitentem a osobami zarzadzajacymi, przewidujgce
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego

stanowiska

Brak jest jakichkolwiek uregulowan w sprawie rekompensat.

5.19 Warto$¢ wynagrodzen, nagréd lub korzysci, wyptaconych lub naleznych dla oséb
zarzadzajacych i nadzorujacych Emitenta w 2011 r.

LP _ ;’n_ﬁe_i.nazwisko F m_rkcja pelniona w roku2011 H{ynagrodzenf!
brutto w PLN

] Janusz Fiejdasz Pr:eu‘odn;ic:qql-' Rady Nad:zorczej 1_8000. 00 -
2 Stawomir Ruszel Zastepca Przew. Raa't ;\-"ad:o_rcze;' 18000,00

3 Marian Walczak - Sekretarz Rady Nadzorczej 18000.00 ]
4 Marian Miroslaw Czlonek Rady ‘-\"-ad:orc:q;' 18000, 00

_—5 ‘ | Jozef Aleszczyk Czlonek Rady ;N’ad:orc:e{; 1 6_5_0600__ |
"__6_. 4 ndrzej Skarbek N Czlonek Rady Nadzorczej 96 " 70
7. Tade;s: Frqczek - Preze; _Zar_-qdu 88_7_60.8 2
8 - 77&&11‘5@{5{ Potoniec . Wiceprezes Zarzqdu _ .‘5_ 6_83 3_ 33

9 : B _;'\-farek Spasiuk Wiceprezes Zarzqdu 38900.00 |

10. N Kr;:ys_-‘-rqf'Ka:'mierc:-:a_f;'__ Wiceprezes Zarzqdu 334 73, 00_ -
11. Grze gm':_ Wysocki Prezes Zarzqdu 25000,01

12 ‘ Witold S:c:epaniak- Wiceprezes Zarzqdu 191 66 67 |
13 Marcin Klosiewicz Wiceprezes Zarzqdu 4533,33

5.20 taczna liczba akcji i warto$¢ nominalna wszystkich akcji emitenta oraz akcji i
udziatéw w jednostkach powigzanych emitenta bedacych w posiadaniu oséb
zarzadzajacych i nadzorujgcych.

Zarzad Spotki na dzien 31 grudnia 2011 r. nie posiadat zadnych akcji spotki.

Cztonkowie Rady Nadzorczej na dzien 31.12.2011 nie posiadali akcji emitenta.
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5.21 Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio przez
podmioty zalezne, co najmniej 5% w ogolnej liczbie gloséw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

Na dzien 31.12.2011 jedynym akcjonariuszem posiadajgcym co najmniej 5 % ogdlnej liczby
gloséw na walnym zgromadzeniu byta Spotka TRANSRMF — Plus Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscia z siedzibg w Ptocku. Spétka ta posiada 13.957.500 akcji Emitenta, ktéra
to iloé¢ stanowi 92,95 % udziatu w kapitale zaktadowym Emitenta i posrednio uprawnia do
oddania 25.653.885 gtosow stanowigcych 96,04 % udziatu w ogdlnej liczbie glosow na
Walnym Zgromadzeniu Emitenta. Jedynym wspdlnikiem do 31 grudnia 2011 roku Spofki
TRANSRMF — Plus Spotka z 0.0. byta Spdtka TransRMF Sp. z o.0. z siedzibg w Siedliskach,
natomiast od 1 stycznia 2012 roku jedynym wspolnikiem jest Spotka Fon Ecology Spotka z
0.0. z siedzibg w Ptocku.

5.22 Informacje o zmianach w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy (zawartych po dniu bilansowym).

Jedynym wspdlnikiem do 31 grudnia 2011 roku Spétki TRANSRMF — Plus Spétka z o.0. byta
Spodtka TransRMF Sp. z 0.0. z siedzibg w Siedliskach, natomiast od 1 stycznia 2012 roku
jedynym wspdlnikiem jest Spotka Fon Ecology Spétka z 0.0. z siedzibg w Ptocku..

5.23 Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wartosciowych, ktére daja specjalne
uprawnienia kontrolne w stosunku do Emitenta.

Akcje serii A, B sg akcjami imiennymi uprzywilejowanymi dajgcymi prawo do dwdch gtosow
na Walnym Zgromadzeniu oraz do powotywania i odwotywania trzech cztonkéw Rady
Nadzorczej. Akcje serii C sg akcjami imiennymi zwykitymi. Wszystkie akcje serii A,BiCsgw
posiadaniu TransRMF — PLUS Sp. z 0.0. z siedzibg w Plocku. Spodtka ta posiada tgcznie
13.957.500 akcji Emitenta, ktora to ilos¢ stanowi 92,95 % udziatu w kapitale zaktadowym
Emitenta i posrednio uprawnia do oddania 25.653.885 gtosow stanowigcych 96,04 % udziatu
w ogolnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta.

5.24 Informacje o systemie kontroli programow akcji pracowniczych
Brak programu akcji pracowniczych

5.25 Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wiasnosci
papierow wartosciowych Emitenta oraz wszelkich ograniczen w zakresie
wykonywania prawa glosu przypadajacego na akcje Emitenta

Akcje Spotki na okaziciela nie moga by¢ zamieniane na akcje imienne.
Ograniczenie w zakresie wykonywania prawa glosu przypadajace na akcje Emitenta
dotyczace sytuacji, gdy:

* Zostang odebrane akcje, zaswiadczenia lub imienne Swiadectwa depozytowe przed
zakoriczeniem Walnego Zgromadzenia to akcjonariusz pozbawiony jest prawa do
udziatu w dalszej czesci

e Gtosowanie dotyczy odpowiedzialnosci Akcjonariusza wobec spotki z jakiegokolwiek
tytutu



» Akcjonariusze nie dopetnili wymogdéw formalnych uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu

5.26 Informacje dotyczace podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania

finansowego

a) W dniu 30 czerwca 2011 roku dziatajgc w oparciu 0 §.19 ust. 2 lit. n Statutu Spotki
Rada Nadzorcza dokonata wyboru Biegtego Rewidenta do przeprowadzenia
przegladu sprawozdania finansowego Spotki za | potrocze 2011 i badania rocznego
sprawozdania finansowego za 2011 r., ktérym zostat Misters Audytor Sp. z 0.0. W
Warszawie. Podmiot wpisany jest przez Krajowg Izbe Biegtych Rewidentdw na liste
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 63.

b) Wysokos$¢ wynagrodzenia z tytutu umowy za ustugi audytorskie pomiedzy Emitentem
za badanie jednostkowego sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia do 31
grudnia 2011 wyniosto 20.200 zt netto.

¢) W poprzednim roku obrotowym w dniu 16 czerwca 2010 r. zostata podpisana
umowa na ustugi audytorskie pomiedzy Emitentem a podmiotem uprawnionym do
badania sprawozdan finansowych - Zespotem Ekspertow Finansowych i
Rachunkowosci , Zefir -HLX" sp. z 0.0. (Rzeszéw, ul. Geodetow 1) na okres od 1
stycznia do 31 grudnia 2010 r. wysokos¢ wyptaconego wynagrodzenia za ustugi
audytorskie wyniosta 10.000 zt netto.

5.27 Przestrzeganie zasad tadu korporacyjnego
Spotka przestrzega wiekszosci zasad tadu korporacyjnego zgodnie z Oswiadczeniem Zarzgdu
Investment Friends Capital S.A. o Stosowaniu Przez Spotke tadu Korporacyjnego w 2011

roku

Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW z wytaczeniem zasady okreslonej w Czesci
Il pkt 2 ,Dobrych Praktyk Spatek Notowanych na GPW " w brzmieniu: ,,Spoétka zapewnia
funkcjonowanie swojej strony internetowej w jezyku angielskim, przynajmniej w zakresie
wskazanym w czesci Il pkt 1

Ptock dnia 20 kwietnia 2012r.

Robert Ogrodnik — Prezes Zarzadu

Investment Friends Capital S.A.

09-402 Plock, ul. Padlewskiego 18C
NIP: 8133186031 Regon: 691529550
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