Sprawozdanie z dziatalnosci Zarzagdu PSA Capital S.A.
(dawniej Reklamofon.pl S.A.)

za okres 01.01.2012-31.12.2012
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1. Informacje podstawowe.

1.1. Informacje formalne.

Podstawowe dane o Emitencie

Firma: PSA Capital S.A.*

Forma prawna: Spotka Akcyjna

Siedziba: Wroctaw*

Adres: Pl. Powstafcéw Slaskich 19/21, 53-329 Wroctaw
Telefon: 717233842

Faks: 717233842

Adres poczty elektroniczne;j: office@psacapital.com

Adres strony internetowej: www.psacapital.com
NIP: 108-001-11-17
REGON: 142887562

KRS: 0000379621

Zrddto: Emitent

*zmiany zarejestrowane przez wiasciwy Sqd dnia 15.01.2013

1.2. Przedmiot dziatalnosci.

W dniu 28 wrzesnia 2012 r. Zarzad Emitenta opublikowat raport biezacy EBI nr 18/2012,
w ktérym poinformowat o rozpoczeciu prac zwigzanych z planowang zmiang profilu
dziatalnosci, co byto w gtéwnej mierze konsekwencjg zmiany struktury akcjonariatu Emitenta.
Informacje zwigzane z procesem Zarzad Spotki przekazat w raportach EBI nr 17/2012 oraz
ESPI nr11/2012 i 13/2012.

W dniu 13 listopada 2012 r. raportem biezgcym EBI nr 26/2012 Zarzad Spotki
opublikowat zatoZzenia nowej strategii rozwoju, na ktdrych opierac sie bedzie funkcjonowanie
Emitenta w ramach obecnego profilu dziatalnosci

W zwigzku z powyiszym obecny model biznesowy Emitenta polega na prowadzeniu
dziatalnosci inwestycyjnej w podmioty rynku zaréwno publicznego jak i niepublicznego, w
tym przede wszystkim spotek prawa handlowego. Emitent zamierza koncentrowac sie na
rynku inwestycji private equity/venture capital nabywajac akcje lub udziaty
wyselekcjonowanych spoétek o innowacyjnym charakterze i duzym potencjale wzrostu, ktére

znajduja sie na réznym etapie rozwoju. Istotnym czynnikiem przy doborze inwestycji jest




mozliwos¢ wspdtpracy z Zarzadami spétek portfelowych oraz komplementarny wzgledem
PSA Capital S.A. profil dziatalnosci. Pozwala to Spéfce poszerzy¢ zakres oferowanych ustug
oraz dotrze¢ do nowych partneréw biznesowych. Skutecznos$¢ takiego podejscia znalazta
pierwsze potwierdzenie w wynikach za 1. Kwartat 2013 r.

Kapitat na inwestycje zapewniany jest w ramach umowy o finansowanie inwestycji
kapitatowych, wigzgcej PSA Capital S.A. z gtdwnym akcjonariuszem, Vainavi Holdings Limited.
Strategia Spdtki nie wyklucza takze udziatu w transakcjach oportunistycznych, o ile w ocenie
Zarzadu obarczone sg one niskim ryzykiem.

Gtownym przedmiotem dziatalnoéci zgodnie z PKD jest pozycja 64.20.Z — dziatalnosé

holdingdw finansowych.

1.3. Kapitat zaktadowy.

Na dzi 31.12.2012 kapitat zaktadowy Spotki wynosi 4.000.000 zt (stownie: cztery miliony
ztotych) i dzieli sie na 40.000.000 (stownie: czterdzieSci miliondw) akcji o wartosci

nominalnej 0,10 zt (stownie: dziesie¢ groszy) kazda.
1.4. Czas trwania Spotki.
Czas trwania Spotki jest nieokreslony.
1.5. Organy Spotki.
Organami Spoétki sa: Walne Zgromadzenie, Rada Nadzorcza oraz Zarzgd.

Organem kontrolnym Spotki jest Rada Nadzorcza. Na dzien 31.12.2012 w skiad Rady

Nadzorczej wchodzili:

e Pan Michat Gajos — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
. Pani Kornelia Szarek — Cztonek Rady Radzorczej,

e Pan tukasz Szacik — Cztonek Rady Nadzorczej,

e Pan Krzysztof Dragun — Cztonek Rady Nadzorczej,

e Pan Michat Tokar — Cztonek Rady Nadzorczej.

Organem kierujgcym Spotka jest Zarzad. Na dzien 31.12.2012 Zarzad byt jednoosobowy,

w jego sktad wchodzit:

e Pan Krzysztof Kozak — Prezes Zarzadu.




2. Informacje ogolne.

2.1. Informacje o biezacej dziatalnosci.

Na dzien 31.12.2012 Spotka prowadzita juz dziatalno$¢ zgodng z zafozeniami strategii
rozwoju oraz nowym profilem dziafalnosci. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze dane finansowe za
rok 2012 obejmujg okres, w ktorym Spétka dziatata w branzy mediow i telekomunikacji
(zakonczony w efekcie uchwat podjetych przez Walne Zgromadzenie dnia 17.09.2012) oraz
czas przeksztatcenia spétki do formy obecnej (zakoriczony dnia 15.01.2013 wraz z rejestracj
przez sad zmiany firmy i siedziby Emitenta). O ile wiec biezgca dziatalnos¢, nastawiona na
inwestycje w spotki kapitatowe, transakcje oportunistyczne oraz doradztwo w zakresie rynku
kapitatowego i pozyskiwania finansowania przynosi spodziewane efekty, w danych

finansowych znajdzie to odbicie dopiero w wynikach za 1. kwartat 2013 r.
2.2. Rozwdj Spotki.

Rok 2012 miat by¢ okresem rozwoju Reklamofon.pl S.A. jako spotki oferujgcej w gtdwnej
mierze reklame internetowg za pomoca serwisu do obstugi potgczen telefonicznych

Il.’

,Reklamofon.pl”. Staba rentownos¢ tego projektu w duzej mierze widoczna jest w danych
finansowych zawartych w bhilansie oraz rachunku zysku i strat. Wdrozenie nowego
przedmiotu dziatalnosci przyniosto skutek w postaci znacznego zmniejszenia kosztéw statych.
W chwili obecnej zespdt Spétki skupia sie na niewielu projektach, zorientowanych na
osiggniecie wysokiej stopy zwrotu oraz pozyskanie dodatkowych Srodkdéw pienieznych

niezbednych dla realizacji przyjetych zatozen.

Zespot PSA Capital S.A. postrzega trwajacy okres stabej koniunktury jako szanse na
dokonanie okazyjnych transakcji na rynku kapitatowym. W sytuacji wzmozonego popytu na
oferowane przez Spétke ustugi, gtéwnag barierg ograniczajgcg wzrost Spotki jest ilosc

mozliwego do zaangazowania kapitatu oraz zasoby ludzkie.
2.3. Pozycja na rynku.

Zarzad realistycznie ocenia mozliwosci Spotki w jej obecnym ksztafcie. W zwigzku z
obecnoscig na rynku wielu podmiotédw o znacznie wiekszych zasobach finansowych, PSA
Capital S.A. nie prowadzi z nimi bezposredniej konkurencji. Zamiast tego Spétka koncentruje

sie na dopasowaniu i szybkim reagowaniu na potrzeby swoich Klientow.




O ile wiec pozycja PSA Capital S.A. — poréwnujac jg do innych funduszéw venture capital
— nie jest jeszcze znaczaca, Spotka podejmuje aktywne i przynoszace efekty dziatania w
obszarach zwigzanych z obstuga transakcji oraz doradztwem. Pozytywne wyniki tej
dziafalnosci zostang uwidocznione juz w raporcie za 1. kwartat 2013 roku. Warto zaznaczy¢,
ze okres stabej koniunktury stwarza duze szanse wifasnie dla podmiotow elastycznych i

dobrze zorientowanych w sytuacji rynkowej.

Zarzad podejmuje dziatania, aby odpowiedni dobor spotek portfelowych i wspétpraca z
ich zarzagdami daty efekt w postaci pionierskiej na rynku polskim oferty odpowiadajacej na
potrzeby uczestnikéw rynku kapitatowego. Strategia dziatalnosci zaktada rozwijanie oferty
PSA Capital S.A. réwnolegle i w oparciu o rozbudowe portfela inwestycyjnego. Zwieksza to
obszar dziatalnosci, w ktérym Spotka mozie sie poruszac i pozwala unika¢ wchodzenia w

bezposrednig konkurencje z podmiotami dysponujgcymi istotnie wiekszym kapitatem.

Wraz z koficem 2012 r. Spdtka catkowicie zaprzestata prowadzenia dziatalnosci zwigzanej

z branzg media i telekomunikacja.




3. Dziatalnos¢ Spétki w 2012 roku.

3.1. Istotne wydarzenia w 2012 roku.

Data: Wydarzenie:

21.05.2012 | Ztozenie wniosku o wprowadzenie do obrotu na rynku NewConnect akcji serii A, B
oraz serii C.

12.06.2012 | Zawarcie umowy partnerskiej w zakresie sprzedazy reklamy HALO ADS. Teleaudio
DWA sp.z o0.0. SKA posiadajgca stosowne uzgodnienia z operatorami
telekomunikacyjnymi umozliwiajgce uruchomienie ustugi reklamy diwiekowo -
gtosowej, odtwarzanej uzytkownikom koricowym w czasie oczekiwania przez nich
na potaczenie telefoniczne.

17.09.2012 | Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki — podjecie uchwat w przedmiocie m.in.
podwyzszenia kapitatu zaktadowego do kwoty 4.000.000 zt.

28.09.2012 | Podpisanie umowy zbycia systemu do obstugi potaczen telefonicznych
sponsorowanych reklamg video dostepnych pod adresem www.reklamofon.pl wraz
z domeng internetowa www.reklamofon.pl, za t3czng cene zbycia 200.000 zt netto.

29.09.2012 | Zakoriczenie subskrypcji akcji serii D — objecie catej emisji przez Public Shell
Advisory S.A.

31.10.2012 | Rejestracja przez Sad zmiany wysokosci kapitatu zakfadowego Reklamofon.pl S.A.

13.11.2012 | Przyjecie nowej strategii dziatalnosci Spotki.

10.12.2012 | Podpisanie istotnej umowy o finansowanie inwestycji kapitalowych z Public Shell
Advisory S.A.

13.12.2012 | Podpisanie istotnych umow nabycia aktywow.




4. Czynniki ryzyka zwigzane z prowadzong dziatalnoscia.

Ryzyko zwigzane z celami strategicznymi.

Cele strategiczne Spétki, jako funduszu venture capital, polegajg na wyszukiwaniu wyjatkowych
okazji inwestycyjnych i angazowaniu sie w projekty o wysokiej rentownosci. Takie mozliwosci istniejg
niezaleznie od koniunktury rynkowej, mozna wrecz powiedzie¢, ze okres stagnacji przynosi
szczegolne mozliwosci dla podmiotéw oferujgcych ustugi tego rodzaju. W tym wypadku zagrozeniem
dla celdw Spétki jest nietrafna selekcja dokonywanych inwestycji oraz czynniki wymienione w

dalszych punktach niniejszego sprawozdania — a wiec zwigzane z konkurencjg oraz btedami ludzkimi.
Ryzyko zwigzane z btedami ludzkimi.

Btedy ludzkie stanowig istotne zagrozenie dla prowadzonej dziatalnosci. Dlatego niezmiernie
istotne jest doszkalanie zespotu PSA Capital S.A. oraz nabywanie kompetencji w dziedzinie rozwigzan
prawnych i finansowych. Zarzad podejmuje starania, aby wszelkie btedy merytoryczne bytly
eliminowane na etapie wewnegtrznych procedur. W dotychczasowe] dziatalnosci Spotka unikneta
btedow ludzkich, ktdre istotnie zagrozityby jej interesom, ryzyko jednak ze wzgledu na swojg nature

jest i zawsze pozostanie aktualne.
Ryzyko zwigzane z czynnikami zewnetrznymi.

Dziatalnos¢ Spotki jest w niewielkiej mierze narazona na ryzyko ze strony czynnikow
zewnetrznych. Nie wystepujg ryzyka zwigzane np. z czynnikami atmosferycznymi, sezonowoscia czy

uzaleznieniem od zewnetrznego dostawcy.
Ryzyko zwigzane z utratg zaufania klientow.

Zaufan.ie jest kluczowym elementem relacji taczacej PSA Capital S.A. ze swoimi Klientami. W
wyniku podejmowanych dziatan czesto dochodzi do istotnej zmiany struktury wiasnosciowej spotek.
Takie procesy wymagajag dobrego wzajemnego zrozumienia zaangazowanych stron oraz istnienia
zaufania od poczatku do korica przeprowadzanego procesu. Dlatego Spotka podejmuje wszelkie
dziatania majace na celu budowe i utrzymanie zaufania swoich klientéw. Jego utrata stanowitaby

istotne ryzyko dla dziatalnosci PSA Capital S.A.

—



Ryzyko zwigzane z konkurencjg.

Dziatalnos¢ prowadzona przez Emitenta opiera sie w gtéwnej mierze na bliskiej, bezposredniej
wspotpracy z Klientami. Dotychczas Spétka nie miata probleméw z ich pozyskiwaniem, a granice
rozwoju wytyczone zostaty przez inne czynniki — przede wszystkim przez ilo$¢ posiadanego kapitatu.
Spotka specjalizuje sig w Swiadczeniu ustug, na ktére popyt jest w duzej mierze oderwany od sytuacji
makro, a konkurencja rzadko przybiera forme bezposredniej. Nalezy jednak ostroznie zatozy¢, ze
konkurencja na rynku bedzie z czasem wzrasta¢, a Spdtka zmuszona bedzie dostosowaé sie do

zmieniajacych warunkow.
Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng Polski.

Z punktu widzenia Zarzadu sytuacja makroekonomiczna Polski, o ile nie nastapi radykalne jej
pogorszenie, stanowi umiarkowane ryzyko dla dziatalnosci Spotki. Ustugi oferowane przez Spétke
cieszy sig zainteresowaniem od poczatku jej funkcjonowania, ktory przypadt na czasy stagnacji
gospodarczej. Tym samym Spétka buduje kontakty biznesowe i poprawia swojg sytuacje finansowa, z
zamiarem wykorzystania nagromadzonych $rodkéw i doswiadczenia w czasie hossy, gdy
prawdopodobnie zwigkszy sig ilo$¢ atrakcyjnych okazji inwestycyjnych oraz ilo$¢ potrzebnego na nie

kapitatu.
Ryzyko zwigzane ze zmiang przepiséw prawa.

Dziatalno$¢ Spoftki opiera sig na czynnosciach prawnych typowych dla systemu prawa polskiego i
Zarzad nie widzi racjonalnych przestanej by sadzi¢, ze moze w tym zakresie nastapi¢ istotna zmiana
utrudniajgca lub uniemozliwiajgca prowadzenie dziatalnosci w jej dotychczasowym ksztatcie. Bardziej
istotne z tego punktu widzenia sg dla Spétki regulacje dotyczace funkcjonowania na rynku
kapitatowym oraz przepisow podatkowych, poniewaz sg to przepisy mogace natozyé na Spotke
dodatkowe obcigzenia finansowe i obowigzki. Jednak w wiekszosci przypadkéw vacatio legis

wystarcza do dostosowania dziafan Spétki do zmieniajgcego sie otoczenia prawnego.




5. Powigzania kapitatowe oraz osobowe w PSA Capital S.A.

5.1. Powigzania kapitatowe w PSA Capital S.A.

PSA Capital S.A. posiada akcje stanowigce 49,99% w kapitale zaktadowym i uprawniajace do
oddania 49,99% gtoséw na walnym zgromadzeniu Spdtki Apollo Capital S.A., gdzie Pan Krzysztof

Kozak petni jednoczesnie funkcje Prezesa Zarzadu.
5.2. Powigzania osobowe w PSA Capital S.A.

Nie wystepujg.

6. Strategia rozwoju.

Celem strategicznym Zarzadu jest zbudowanie fundamentéw funduszu venture capital. Strategia
ta realizowana bedzie do korca 2015 roku. Emitent skupi sie przede wszystkim na doborze
odpowiednich spofek prawa handlowego oraz zapewnieniu satysfakcjonujgcego stopnia wspétpracy z
ich zarzgdami, a nastepnie budowie rozpoznawalnej i prestizowej marki kojarzacej sie z atrakcyjnymi
inwestycjami zarowno w spotki publiczne jak i niepubliczne, ktére zapewnig ponadprzecietne stopy
zwrotu z podjetych inwestycji. Zarzad Spotki wspdtpracuje z zarzgdami spétek portfelowych. Czas
potrzebny na uzyskanie wzrostu z inwestycji nalezy wykorzysta¢, aby w duchu wspétpracy wzajemnie

uzupetniac swoje oferty i budowac wartos¢ obu spétek jednoczesnie.

Emitent zamierza dokonywac selekcji portfela inwestycyjnego pod katem:

a) poprawy bezposredniego otoczenia gospodarczego Spotki,

b) wpisania sie¢ w misje NewConnect poprzez inwestycje w mate i $rednie przedsiebiorstwa
o utrudnionym dostepie do finansowania bankowego,

c) nabycia akcji/udziatdw w spoétkach, ktore ze wzgledu na stosowane rozwigzania i/lub
uzywane technologie mozna uznac za innowacyjne, lub nabycia aktywdéw tych spotek o

charakterze innowacyjnym.




Emitent zamierza inwestowa¢ zaréwno w spotki publiczne jak i niepubliczne, skupiajac swoja
uwage przede wszystkim na spétkach prawa handlowego. Jednak nalezy zaznaczyé, ze Emitent nie
wyklucza réwniez dokonywania inwestycji w podmioty o innych formach prawnych. Wynika to z
przeswiadczenia, ze moga by¢ to inwestycje znacznie lepsze pod wzgledem jakosciowym od walordw
zakupionych na rynku publicznym. Emitent jest gotdw - jeéli w danym przypadku bedzie to
ekonomicznie uzasadnione - zaoferowac takim podmiotom pomoc w upublicznieniu, czemu moze

réwniez towarzyszy¢ pozyskanie kapitatu z emisji akcji i obligacji.

Waznym elementem przyjetej strategii rozwoju Emitenta jest bycie aktywnym akcjonariuszem
swoich spotek portfelowych, dazac do zapewniania szerszego niz jednorazowy doptyw kapitatu
wsparcia, ktére polega¢ moze w zaleznosci od przypadku m.in. na pozyskiwaniu dla spétek kapitatu
na dalszy rozwdj, wspierania rozpoznawalnosci marek na rynku, doradztwie w zakresie budowy
wartosci firmy, wspotpracy przy konkretnych projektach i wsparciu merytorycznym. Uzyskana w ten
spos6b elastyczno$¢ w dopasowywaniu oferty do potrzeb klienta przynosi tez efekt w postaci
mozliwosci zaangazowania w transakcje oportunistyczne. Przeprowadzane s3 one w uzasadnionych
przypadkach, gdy w opinii Zarzadu nie niosg zagrozenia dla trzonu dziatalnosci Emitenta, a
oczekiwana stopa zwrotu uzasadnia krotkotrwate zaangazowanie kapitatowe i zwigzane z tym ryzyko.
Cho¢ Spodtka angazuje sie w tego typu operacje sporadycznie, wszystkie przeprowadzone do dnia

sporzadzenia niniejszego sprawozdania przyniosty zaktadany rezultat.

Spdtka poszukuje takze partneréw biznesowych w Wielkiej Brytanii i Stanach Zjednoczonych, co

w opinii Zarzadu nie pozostanie bez wptywu na zakres $wiadczonych przez spotke ustug.

Wyjscie z inwestycji realizowane bedzie gtdwnie poprzez sprzedaz spétki portfelowe]j inwestorowi
strategicznemu (branzowemu), wykup menedzerski, wyjsciem poprzez pierwsza oferte publiczng na
rynek regulowany GPW lub wprowadzeniem instrumentéw finansowych spétki do alternatywnego
systemu obrotu na rynku NewConnect. Spotka nie zamierza taczy¢ spoétek portfelowych, pozostajac
sceptycznym wobec tzw. efektu synergii i preferujgc wspotprace opartg na partnerstwie, a nie tylko

nadzorze wtascicielskim.

o




7. Wykaz akcji spétki w posiadaniu cztonkéw Zarzadu.

Na dzien 31.12.2012 Pan Krzysztof Kozak, Prezes Zarzgdu PSA Capital S.A., posiadat 551 666 akcji
Emitenta. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania (23.05.2013) stan posiadania nie ulegt

zmianie.
8. Aktualna oraz przewidywana sytuacja finansowa Emitenta.

Aktualna sytuacja finansowa, odzwierciedlona w bilansie oraz rachunku zyskow i strat za rok
2012, odzwierciedla zatozenia przyjete podczas restrukturyzacji oraz zmiany profilu dziatalnosci.
Gtéwnymi pozycjami w bilansie sg obecnie inwestycje oraz naleznosci do jednostek powigzanych.
Jednak wynik w dalszym ciggu bardziej oddaje obraz Spoétki z czasu, gdy $wiadczyta ona ustugi w
branzy media i telekomunikacja. Po dniu bilansowym udato sie istotnie poprawié sytuacje przede

wszystkim odnosnie posiadanych w gotéwce srodkdw pienieznych.

Dotychczasowe wyniki uzasadniajg przekonanie, ze Spotka wypetni zatozenia przedstawione w

prognozach finansowych opublikowanych raportem EBI nr 34/2012.
9. Charakterystyka zatrudnienia.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spoétka nie zatrudnia pracownikéw, ustugi
potrzebne dla prowadzenia dziatalnosci swiadczone sg przez czlonkéw jej organdw, podmioty

zewnetrzne oraz zespoty spotek portfelowych.
10.Podsumowanie.

Zespot PSA Capital S.A. konsekwentnie realizuje zatoZzenia nowe]j strategii dziatalnosci Emitenta.
Poprawa wynikéw finansowych, widoczna od poczatku 2013 roku, jest najlepszym potwierdzeniem
stusznosci decyzji o zmianie branzy. Sprawozdanie finansowe za rok 2012 ukazuje zatem kompletny i
rzetelny obraz spdtki w okresie jej przeksztatcenia, dajgc wglad w catosc¢ tego procesu, w niewielkim

jednak stopniu odzwierciedla potencjat biznesowy nowego modelu dziatalnosci.
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