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1. INFORMACJE OGOLNE
1.1 Podstawowe dane Spétki

Doradcy24 S.A. (dalej Spdétka lub Emitent) zostata zarejestrowana jako spdtka akcyjna w dniu
09 kwietnia 2008 r. w wyniku przeksztatcenia spétki Doradcy24 Sp. z 0.0. (wczesniej MyFinance
Sp.zo0.0.).

Doradcy24 Spétka Akcyjna

Forma Prawna Spoétka Akcyjna
Siedziba ul. Prosta 36, 53-508 Wroctaw
Kraj Polska

Sad Rejonowy dla Wroctawia — Fabrycznej we Wroctawiu,

Oznaczenie Sadu VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego

Numer KRS 0000303423

Wysokos$¢ Kapitatu Zaktadowego 3 739 856,65 zt w petni optacony
Liczba Akcji Wszystkich Emis;ji 373 985 665

REGON 140791036

NIP 5272527706

Strona Internetowa www.doradcy24.pl

Adres e-mail zarzad@doradcy24.pl

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Spétki jest posrednictwo finansowe w zakresie kredytéw
i innych produktéw finansowych oraz ubezpieczeniowo-inwestycyjnych. Zgodnie ze Statutem,
czas trwania dziatalnosci Spotki jest nieograniczony.

1.2 Organy Spotki

Organami Spotki zgodnie ze Statutem sg Walne Zgromadzenie, Rada Nadzorcza i Zarzad.

Na dzien 31 grudnia 2012 roku oraz na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania Zarzad spotki
Doradcy24 S.A. sktadat sie z nastepujgcych osdb.

Imie i nazwisko Stanowisko

Robert Loranc Prezes Zarzadu

W ciggu 2012 roku Cztonkami Zarzgdu spétki Doradcy24 S.A. byli:

e Marek Olejarczyk - od 1 stycznia do 30 marca 2012 roku,
e Daniel Meniéw - od 1 stycznia do 31 maja 2012 roku,

e Joanna Tomkowiak- od 1 stycznia do 31 marca 2012 roku,
e Piotr Morawiec - od 1 stycznia do 15 czerwca 2012 roku,
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W trakcie roku Pani Lucyna Napierata petnita funkcje prokurenta Spotki (prokura tgczna
z Cztonkiem Zarzadu) w okresie od 23 kwietnia 2012 do 19 czerwca 2012 roku.

31 lipca 2012 roku Pani Katarzyna Balcerowiak ztozyta rezygnacje z petnienia funkcji prokurenta
Spotka ze skutkiem na dzien 1 wrzesnia 2012 roku.

Pani Joanna Tomkowiak petni funkcje prokurenta Spéfki (prokura taczna z Cztonkiem Zarzadu) od
1 kwietnia 2012 roku.

Na dzien 31 grudnia 2012 roku Rada Nadzorcza spétki Doradcy24 S.A. sktadata sie z nastepujacych

oséb.
Imie i nazwisko Stanowisko

Janusz Tchérzewski Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Matgorzata Urbanska Sekretarz Rady Nadzorczej
Dariusz Bgkowski Czilonek Rady Nadzorczej
Bernard Afeltowicz Czilonek Rady Nadzorczej

Marcin Tokarek Czlonek Rady Nadzorczej
Tadeusz Uchmanowicz Cztonek Rady Nadzorczej

Elwira Kargul Cztonek Rady Nadzorczej

Pan Bernard Afeltowicz petnit funkcje Cztonka Rady Nadzorczej do 31 stycznia 2013 roku.

2. ZDARZENIA ISTOTNIE WPLYWAJACE NA DZIAtALNOSC JEDNOSTKI
2.1 Proces likwidacji spétki zaleznej Creditfield sp. z 0.0.

26 kwietnia 2012 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow spotki zaleznej Creditfield
sp.zo.0. w likwidacji z siedzibg we Wroctawiu podjeto uchwate zatwierdzajacg sprawozdanie
finansowe Creditifield sp. z 0.0. w likwidacji sporzagdzone za okres od 27 lipca 2011 roku do dnia
25 kwietnia 2012 roku, tj. na dzien poprzedzajgcy podziat miedzy wspdlnikéw majatku
pozostatego po zaspokojeniu wierzycieli (sprawozdanie likwidacyjne).

W dniu 26 kwietnia 2012 roku Likwidator Spétki Creditfield sp. z 0.0. w likwidacji dokonat
podziatu majgtku Spoétki Creditfield sp. z 0.0. w likwidacji pozostatego po zaspokojeniu wierzycieli
i zatwierdzeniu sprawozdania likwidacyjnego przez Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdinikow.

W dniu 9 maja 2012 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikdw spotki zaleznej Creditfield sp.
z o.0. w likwidacji z siedzibg we Wroctawiu podjeto uchwate zatwierdzajgcg sprawozdanie
z dziatalnosci likwidatora oraz sprawozdanie finansowe Creditifield sp. z o0.0. w likwidacji
sporzadzone za okres od dnia 27 lipca 2011 roku do dnia 8 maja 2012 roku, tj. na dzien
zakonczenia likwidacji.
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Wymienione wyzej sprawozdanie finansowe zostato ztozone do sadu rejestrowego wraz
z wnioskiem o wykreslenie Spotki Creditfield sp. z 0.0. w likwidacji z rejestru przedsiebiorcéw.

2.2 Wspotpraca z Panorama Center sp. z 0.0.

Spotka poinformowata w dniu 4 czerwca 2012 roku raportem biezgcym 23/2012 o zakoriczeniu
rozmoéw ze spotka Panorama Center sp. z o0.0. w zakresie inwestycji kapitatowej objetej
podpisanym listem intencyjnym. Spoétki nie wykluczyly rozszerzenia wspétpracy w oparciu
o model strategicznego partnerstwa w przysztosci.

2.3 Rejestracja przez Sad podwyzszenia kapitatu zaktadowego

Zarzad Spotki Doradcy24 S.A. w dniu 27 kwietnia 2012 roku powzigt wiadomos¢ o dokonaniu
przez Sad rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki i rejestracji 3.350.000 akgji
zwyktych. Kapitat zaktadowy Spétki wynosi obecnie 3.739.856,65 ztotych i dzieli sie na
373.985.665 akcji o wartosci nominalnej 0,01 zt (jeden grosz) kazda. Wpis ww. podwyzszenia
kapitatu nastgpit w wyniku rozpoznania przez Sad rejestrowy skargi na orzeczenie referendarza
sgdowego odmawiajgce wpisu podwyzszenia kapitatu, ktdra zostata ztozona w dniu 30 marca
2012 roku .

2.4 Zawarcie umowy z PROFESCAPITAL na petnienie funkcji Autoryzowanego Doradcy
Spotki

17 maja 2012 roku Spétka zawarta umowe z firmg PROFESCAPITAL sp. z o.0. z siedzibg
we Wroctawiu na petnienie funkcji Autoryzowanego Doradcy.

Przedmiotem umowy jest wspétdziatanie w zakresie wypetniania przez Emitenta obowigzkéw
informacyjnych wynikajacych z regulacji dotyczacych Alternatywnego Systemu Obrotu oraz
biezgce doradztwo dotyczace funkcjonowania instrumentéw finansowych Emitenta
w alternatywnym systemie obrotu. Umowa zostata zawarta na czas nieokreslony z mozliwosciag jej
wczesniejszego wypowiedzenia.

2.5 Podpisanie umowy ze Szkotg Inwestowania

Spétka 12 listopada 2012 roku podpisata umowe Strategicznego Partnerstwa ze Szkota
Inwestowania sp. z 0.0. Na mocy w/w umowy Szkota Inwestowania zapewnia odpowiednig
frekwencje na bezptatnych szkoleniach inwestycyjnych realizowanych przez Emitenta od kilku
miesiecy pod markg Akademia Finansowa D24, poprzez specjalistyczne dziatania marketingowe
realizowane na rzecz Emitenta, przynoszace od kilku lat bardzo dobre efekty w modelu
biznesowym Szkoty Inwestowania.

2.6 Wprowadzenie seminariow Akademia Finansowa D24

W pazdzierniku 2012 roku Spotka uruchomita projekt Akademii Finansowych D24 polegajgcy na
edukacji potencjalnych klientéw w formie organizacji bezptatnych seminariow finansowych
z zakresu optymalizacji finanséw osobistych. Stuchacze Akademii mieli mozliwosé uzyskania
bezptatnego doradztwa finansowego. W czwartym kwartale 2012 roku z zapisania sie na
seminaria skorzystato ponad 2200 oséb, z ktérych kilkuset odbyto nastepnie indywidualne
spotkania z dedykowanymi doradcami finansowymi.
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W 2013 roku Spétka planuje dalszy rozwdj tego projektu, uruchamiajgc obok seminariéw
z zakresu finanséw osobistych rdéwniez seminaria dotyczace finanséw firmowych dla
mikroprzedsiebiorcéw.

2.7 Uruchomienie Contact Center

Spétka uruchomita od maja 2012 roku wtasne contact center w formie osobnego dziatu, w sktad
ktérego wchodzi 6 stanowisk wyposazonych w specjalistyczny software i hardware, z opcja
rozbudowy o kolejne 6 stanowisk. Zespdt konsultantéw pod kierunkiem doswiadczonego
menadzera koncentruje sie na doradztwie finansowym on — line, kampaniach cross sellingowych
up — sellingowych na bazie klientow Spoétki oraz pozyskiwaniu i zarzadzaniu leadami
sprzedazowymi na rzecz wszystkich linii produktowych.

W 2013 roku Spétka planuje dynamiczny rozwdj dziatan contact center, w szczegdlnosci
w zakresie pozyskiwania i zarzadzania leadami dla finansowania mikroprzedsiebiorstw oraz
organizacji Akademii Finansowych D24 i dalszego doradztwa finansowego dla uczestnikéw
Akademii.

3. PRZEWIDYWANY ROZWO) JEDNOSTKI

Na dzien 31 grudnia 2012 roku w strukturze sprzedazy Spotki pracowaty 332 osoby, w tym 59
0s6b w sieci 7 wtasnych oddziatéw oraz pozostata czesé w sieci ponad 140 placédwek partnerskich.
Blisko dwadziescia procent placéwek partnerskich dziata pod marka Doradcy24.

Spétka wdrozyta dziatania restrukturyzacyjne zmierzajgce do optymalizacji kosztéw, w tym takze
zwigzanych z funkcjonowaniem oddziatéw wtasnych, koncentrujac sie na rozwoju placéwek
partnerskich. Dziatania te zaowocowaty systematyczng redukcjg ujemnego wyniku finansowego
brutto z poziomu -632,8 tys. zt w pierwszym kwartale, do -185,9 tys. zt w czwartym kwartale.

W 2013 roku bedg kontynuowane dziatania redukcji kosztow jak réwniez rozwoju sieci sprzedazy
i wolumenu zawieranych umoéw finansowych za posrednictwem Spétki, co powinno umozliwic¢
osiagniecie dodatniego wyniku finansowego brutto.

Najwiekszy wptyw na wzrost przychodéw Spoétki w 2013 roku bedzie miat dynamiczny rozwdj
sprzedazy produktéw ubezpieczeniowo — inwestycyjnych, realizowany zaréwno w sieci wtasnej,
jak réwniez w sieci partnerskiej powiekszanej o zespoty sprzedaizowe wyspecjalizowane
w produktach unit linked, wspierany poprzez seminaria edukacyjne w ramach Akademii
Finansowej D24.

Bardzo duzy wptyw na wzrost przychodéw Emitenta bedzie miata budowa w 2013 roku nowej
sieci sprzedazy wyspecjalizowanej w obstudze segmentu mikroprzedsiebiorstw, ztozonej
z mobilnych doradcéw biznesowych i placdwek franczyzowych. Sie¢ Doradcow Biznesowych
bedzie dziatata w ramach odrebnego procesu biznesowego, w ktorym Centrala Spoétki bedzie
zarzadzata zaréwno leadami sprzedazowymi, jak réwniez wnioskami i umowami finansowymi.
Istotnym wsparciem tych dziatan bedg kampanie e-marketingowe i seminaria dla
mikroprzedsiebiorstw w ramach Akademii Finansowej D24, jak réwniez najbogatsza na rynku
oferta produktéw i ustug.
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W 2013 roku Spdtka bedzie kontynuowata rozwdj sieci partnerskiej doradcéw hipotecznych,
rownowazgc dekoniunkture na rynku kredytéw hipotecznych wzrostem ilosci doradcdw.

Uzupetnienie oferty Spétki w dalszym ciggu beda stanowity produkty gotéwkowe.

4, WAZNIEJSZE OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN | ROZWOJU

W 2011 roku rozpoczeto implementacje narzedzi informatycznych wspierajacych realizacje
Strategii Spotki na lata 2011-2014.

Do realizacji systemu klasy CRM Spétka pozyskata dotacje UE w ramach Programu Operacyjnego
Innowacyjna Gospodarka na lata 2007-2013.

Spodtka zgodnie z planem zakonczyta w potowie 2012 roku wdrozenie systemu CRM. Dotacja UE
przyznana na ten cel zostata ze strony Spoétki rozliczona, a zwrot ostatniej transzy nastgpit na
rachunek Spétki w dniu 18 lutego biezgcego roku.

Kontynuowane sg prace rozwojowe Spoétki obejmujace obszar CRM analitycznego, ktérego
efektem jest wypracowanie szeregu raportéw zarzadczych, sprzedazowych, finansowych oraz
modeli marketingowych. Wedtug stanu na 31 grudnia 2012 roku naktady z tego tytutu na
wartosciach niematerialne i prawnych wyniosty 113,4 tys. zt.

Planowany termin zakonczenia prac to 30 kwietnia 2013 roku. Spdtka szacuje, ze nakfady
catkowite na realizacje omawianego projektu wyniosg 165 tys. zt.

5. AKTUALNA | PRZEWIDYWANA SYTUACIJA FINANSOWA

W 2012 roku strata netto Spotki wyniosta 1.454,0. Przyczyng takiej straty byto uzyskanie nizszych
niz w 2011 roku przychoddéw ze sprzedazy - spadek o 3.230 tys. zt. Wynikato to z pogorszenia
sytuacji na rynku produktéw hipotecznych w wyniku ograniczen dotyczgcych udzielania kredytéw
ze strony Komisji Nadzoru Finansowego oraz obnizenia sktonnosci Polakéw do zaciggania
kredytow z powodu niepewnej sytuacji na rynku pracy.

W odpowiedzi na sytuacje rynkowg kredytéw hipotecznych Spoétka zintensyfikowata dziatania
majace na celu rozwdj sieci sprzedazy produktow inwestycyjnych, ktére majg prowadzi¢ do
zbilansowania przychoddow ze sprzedazy z kosztami dziatalnosci operacyjnej. Niestety w tym
obszarze réwniez nastgpity ograniczenia z uwagi na spadek zaufania do produktdow regularnego
oszczedzania po ujawnieniu wielu nieprawidtowosci w dziataniu instytucji finansowych.

Mimo trudnej sytuacji rynkowej i nizszej niz w poprzednim roku sprzedazy produktéw
hipotecznych byty one nadal gtdéwnym Zrédtem przychodu Spétki. Wartos¢ sprzedanych kredytow
hipotecznych w 2012 roku wyniosta 453 min zt. i byta 0 26 % nizsza niz w ubiegtym roku. Spadek
u innych podmiotow tej branzy wynidst ponad 30%.

Spodtka, ktadac nacisk na rozwdj sprzedazy produktow inwestycyjnych osiggneta wolumen
sprzedazy na poziomie 3 min ztotych.

Zaostrzenie przez banki polityki kredytowej w stosunku do matych i srednich przedsiebiorstw oraz
pogorszenie sie ich kondycji finansowej w dobie kryzysu gospodarczego byto gtéwnym powodem
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obnizenia sie poziomu kredytéw firmowych udzielonych za posrednictwem Spoétki. Mimo duzej
ilosci ztozonych wnioskéw banki za posrednictwem Doradcy24 udzielity w 2012 roku kredytéw na
kwote 34 min zt.

Zarzad w odpowiedzi na ogromne zapotrzebowanie mikroprzedsiebiorstw na finansowanie
niezaspakajane dostatecznie przez sektor bankowy wdrozyt projekt wewnetrzny w Spétce majacy
na celu uruchomienie w pierwszym kwartale 2013 r. kompleksowych dziatan produktowych,
marketingowych, dystrybucyjnych i serwisowych budujgcych przewage konkurencyjng poprzez
efektywna obstuge finansowg i doradczg mikroprzedsiebiorcow.
W ramach tego projektu Spdtka testuje nowe rozwigzania procesowe i negocjuje umowy
z zewnetrznymi podmiotami, przygotowujac sie do wdrozenia w pierwszym kwartale 2013 roku
kompleksowych dziatan umozliwiajgcych dynamiczne powiekszanie przewagi konkurencyjnej
w sektorze doradztwa dla mikroprzedsiebiorstw poprzez:
kompleksowg oferte finansowa, odpowiadajgcg s$cisSle potrzebom klientéw sektora
mikroprzedsiebiorstw,
specjalistyczng oferte doradztwa gospodarczego dedykowang dla mikroprzedsiebiorstw,
obejmujgca m.in. wnioski o finansowanie ze srodkéw unijnych, biznes plany, analizy
finansowe, doradztwo w zakresie outsourcingu funkcji ksiegowo-ptacowych,
podatkowych, prawnych i szkoleniowych, doradztwo inwestycyjne,
wdrozenie centralnego zarzadzania leadami, wnioskami finansowymi i doradczymi dla
sektora mikroprzedsiebiorstw,
rozwoj sprzedazy ustug dla mikroprzedsiebiorstw w dotychczasowych kanatach
dystrybucji,
budowa i rozwdj dodatkowej sieci sprzedazy ztozonej z Doradcéw Biznesowych
specjalizujgcych sie w obstudze mikroprzedsiebiorstw, funkcjonujagcych w formie
doradcéw mobilnych i oddziatéw franczyzowych,
wdrozenie w ramach Akademii Finanséw D24 cyklu seminariow dedykowanych
mikroprzedsiebiorcom.

W tabeli ponizej przedstawiono gtéwne pozycje rachunku zyskow i strat.

o 01.01.2012- 01.01.2011-
Wybrane dane z rachunku zyskoéw i strat 31122012 31122011
tys. PLN tys. PLN
Przychody netto ze sprzedazy 14 070,3 17 300,3
Koszty dziatalnosci operacyjnej, w tym: (15 621,8) (17 583,2)
- amortyzacja (344,3) (310,8)
- zuzycie materiatow i energii (267,7) (439,4)

- koszty ustug obcych, wynagrodzen i $wiadczen na rzecz

o (14 686,9) (16 530,2)
pracownikow
- pozostate koszty (322,9) (302,8)
Zysk (strata) ze sprzedazy (1551,5) (282,9)
Pozostate przychody operacyjne 302,4 185,8
Pozostate koszty operacyjne (222,3) (230,6)
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (1471,4) (327,7)
Koszty i przychody finansowe 27,7 24,0
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Zysk (strata) brutto (1 443,7) (303,7)
Podatek dochodowy (10,3) 67,1
Zysk (strata) netto (1 454,0) (236,6)

W analizowanym okresie koszty dziatalnosci spadty 0 11,2%,tj. 0 1,9 min zt. Byto to spowodowane
spadkiem kosztow prowizji dla doradcow finansowych ( w zwigzku ze spadkiem przychodéw) oraz
restrukturyzacja.

Podstawowym Zrddtem finansowania dziatalnosci Spotki sg srodki pozyskane z emisji akcji. Dane
bilansowe Spétki przedstawia tabela ponizej.

31.12.2012 31.12.2011
Wybrane dane z bilansu
tys. PLN tys. PLN

Wartosci niematerialne i prawne 953,3 636,1
Rzeczowe aktywa trwate 478,8 829,6
Naleznosci diugoterminowe - -
Inwestycje dtugoterminowe - 513,7
Dlugoterminowe rozliczenia migedzyokresowe 60,1 67,3
Razem aktywa trwate 1492,2 2 046,7
Zapasy - -
Naleznosci krotkoterminowe 1509,8 1478,0
Srodki pieniezne 328,7 2 098,6
Rozliczenia migdzyokresowe 56,9 72,9
Razem aktywa obrotowe 1895,4 3649,5
AKTYWA RAZEM 3387,6 5 696,2
Kapitat podstawowy 3739,9 3706,4
Kapitaly zapasowe i rezerwowe 77319 77654
Niepokryta strata finansowa z lat ubiegtych (8 871,3) (8 634,6)
Zysk (strata) netto* (1 454,0) (236,6)
KAPITAL WLASNY 1146,5 2 600,6
Rezerwy na zobowigzania 13,4 38,1
Zobowigzania dlugoterminowe 182,2 309,3
Zobowigzania krétkoterminowe 1831,2 2 630,5
Rozliczenia miedzyokresowe 214,3 117,7
REZERWY | ZOBOWIAZANIA RAZEM 22411 3095,6
PASYWA RAZEM 3387,6 5696,2

W roku 2012 wskazniki finansowe charakteryzujgce rentownos¢ dziatalnosci Spétki przedstawiaty
sie nastepujaco:

Wybrane wskazniki finansowe 31.12.2012 31.12.2011
Rentownos¢ sprzedazy (wynik ze sprzedazy/przychody) -11,03% -1,64%
Rentownos$¢ netto (wynik netto/przychody) -10,33% -1,37%

W perspektywie diugoterminowej Zarzad zaktada dywersyfikacje zrddet przychodéow Spoétki
poprzez istotne zwiekszenie przychodéw ze sprzedazy produktéw finansowych dla firm oraz
produktéw o charakterze inwestycyjno-ubezpieczeniowym dla oséb fizycznych. Oczekuje sie, ze
Spétka zwiekszy efektywnos¢ sprzedazy poprzez cross selling pomiedzy segmentami klientéw
oraz uzupetnienie oferty dla firm o ustugi doradztwa gospodarczego. Istotnym elementem tych
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dziatan bedzie kwartalne powiekszanie bazy klientdw o kilka tysiecy oséb i firm zapisujgcych sie
na seminaria Akademii Finansowej D24.

6. AKCJE WEASNE

Spétka w roku obrotowym nie nabywata i nie posiadata akcji wtasnych.

7. ODDZIALY (ZAKLADY) JEDNOSTKI

Spétka nie posiada oddziatéw(zaktaddw). Dziata na terenie catego kraju za pomoca placowek
zlokalizowanych w najwiekszych miastach Polski.

8. INSTRUMENTY FINANSOWE

Do gtéwnych instrumentéw finansowych, z ktérych korzysta Spétka, nalezg srodki pieniezne oraz
lokaty krétkoterminowe. Spétka zarzadza réwniez naleznosciami i zobowigzaniami ktére powstaja
z tytutu prowadzonej dziatalnosci. W 2012 roku Spdtka nie korzystata z zadnej formy
kredytowania.

Gtéwne rodzaje ryzyka Spotki zwigzane z instrumentami finansowymi to ryzyko zwigzane
z ptynnoscig oraz ryzyko kredytowe dotyczace jej kontrahentéw.

Ryzyko utraty ptynnosci

Spotka bada poziom ptynnosci stale monitorujgc stan naleznosci i zobowigzan handlowych
majacych bezposredni wptyw na przeptywy pieniezne. Ryzyko utraty ptynnosci wigze sie
bezposrednio z pogorszeniem sytuacji finansowej, a tym samym probleméw z wyptacalnoscia
partneréw handlowych Spoétki. Nie mozna wykluczy¢, iz na skutek réznych zdarzen zwigzanych
z otoczeniem rynkowym Emitent bedzie miat trudnosci w wywigzywaniu sie ze zobowigzan
wzgledem kredytodawcodw. Mogtoby to spowodowaé pogorszenie sytuacji Emitenta i spowolnic¢
tempo jego rozwoju, ze wzgledu na koniecznos¢ zdobycia innych Zrédet finansowania.

Nalezy jednak zaznaczyé, ze wg stanu na koniec 2012 roku Spétka nie posiada zobowigzan
przeterminowanych powstatych w omawianym roku.

W 2012 roku Spodtka nie miata problemdéw z terminowym regulowaniem swoich zobowigzan.

Ryzyko kredytowe

Spoétka posiada nieznaczne ryzyko kredytowe, poniewaz Kontrahentami Spétki s3 w wiekszosci
wiarygodne instytucje finansowe takie jak banki i towarzystwa ubezpieczeniowe, a naleznosci sg
naleznosciami krétkoterminowymi.

9. NAJWAZNIEJSZE CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALtALNOSCIA SPOLKI

Ryzyko zwigzane z otoczeniem makroekonomicznym

Popyt na ustugi doradztwa finansowego oferowane przez Spotke s3 dodatnio skorelowane
z sytuacjg makroekonomiczng Polski. Wzrost gospodarczy kraju przektada sie na popyt
konsumpcyjny, che¢ zadtuzania hipotecznego oraz inwestowania wolnych srodkéw w instrumenty
finansowe, inne niz rachunki i lokaty bankowe. Na wyniki finansowe osiggane przez Spoétke
najwiekszy wptyw wywierajg takie czynniki jak: tempo wzrostu PKB, poziom inflacji i stop
procentowych oraz stopa bezrobocia. Pogarszanie sie sytuacji makroekonomicznej w kraju moze
spowodowac obnizenie zainteresowania klientéw ustugami oferowanymi przez Spoétke, a tym
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samym negatywnie wptyngé¢ na wyniki finansowe Spoétki. Wptyw na wyniki Spotki moga tez mieé
rekomendacje Komisji Nadzoru Finansowego i Narodowego Banku Polskiego powodujgce zmiany
dotyczace produktéw kredytowych i ubezpieczeniowo-inwestycyjnych oraz ich dostepnosci na
rynku, na ktérym dziata Spotka.

Ryzyko pogorszenia sie koniunktury w sektorze ustug finansowych

2012 rok to kolejny rok pogorszenia sytuacji na rynku produktéw hipotecznych z uwagi na
wprowadzenie przez banki ograniczen przy ocenie zdolnosci kredytowej wynikajacych
z Rekomendacji wprowadzonych przez Komisje Nadzoru Finansowego. Ponadto z koricem 2012
roku zakonczyt sie program wspomagajacy zakup mieszkan ,, RODZINA NA SWOIM”.

Taka sytuacja bedzie prowadzita do spowolnienia akcji kredytowej bankdw, co moze znaczgco
wplynaé na zmniejszenie sprzedazy produktdw hipotecznych oferowanych przez Emitenta. Spdétka
odnotowuje takze rosngce zapotrzebowanie firm na produkty i ustugi finansowe, efektywnie
odpowiadajgc na to zapotrzebowanie, ale dla coraz wiekszej grupy potencjalnych klientéw
zwieksza sie ryzyko braku znalezienia instytucji finansowej oferujgcej odpowiedni produkt.
Niestety aktualna sytuacja finansowa Spoétki nie pozwala na uruchomienie precyzyjnie juz
zdiagnozowanych produktéw witasnych dla tego sektora. Nalezy doda¢, ze Polacy powoli
odzyskujg zaufanie do produktéw inwestycyjnych, ktdre znajdujg sie w systematycznie
powiekszajgcej sie ofercie Spotki, co mozie wigza¢ sie z wiekszym popytem na umowy
ubezpieczeniowo-inwestycyjne.

Spoétka zdywersyfikuje ryzyko koniunktury poprzez korzystanie z posrednictwa w produktach
finansowych dedykowanych dla Klienta prywatnego i firmowego przez instytucje regulowane
przez Komisje Nadzoru Finansowego oraz instytucje niepodlegajace kontroli tej Komisji.

Ryzyko wzrostu konkurencji

Konkurencja wewnatrz sektora ustug doradztwa finansowego cechuje sie statg rywalizacjg
o klienta pomiedzy duzymi przedsiebiorstwami gospodarczymi takimi jak Open Finance S.A., Dom
Kredytowy Notus S.A., czy Expander Advisors Sp. z 0.0. 0 znaczacej pozycji na rynku finansowym,
a takze mniejszymi przedsiebiorstwami. Konkurujgce podmioty oferujg produkty tych samych
instytucji finansowych, dlatego istota konkurencji pomiedzy firmami doradczymi (brokerami)
dystrybuujgcymi produkty finansowe polega na konkurowaniu procesem obstugi klienta (jego
jakoscig i szybkoscig) i wartoscia dodang dla klienta kreowang przez brokeréw, takg jak
profesjonalne doradztwo i szerokos¢ oferty produktowej. Niestety pogorszenie sie koniunktury
gospodarczej w sektorze ustug finansowych nasilifo walke cenowg wsréd brokeréow w zakresie
poziomu wynagrodzen dla doradcéw bezposrednio obstugujgcych klientéw, co moze sie przetozyc
na spadek rentownosci dziatalnosci Spétki.

Ryzyko pogorszenia rentownosci

Podstawowym Zrédtem przychodéw Emitenta sg prowizje od instytucji finansowych,
a podstawowym Zrédtem kosztdw prowizje i wynagrodzenia wyptacane doradcom. W wyniku
zmian sytuacji na rynku posrednictwa finansowego, zachowan konkurentéw oraz instytucji
finansowych poziom uzyskiwanych przychodéw moze sie zmieniaé. Rébwnoczesnie, w zaleznosci
od sytuacji na rynku pracy, wynagrodzen oferowanych doradcom i sprzedawcom przez instytucje
finansowe i konkurentéw, Emitent moze by¢ zmuszony utrzymywac poziom wynagrodzen
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doradcéw na poziomie wyzszym niz zaktadany. Oba powyzisze czynniki moga doprowadzi¢ do
spadku marzy na sprzedazy i spadku rentownosci dziatalnosci Emitenta.

Ryzyko to jest ograniczane przez zarzadzanie relacjami z instytucjami finansowymi i dbatosciag
o jakos$¢ procesu sprzedazy. Z drugiej strony Emitent stwarza atrakcyjne warunki pracy doradcom,
dajac im mozliwos¢ rozwoju, korzystny system wynagrodzen i rozliczen oraz bogatg game
oferowanych produktéw i ustug. Czynnikami ograniczajgcymi ryzyko pogorszenia rentownosci sg
podjete przez Spoétke dziatania zwigzane z pozyskiwaniem i kontrolg leadéw finansowych oraz
budowg nowej sieci sprzedazy na zasadach franczyzy.

Ryzyko zwigzane z oszustwami, wyludzeniami i dziataniami niezgodnymi z prawem

W celu nawigzania i prowadzenia dalszej wspdtpracy z niektdrymi bankami i pozabankowymi
instytucjami finansowymi Emitent jest zmuszony podpisywac zobowigzania wekslowe in blanco.
W przypadku Spétki zobowigzanie wekslowe moze sta¢ sie wymagalne, gdy Spdtka lub personel
Spotki dopusci sie popetnienia przestepstwa ze szkodg dla bankéw i innych instytucji
finansowych. Nieetyczne lub niezgodne z prawem dziatania pracownikéw i wspotpracownikéw
Spoétki mogg narazi¢ Emitenta na straty finansowe. W opinii Zarzadu zrealizowanie sie ryzyka
zwigzanego z oszustwami, wytudzeniami i dziataniami niezgodnymi z prawem przez zespét
dziatajgcy w imieniu Spétki jest niewielkie, z uwagi na fakt, ze Spétka poprzez sprawdzony system
rekrutacji starannie dobiera pracownikéw i wspétpracownikéw oraz na biezgco monitoruje ich
dziatanie a takze systematycznie szkoli pod katem obowigzujacych regulacji wewnetrznych
i zewnetrznych.

Ryzyko utraty kluczowych zasobéw ludzkich

Spoétka prowadzi swojg dziatalnos¢ w oparciu o wiedze i umiejetnosci pracujgcych dla niej ludzi.
Proces restrukturyzacji kosztowej spowodowat zmniejszenie zatrudnienia do minimum oraz
rezygnacje z back up-u kompetencji kluczowych menadzeréw i specjalistow. Réwniez agresywna
walka konkurencyjna na rynku stwarza ryzyko pozyskania przez konkurencje menadzeréw
odpowiedzialnych za sprzedaz w poszczegdlnych sieciach oraz grup doradcéw. W zwigzku z tym
Spétka wprowadzita program motywacyjny retention bonus dla czesci pracownikéw oraz
podejmuje wysitki nad systematycznym usprawnianiem jakosci zarzadzania i kultury
organizacyjnej.

Ryzyko zwigzane z funkcjonowaniem systeméw informatycznych

Spétka prowadzi swojg dziatalno$¢ gospodarcza w oparciu o nowoczesng technologie,
wypracowane systemy informatyczne, a takze aplikacje Customer Relationship Management
(CRM) stuzgce do zarzadzania, selekcjonowania i archiwizacji danych o klientach. Nalezyta
dziatalnos$é, miedzy innymi takich dziedzin jak ksiegowosé, obstuga konsumenta, tgcznosé miedzy
placowkami Spoétki, a centrum przetwarzania danych uzalezniona jest od sprawnego
funkcjonowania infrastruktury informatycznej. Btedy w oprogramowaniu, nieautoryzowany
dostep 0sdb trzecich do poufnych informacji Spétki lub nieprofesjonalna modernizacja systemoéw
komputerowych mogg doprowadzi¢ do catkowitej lub czesciowej awarii systemoéw
informatycznych lub kanatéw komunikacyjnych Spétki, co moze znaczgco negatywnie wptynaé na
dziatalnos$¢ operacyjng Doradcy24 S.A.
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Ryzyko zmian przepiséw prawnych

Otoczenie prawne istotnie wptywa na dziatalnos¢ Spoétki. Dotyczy zardwno sektora, w ktdérym
bezposrednio funkcjonuje Spdtka (doradztwo finansowe), sektoréw powigzanych, jak i procedur
wykorzystywanych przez Spétke. Znaczace zmiany tych przepisdw mogg mieé¢ wptyw na wyniki
finansowe Spofki.

Ryzyko zwigzane z interpretacjg przepisow podatkowych

Brak precyzji w obowigzujagcych regulacjach podatkowych, ich niestabilno$¢ w potfaczeniu
z dtugimi okresami przedawnienia zobowigzan oraz mozliwoscig naktadania kar utrudnia
planowanie podatkowe oraz kwalifikacje podatkowg transakcji. Zakwestionowanie przez organy
podatkowe kwalifikacji podatkowe] transakcji dokonywanych przez Emitenta moze ujemnie
wptynaé na wyniki finansowe Spotki.

10. OCENA CZYNNIKOW | NIETYPOWYCH ZDARZEN ORAZ UMOW
NIEUWZGLEDNIONYCH W BILANSIE MAJACYCH WPLYW NA WYNIK NA
DZIALALNOSCI ZA ROK OBROTOWY.

Spétka nie zidentyfikowata istotnych nietypowych czynnikéw i zdarzen oraz uméw nie
uwzglednionych w bilansie majgcych istotny wptyw na wyniki za rok 2012.

Robert Loranc
Prezes Zarzadu

Wroctaw, 11 marca 2013 r.
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