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1. INFORMACJE OGOLNE
1.1.Podstawowe dane Spotki

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. (wcze$niej MyFinance
Sp.zo0.0.).

Doradcy24 Spétka Akcyjna

Forma Prawna Spotka 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.

1.2.0rgany Spotki

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

Na dzien 31 grudnia 2013 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

Na dzien 31 grudnia 2013 roku Rada Nadzorcza spétki Doradcy24 S.A. sktadata sie z nastepujacych

0s6b.
Imie i nazwisko Stanowisko

Marek Jan Szala Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

Marek Florczak Sekretarz Rady Nadzorczej



http://www.doradcy24.pl/
mailto:zarzad@doradcy24.pl
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Dariusz Bgkowski Cztonek Rady Nadzorczej
Wojciech Kaliciak Cztonek Rady Nadzorczej
Andrzej Cholewinski Cztonek Rady Nadzorczej

Pan Marek Szala ztozyt rezygnacje ze stanowiska Przewodniczgcego Rady Nadzorczej z dniem
01 kwietnia 2014 roku.

2. ZDARZENIA ISTOTNIE WPLYWAJACE NA DZIALALNOSC JEDNOSTKI

2.1.Realizacja dwdch projektéw wewnetrznych zwigzanych z rozwojem kompetencji
produktowych, sprzedazowych marketingowych i doradczych dedykowanych sektorowi
ubezpieczeniowo-inwestycyjnemu

Spoétka w 2013 roku zrealizowata dwa wewnetrzne projekty rozwoju kompetencji produktowych,
sprzedazowych, marketingowych i doradczych, dedykowanych sektorowi ubezpieczeniowo-
inwestycyjnemu. W ramach tych projektéw Spétka zgodnie z uchwatg Rady Nadzorczej nr 6/2013
z dnia 19 kwietnia, ktora zatwierdzita na ten cel budzet w kwocie 405 tys. PLN, wdrozyta od
drugiego kwartatu 2013 roku kompleksowe dziatania umozliwiajagce dynamiczne powiekszanie
przewagi konkurencyjnej poprzez:

e Zbudowanie kompetencji e-commerce oraz promocje marki w Internecie poprzez
pozyskiwanie klientéw, a nastepnie zarzagdzanie rentownoscig pozyskanych leadéw.

e Rozwdj sprzedazy produktow ubezpieczeniowo — inwestycyjnych w dotychczasowych
kanatach dystrybucji (sie¢ partneréw finansowych PLP, oddziaty wtasne, contact center,
sie¢ sprzedazy w ramach struktur MLM) poprzez optymalizacje systemow
motywacyjnych oraz narzedzi IT umozliwiajgcych ciggla poprawe efektywnosci pracy
doradcéw, a takze obnizenia ryzyka operacyjnego.

taczne naktady finansowe na oba te projekty wyniosty 286,5 tys. PLN i byly znacznie nizsze
od zaplanowanego na ten cel budzetu. Jednak zgodnie z rekomendacjg Biegtego Rewidenta
znaczna cze$¢ tych naktadéw w wysokosci 197,4 tys. PLN zostata przesunieta z wartosci
niematerialnych i prawnych do biezgcych kosztéw dziatalnosci, co oznacza, ze wydatki zostaty
rozliczono bezposrednio w koszty 2013 roku i nie bedg generowa¢ kosztéw w formie amortyzacji
w kolejnych latach.

2.2.Zakonczenie wspotpracy ze Szkota Inwestowania Sp. z o.0.

W dniu 13 marca 2013 roku Spétka wypowiedziata umowe ze Szkotg Inwestowania Sp. z o.o.
(Szkota Inwestowania) ze skutkiem na dziern 13 marca 2013 roku (raport biezacy nr 5/2013).
Powodem wypowiedzenia umowy byto niestosowanie sie przez Szkote Inwestowania
do niektérych warunkéw umowy. Umowa zostata podpisana w dniu 12 listopada 2012 roku,
o czym Emitent informowat raportem biezagcym nr 32/2012.
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Raportem nr 23/2013 z dnia 6 listopada 2013 roku Spétka poinformowata o ztozeniu do Sadu
Okregowego we Wroctawiu X Wydziat Gospodarczy pozwu przeciwko Szkole Inwestowania.
Pozew dotyczy wydania nakazu zaptaty w postepowaniu upominawczym i nakazanie w nim,
aby Szkota Inwestowania Sp. z 0.0., w ciggu dwdéch tygodni od doreczenia nakazu zaptaty zaptacita
na rzecz Spoétki kwote w wysokosci 250 tys. PLN tytutem kary umowne] naliczonej w wyniku
naruszenia przez Szkote Inwestowania Sp. z 0.0. postanowiert umowy.

2.3.Zawarcie Porozumienia z TU Generali

W Raporcie nr 14/2013 Zarzad Spoétki poinformowat o podpisaniu w dniu 16 lipca Porozumienia
z Towarzystwem Ubezpieczeniowym  GENERALI.  Porozumienie pomiedzy Generali,
a Spoétka powstato w konsekwencji koniecznos$ci zwrotu wyptaconych przez GENERALI prowizji
za spolisowane wnioski pozyskane przez jednego z Agentow Spodfki, zgodnie z Umowa Agencyjna
z dnia 16 lutego 2009 roku.

Spoétka wdrozyta rekomendacje Rady Nadzorczej w zakresie zapobiegania podobnym przypadkom
w przysztosSci oraz utworzyta w trzecim kwartale rezerwe w wysokosci 155 tys. PLN,
stanowigcg 30% bezspornych roszczen wobec nieuczciwego Agenta.

2.4. Wyijscie z inwestycji w Spétke Doradcy24 S.A. dotychczasowych strategicznych
akcjonariuszy i przejecie pakietu kontrolnego akcji Spotki przez Prezesa Zarzadu

W trzecim kwartale minionego roku dotychczasowi strategiczni akcjonariusze wyszli z inwestycji
w Spotke Doradcy24 sprzedajac pakiet kontrolny 45,81% akcji Spétki Prezesowi Zarzadu i wycofali
sie z prac w Radzie Nadzorczej, o czym Emitent informowat raportami w dniu 14 sierpnia
2013 roku. W zwigzku z tym w czwartym kwartale minionego roku zostat uzupetniony skfad
Rady Nadzorczej o czterech cztonkdéw, a Zarzad podjat dziatania w celu pozyskania inwestora
branzowego dla Spétki, ktdre zakonczyty sie sukcesem w pierwszym kwartale 2014 roku.

2.5. Uruchomienie portalu Ubezpieczenia.D24 online

W  grudniu 2013 roku zostat  zaimplementowany  wyspecjalizowany portal
Ubezpieczenia.D24 online do analizowania i poréwnywania ofert ubezpieczeniowych, tacznie
z mozliwoscig zakupu wybranej oferty. Juz w grudniu pierwsza oferta ubezpieczeniowa zostata
zamieniona na polise, a 2014 roku Spétka spodziewa sie dynamicznego wzrostu pozyskiwanych
w ten sposoéb klientow.

2.6. Przygotowanie projektu Nieruchomosci.D24

W czwartym kwartale 2013 roku Spoétka przygotowata do wdrozenia od poczatku 2014 roku
projekt uruchomienia ustug posrednictwa w obrocie nieruchomosciami w celu generowania
dodatkowych przychodéw, jak réwniez wykorzystania elementéw synergii pomiedzy dziatalnoscia
doradcéw finansowych i doradcéw w zakresie obrotu nieruchomosciami. W roku 2014 Spétka
spodziewa sie 0siggnac obroty z tego tytutu na poziomie kilkunastu milionéw ztotych.
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3. PRZEWIDYWANY ROZWO) JEDNOSTKI

Na dzien 31 grudnia 2013 roku w strukturze sprzedazy Spoétki pracowato 305  oséb,
w tym 142 osoby w sieci 31 oddziatow dziatajgcych pod marka Doradcy24 oraz 163 osoby
w sieci 140 placéwek partnerskich.

Spotka  kontynuowata dziatania restrukturyzacyjne zmierzajace do optymalizacji kosztéw,
koncentrujagc sie na rozwoju oddziatdw dziatajgcych pod marky Doradcy24 i placéwek
partnerskich. Mimo dekoniunktury na rynku Spétce udato sie zwiekszy¢ wolumen sprzedazy
kredytow hipotecznych w roku 2013 do prawie 474,6 min PLN w stosunku do 453,3 mIn PLN roku
2012 — tj. wzrost sprzedazy rok do roku o 4,7 %. Sukces jest tym wiekszy, ze sprzedaz kredytow
hipotecznych w Polsce w analogicznym okresie zmalata o kilka procent.

Jeszcze wiekszym sukcesem Spdtka moze pochwali¢ sie w obszarze produktéw komercyjnych,
w szczegolnosci finansowania dla matych i srednich przedsiebiorstw. Spétka zwiekszyta wolumen
sprzedanych produktéw z 34,2 min PLN w roku 2012 do 49,1 min PLN w roku 2013.
Wozrost w tej pozycji rok do roku wynidst 43,6 %. Udato sie go osiggnac¢ stosujac model oparty
na szerokim wachlarzu produktéw oferowanych przez dobrze wyszkolonych doradcéw.

Spoétka konsekwentnie realizujgc polityke rozwoju w roku 2013 zwiekszyta portfel sprzedanych
produktéw inwestycyjnych z 3,1 min PLN w roku 2012 do 5,7 min PLN w roku 2013.
Wzrost w tym obszarze wynidst 83,9%.

W 2014 roku czekajg Spdtke kolejne wyzwania, w tym w szczegdlnosci, w postaci osiggniecia
dodatniego wyniku na sprzedazy i wyniku finansowego netto. Najwiekszy wzrost sprzedazy
przewidywany jest w linii biznesowe] ubezpieczeniowo-inwestycyjnej poprzez wykorzystanie
efektéw synergii zwigzanych z pozyskaniem inwestora branzowego, firme Gold — Investment.
W zwigzku z tym Spdtka zamierza potozyé szczegdlny nacisk na efektywnos¢ sprzedazowg
doradcéw ubezpieczeniowo-inwestycyjnych oraz na rozwé;j sieci tych doradcow.

4. WAZNIEJSZE OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN | ROZWOJU

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

Do realizacji systemu klasy CRM i systemu naliczen prowizyjnych (CM), Spétka pozyskata dotacje
UE w ramach Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka na lata 2007-2013.

Spoétka zgodnie z planem zakonczyta w potowie 2012 roku wdrozenie wyzej wymienionych
systemow a dotacja UE przyznana na ten cel zostata ze strony Spétki rozliczona.

System wsparcia sprzedazy (CRM) oraz system naliczen prowizyjnych (CM), byt w okresie
tworzenia i wdrazania rozbudowywany o system analityczny umozliwiajgcy tworzenie raportingu
zarzadczego i analiz. W okresie od 01 lutego 2011 roku do 31 marca 2013 roku naktady z tego
tytutu wyniosty 155,4 tys. PLN, a z dniem 01 kwietnia 2013 roku system analityczny zostat
przyjety do uzytkowania.
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W okresie od 01 stycznia do 31 marca 2013 roku Spétka pozyskata dane klientdw, ktére zostaty
z dniem 01 kwietnia 2013 roku przyjete do uzytkowania jako bazy danych.

W okresie od 01 kwietnia do 31 grudnia 2013 roku na podstawie decyzji Rady Nadzorczej,
Spotka realizowata projekt dotyczacy Systemu rozliczen sieci sprzedazy produktéow
ubezpieczeniowo - inwestycyjnych, ktérego wydatki na koniec okresu sprawozdawczego
wyniosty 89,1 tys. PLN. System ten zostat przekazany do uzytkowania z dniem 01 stycznia
2014 roku.

5. AKTUALNA | PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA

W 2013 roku strata netto Spotki wyniosta 183,4 tys. PLN i byta nizsza od straty uzyskanej
w 2012 roku o 1.270,6 tys. PLN. Znaczne obnizenie straty zostato spowodowane wzrostem
przychoddéw ze sprzedazy o 927 tys. PLN, oraz wzrostem pozostatych przychoddéw operacyjnych
0 282,5 tys. PLN.

Wozrost przychoddéw ze sprzedazy wynika z 4,7 % wzrostu sprzedazy kredytéw hipotecznych
oraz 43,6 % przyrostu sprzedazy produktow komercyjnych.

Spétka w 2013 roku zintensyfikowata rowniez dziatania majgce na celu rozwdj sieci sprzedazy
produktéow inwestycyjnych, ktére majg prowadzi¢ do zbilansowania przychodéw ze sprzedazy
z kosztami dziatalnosci operacyjnej. Wzrost sprzedazy produktéow inwestycyjnych w stosunku
do wynikdéw osiggnietych w 2012 roku wynidst 83,9 %.

Pozostate przychody operacyjne w 2013 roku byt wyzsze od przychoddéw uzyskanych w 2012 roku,
poniewaz w tej pozycji Spoétka rozliczyta umorzenie dokonane przez Towarzystwo
Ubezpieczeniowe GENERALI w kwocie 300,0 tys. PLN, ktére dotyczyty zobowigzan wymagalnych
na dzien 30.06.2013 roku wobec tego Towarzystwa, zgodnie z Porozumieniem, o ktérym Zarzad
Spotki informowat w Raporcie nr 14/2013.

W tabeli ponizej przedstawiono gtéwne pozycje rachunku zyskéw i strat.
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01.01.2013- 01.01.2012-

Wybrane dane z rachunku zyskoéw i strat 31.12.2013 31.12.2012
tys. PLN tys. PLN

Przychody netto ze sprzedazy 14 997,3 14 070,3
Koszty dziatalnosci operacyjnej, w tym: (15 414,2) (15 621,8)
- amortyzacja (314,0) (344,3)
- zuzycie materiatow i energii (146,2) (267,7)
- koszty ustug obcych, wynagrodzen i §wiadczen na rzecz pracownikéw (14 777,7) (14 686,9)
- pozostate koszty (176,3) (322,9)
Zysk (strata) ze sprzedazy (416,9) (1551,5)
Pozostate przychody operacyjne 584,9 3024
Pozostate koszty operacyjne (323,6) (222,3)
Zysk (strata) z dzialalnosci operacyjnej (155,6) (1471,4)
Koszty i przychody finansowe (14,1) 27,7
Zysk (strata) brutto (169,7) (1443,7)
Podatek dochodowy (13,7) (10,3)
Zysk (strata) netto (183,4) (1 454,0)

W analizowanym okresie koszty dziatalnos$ci operacyjnej spadty o 207,6 tys. PLN, pomimo wzrostu
kosztéw ustug obcych o 90,8 tys. PLN. Wzrost kosztow ustug obcych dotyczyt gtéwnie wartosci
prowizji dla doradcéw finansowych, odpowiadajgcych wzrostowi przychoddw ze sprzedazy sieci
zewnetrznej, w ktérej srednie stawki prowizyjne bedace jedynym wynagrodzeniem sg wyzsze niz
doradcéw realizujgcych sprzedaz w oddziatach wtasnych.

Podstawowym zrddtem finansowania dziatalnosci Spotki sg $rodki pozyskane z emisji akcji.
Dane bilansowe Spoétki przedstawia tabela ponizej.
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31.12.2013 31.12.2012

Wybrane dane z bilansu

tys. PLN tys. PLN
Warto$ci niematerialne i prawne 886,6 953,3
Rzeczowe aktywa trwate 292,0 478,8

Naleznosci dtugoterminowe - -
Inwestycje diugoterminowe - -

Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 46,9 60,1
Razem aktywa trwale 12255 1492,2
Zapasy - -
Naleznosci krétkoterminowe 1972,3 1509,8
Srodki pieniezne 2955 328,7
RozZliczenia miedzyokresowe 34,7 56,9
Razem aktywa obrotowe 23025 18954
AKTYWA RAZEM 3528,0 3387,6
Kapitat podstawowy 3739,9 37399
Kapitaty zapasowe i rezerwowe 77319 77319
Niepokryta strata finansowa zlat ubiegtych (10 325,3) (8871,3)
Zysk (strata) netto* (183,4) (1 454,0)
KAPITAL WLASNY 963,1 1146,5
Rezerwy na zobowigzania 9,2 13,4
Zobowigzania dtugoterminowe 516,3 182,2
Zobowigzania krotkoterminowe 1789,1 1831,2
RoZliczenia miedzyokresowe 250,3 214,3
REZERWY | ZOBOWIAZANIA RAZEM 25649 22411
PASYWA RAZEM 3528,0 3387,6

W roku 2013 wskazniki finansowe charakteryzujgce rentownos¢ dziatalnosci Spétki przedstawiaty
sie nastepujaco:

Wybrane wskazniki finansowe 31.12.2013 31.12.2012
Rentownos ¢ sprzedazy (wynik ze sprzedazy/przychody) -2,78% -11,03%
Rentownos¢ netto (wynik netto/przychody) -1,22% -10,33%

W perspektywie diugoterminowej Zarzad zaktada dywersyfikacje zrddet przychodéw Spétki
poprzez istotne zwiekszenie przychodéw ze sprzedazy produktéow finansowych dla firm oraz
produktow o charakterze inwestycyjno-ubezpieczeniowym dla oséb fizycznych. Oczekuje sie, ze
Spoétka zwiekszy efektywnos¢é sprzedazy poprzez cross selling pomiedzy segmentami klientéw
oraz uzupetnienie oferty dla firm o ustugi doradztwa gospodarczego.

6. AKCJE WEASNE

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

7. ODDZIALY (ZAKtADY) JEDNOSTKI

Emitent nie posiada oddziatow(zaktadow). Dziata na terenie catego kraju za pomocga placowek
zlokalizowanych w najwiekszych miastach Polski, zr6znicowanych na funkcjonujgce pod logiem
Spotki i pod witasnymi markami.
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8. INSTRUMENTY FINANSOWE

Do gtédwnych instrumentéw finansowych, z ktorych korzysta Spétka, nalezg Srodki pieniezne oraz
lokaty krétkoterminowe. Spétka zarzgdza réwniez naleznosciami i zobowigzaniami ktore powstajg
z tytutu prowadzonej dziatalnosci. W 2013 roku Spoétka nie korzystata z zadnej formy
kredytowania.

Gtéwne rodzaje ryzyka Spétki zwigzane z instrumentami finansowymi to ryzyko zwigzane
z ptynnoscig oraz ryzyko kredytowe dotyczgce 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 problemdéw z wyptacalnoscia
partnerédw handlowych Spétki. Nie mozna wykluczyé, iz na skutek réznych zdarzen zwigzanych
z otoczeniem rynkowym Emitent bedzie miat trudnosci w wywigzywaniu sie ze zobowigzan
wzgledem kredytodawcdw. Mogtoby to spowodowad pogorszenie sytuacji Emitenta i spowolnic¢
tempo jego rozwoju, ze wzgledu na koniecznos$¢ zdobycia innych zrédet finansowania.

Nalezy jednak zaznaczyé, ze wg stanu na koniec 2013 roku Spétka nie posiada zobowigzan
przeterminowanych powstatych w omawianym roku.

W 2013 roku Spoétka nie miata probleméw z terminowym regulowaniem swoich zobowigzan.
Dodatkowo pod koniec 2013 roku Spdtka wystgpita do Banku BZ WBK S.A. o przyznanie kredytu
i podpisata w dniu 26 lutego 2014 roku umowe o kredyt na rachunku biezagcym do kwoty
500 tys. PLN, zabezpieczonym wekslem wtasnym oraz gwarancjg de minimis na kwote 60%
wartoéci kredytu. Srodki te pozwalajg Emitentowi na zwiekszanie skali przedptat wyptacanej
doradcom prowizji, a tym samym wzmacnianie pozycji konkurencyjnej na rynku.

Ryzyko kredytowe
Spétka posiada nieznaczne ryzyko kredytowe, poniewaz Kontrahentami Spétki sg w wiekszosci

wiarygodne instytucje finansowe takie jak banki i towarzystwa ubezpieczeniowe, a naleznosci
sg naleznosciami krotkoterminowymi.

9. NAJWAZNIEJSZE CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z DZIAtALNOSCIA SPOLKI

Ryzyko zwigzane z otoczeniem makroekonomicznym

Popyt na ustugi doradztwa finansowego oferowane przez Spdtke sy dodatnio skorelowane
z sytuacjg makroekonomiczng Polski. Wzrost gospodarczy kraju przektada sie na popyt
konsumpcyjny, chec¢ zadtuzania hipotecznego oraz inwestowania wolnych $rodkéw 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 Spétke, a tym
samym negatywnie wptyngé na wyniki finansowe Spétki. Wptyw na wyniki Spotki mogag tez miec
rekomendacje Komisji Nadzoru Finansowego i Narodowego Banku Polskiego powodujgce zmiany
dotyczace produktéw kredytowych i ubezpieczeniowo-inwestycyjnych oraz ich dostepnosci na
rynku, na ktérym dziata Spoétka.
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Ryzyko pogorszenia sie koniunktury w sektorze ustug finansowych

2013 rok to kolejny rok pogorszenia sytuacji na rynku produktéw hipotecznych z uwagi
na wprowadzenie przez banki ograniczen przy ocenie zdolnosci kredytowej wynikajgcych
z Rekomendacji wprowadzonych przez Komisje Nadzoru Finansowego oraz zakonczeniem
w 2012 roku sie programu wspomagajacy zakup mieszkan ,, RODZINA NA SWOIM”.

Taka sytuacja bedzie prowadzita do spowolnienia akcji kredytowej bankdw, co moze znaczaco
wptynaé na zmniejszenie sprzedazy produktéw hipotecznych oferowanych przez Emitenta. Spotka
odnotowuje takze rosnace 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 Spétki nie pozwala na uruchomienie precyzyjnie
juz zdiagnozowanych produktéw witasnych dla tego sektora. Nalezy dodaé, ze Polacy powoli
odzyskujg zaufanie do produktéw inwestycyjnych, ktdore znajdujg sie w systematycznie
powiekszajgcej sie ofercie Spdtki, co moze 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.

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 brokerdéw, taka,
jak profesjonalne doradztwo i szerokos¢ oferty produktowej. Niestety pogorszenie sie
koniunktury gospodarczej w sektorze ustug finansowych nasilito walke cenowg wsréd brokeréw
w zakresie poziomu wynagrodzen dla doradcéw bezposrednio obstugujgcych klientéw,
co moze sie przetozy¢ na spadek rentownosci dziatalnosci Spotki.

Ryzyko pogorszenia rentownosci

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

Ryzyko to jest ograniczane przez zarzadzanie relacjami z instytucjami finansowymi i dbatoscig
o0 jakosc¢ procesu sprzedazy. Z drugiej strony Emitent stwarza atrakcyjne warunki pracy doradcom,
dajac im mozliwos$¢ rozwoju, korzystny system wynagrodzen i rozliczen oraz bogatg game
oferowanych produktdéw i ustug.
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Ryzyko zwigzane z oszustwami, wyludzeniami i dziataniami niezgodnymi z prawem

W celu nawigzania i prowadzenia dalszej wspdtpracy z niektdrymi towarzystwami
ubezpieczeniowymi, 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 szkoda dla tych podmiotéw. Nieetyczne lub niezgodne z prawem dziatania pracownikow
i wspotpracownikdw Spotki mogg narazic Emitenta na straty finansowe. W opinii Zarzadu
zrealizowanie sie ryzyka zwigzanego z oszustwami, wytudzeniami i dziataniami niezgodnymi
z prawem przez zespdt dziatajgcy w imieniu Spoétki zostato bardzo mocno ograniczone
w 2013 roku, w zwigzku z przeprowadzonym audytem wewnetrznym i zaostrzeniem procedur.
Emitent zwiekszyt takze zakres biezgcego monitoringu i kontroli dziatalnosci pracownikéw oraz
wspotpracownikéw, a takie systematycznych szkolern pod katem obowigzujgcych regulacji
wewnetrznych i zewnetrznych.

Ryzyko utraty kluczowych zasobéw ludzkich

Spétka prowadzi swojg dziatalno$¢ 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 menadzerdéw 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 podejmuje wysitki nad systematycznym usprawnianiem jakosci zarzadzania i kultury
organizacyjne;.

Ryzyko zwigzane z funkcjonowaniem systeméw informatycznych

Spétka prowadzi swojg dziatalno$¢ gospodarczg w oparciu o nowoczesng technologie,
wypracowane systemy informatyczne, a takze aplikacje Customer Relationship Management
(CRM) stuzgce do zarzadzania, selekcjonowania i archiwizacji danych o klientach. Nalezyta
dziatalno$¢, miedzy innymi takich dziedzin jak ksiegowosé, obstuga konsumenta, tgcznos¢ miedzy
placowkami Spodtki, 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 systemow
komputerowych mogg doprowadzi¢c do catkowitej lub czesciowej awarii systemow
informatycznych lub kanatéw komunikacyjnych Spétki, co moze znaczgco negatywnie wptyngé
na dziatalno$¢ operacyjng Doradcy24 S.A.

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. Znaczgce zmiany tych przepisdw mogg mieé¢ wptyw na wyniki
finansowe Spofki.

Ryzyko zwiagzane z interpretacja przepiséw podatkowych

Brak precyzji w obowigzujgcych regulacjach podatkowych, ich niestabilnos¢ w potaczeniu
z dtugimi okresami przedawnienia zobowigzan oraz mozliwoscig naktadania kar utrudnia
planowanie podatkowe oraz kwalifikacje podatkowg transakcji. Zakwestionowanie przez organy
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podatkowe kwalifikacji podatkowej transakcji dokonywanych przez Emitenta moze ujemnie
wptynaé na wyniki finansowe Spétki.

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

Spétka nie zidentyfikowata istotnych nietypowych czynnikdw i zdarzen oraz umdw nie
uwzglednionych w bilansie majacych istotny wptyw na wyniki za rok 2013.

Robert Loranc
Prezes Zarzadu

Wroctaw, 16 kwietnia 2014 r.
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