Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Call Center Tools S.A.
za rok obrotowy 2014

Call Center Tools
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1. Informacje ogdlne

1.1 Dane spoétki

Firma | Call Center Tools

Forma prawna | Spétka Akcyjna
Kraj siedziby | Polska

Siedziba | Warszawa
Adres | ul. Zelazna 54, 00-852 Warszawa

Tel. | +48 22 256 21 22
Fax | +48 22 256 21 22

Internet | www.cctools.pl
E-mail | inwestor@cctools.pl

KRS | 0000383038
REGON | 142351353

NIP | 701 02 26 488

1.2 Zarzad Spotki

Na przestrzeni 2014 roku nie wystgpity zmiany w Zarzadzie Emitenta. Zarzad funkcjonuje jednoosobowo a
spétke do konca roku 2014 reprezentowat Czionek Zarzadu w osobie Pani Anny Kosiorek-Czajki.

1.3 Rada Nadzorcza Spoéftki

Na przestrzeni 2014 roku wystgpity zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Emitenta. Od 23.02.2013 roku do
dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania z dziatalnosci Rada Nadzorcza skfada sie z pieciu cztonkéw
w osobach:

= Anna Andrzejewska,

= mec. Wojciech Zmijewski,

= dr Bolestaw Gawet,

= Rafat Michalczyk,

= Piotr Pyskto.

2. Opis dziatalnosci

Podstawowg dziatalno$é Emitenta stanowi $wiadczenie ustug w zakresie wsparcia dziatalnosci typu Call &
Contact Center oraz rozwijanie narzedzi majgcych stuzyé zwiekszeniu skutecznosci dziatan
telemarketingowych. Najwazniejsze produkty Emitenta to:

» Usluga Zmiennej ldentyfikacji Potaczen — ZIP ktéra w sposob istotny zwieksza odbieralnos¢
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potgczen wychodzgcych z Call Centers do ich klientéw lub dtuznikéw. Dotychczasowe testy i
doswiadczenia jednoznacznie wskazujg, iz skutecznosé dzieki stosowaniu rozwigzania istotnie
wzrasta. Przecietnie w przedziale od 30 do 60 procent. Przekfada sie to bezposrednio na realne
oszczednosci i wieksze przychody dla klientow Emitenta.

= System Utrzymania Lacznosci - CCT Safety, ktéry Gwarantuje niespotykany dotychczas w poziom
niezawodnosci w tgcznosci uwzgledniajgcy specyfike i potrzeby organizacji Call Centers.

= System Detekcji Poczty — SDP, umozliwiajgcy osigganie znaczgcych oszczednosci przez
organizacje Call Centers dzieki wyeliminowaniu optat ponoszonych z tytutu dodzwaniania sie na
poczte glosowg abonenta.

= Enhanced Status Reporting System — ESRS, ktéry stuzy do monitorowania i raportowania stanu
taczy telekomunikacyjnych wykorzystywanych przez klienta (produkt finalizowany w ramach projektu
dofinansowywanego ze srodkéw Unii Europejskiej w ramach programu POIG 8.2) oraz ustuga
weryfikacji baz danych na ich zgodnos$¢ z najbardziej aktualnymi danymi abonentéw (ustuga rozwijana
po przejeciu spotki IPOM Sp. z 0.0.).

= Spotka komercjalizuje takze projekt przejetej w 2014 roku spoiki zaleznej IPOM Sp. z o0.0. dotyczacy
weryfikacji baz danych wykorzystywanych na potrzeby Call & Contact Centers.

Oferowane rozwigzania znajdujg zastosowanie przede wszystkim w takich obszarach jak: telesprzedaz,
windykacja oraz badania opinii publicznej. Wymienione obszary biznesowe systematycznie rozwijajg sie a
zapotrzebowanie na ustugi zwigzane z telemarketingiem dynamicznie rosnie. Spétka w ciggu minionych
lat pozyskata cennych i rozwojowych klientdw oraz nadal konsekwentnie rozbudowuje zaplecze
abonenckie o przedsiebiorstwa bedgce liderami w swoich branzach. Spos$rdéd znaczacych klientéw mozna
wymieni¢ m.in.:

= Bank Zachodni WBK S.A.,

= Reiffeisen Bank Polska S.A.,

= Alior Bank S.A.,

= Credit Agricole Bank Polska S.A.,

=  Meritum Bank S.A.,

= EOS KSI Polska Sp. z 0.0.,

= BESTS.A,

= Kredyt Inkaso S.A.

Model biznesowy Emitenta

Przychody Emitenta uzaleznione sg od wptywéw abonamentowych, wielkosci wygenerowanego ruchu
telefonicznego oraz w niektérych przypadkach, skali oszczednosci lub zwigekszenia efektywnosci
funkcjonowania Call Center. Emitent sprzedaje swoje ustugi bezposrednio, w przysziosci nie wyklucza
jednak rozbudowy sieci sprzedazy posredniej w oparciu o dostawcéw bazowych rozwigzan dla Call
Center. Na rynku nie dziatajg w chwili obecnej podmioty oferujgce rozwigzania Emitenta ani dziatajgce w
takim modelu rozliczen. Dodatkowo, biorgc pod uwage wieloletni charakter zawieranych uméw z czasem,
bariera wejscia z podobnym produktem na rynek przez konkurencje staje sie wyzsza a potencjalny rynek,
kurczy sie.

Obecnie na rynku funkcjonujg dwa rodzaje firm swiadczacych ustugi dla Call Center. S3 to:
» Dostawcy Rozwigzan — przedsiebiorstwa skupiajgce dziatania na dostarczaniu i wdrozeniu rozwigzan
zarowno sprzetowych, jak i aplikacyjnych, niezbednych do funkcjonowania Call Center. Oferowane
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przez dostawcow produkty to np.: dialer, power-dialer, tj. urzadzenia systemowe automatycznego
wybierania numeréw z udostepnionej bazy danych, narzedzia do badan skutecznosci kampanii,
narzedzia do zarzgdzania bazami danych. Sg to techniczne rozwigzania budowane w oparciu o sprzet
renomowanych producentéw (takich jak Avaya, Ericsson, Siemens) lub sg kompleksowymi
rozwigzaniami autorskimi  bazujgcymi na rozwigzaniach softwareowych mozliwych do
zaimplementowania w oparciu o dowolny, posiadany przez klienta sprzet.

= Operatorzy - przedsiebiorstwa skupiajgce sie na obstudze ruchu telekomunikacyjnego
generowanego przez Call Center. Zadaniem operatoréw jest dostarczenie klientowi tgczy o
odpowiednich parametrach takich jak: ilos¢ szczelin (ilo$¢ mozliwych jednoczesnych rozméw), ilo$¢
wywotan na sekunde (w przypadku dialeréw i power-dialeréw), identyfikacja numeru lub jej
blokowanie, przyjmowanie potgczen przychodzacych.

Emitent tgczy charakter obu wyzej dziatalnosci w jednym podmiocie, generujgc warto$¢ dodang dla
swoich klientéw. Rozwigzania dostarczane przez Emitenta fgcza w sobie funkcjonalnosci rozwigzan
oferowanych zaréwno przez dostawcow, jak i operatoréw, z tym ze narzedzia oferowane przez Emitenta
skupiajg sie przede wszystkim na podniesieniu efektywnosci wykonywanych potgczen, oraz zwigkszeniu
wykorzystania posiadanej przez klienta bazy. Stwarza to wiec mozliwos¢ wspétpracy z innymi
dostawcami. Dla klientow duzym utatwieniem w tym wypadku jest brak koniecznosci integracji przez
zespot Call Center rozwigzan dostarczanych przez operatoréw i dostawcéw osobno.

Oferta i model rozliczen Emitenta

Produkty Emitenta sg pofgczeniem specjalistycznego oprogramowania, sprzetu oraz ustug
telekomunikacyjnych — i sg sprzedawane w charakterze dedykowanej ustugi. Gidwnym, bazowym
produktem jest ZIP. Jest to rozwigzanie, ktére jest odpowiedzig na potrzebe zwiekszonej efektywnosci
skutecznego dodzwaniania sie do klientow ze strony firm Call Center. Na chwile obecng nikt nie oferuje
podobnych rozwigzan na rynku polskim, a site produktu stanowi pomyst i wykorzystanie wiedzy z zakresu
telekomunikacji oraz zagadnien Call Center. Podstawowym ryzykiem jest mozliwos¢ skopiowania
rozwigzania przez dostawcOw rozwigzan badz operatoréw. Aby zminimalizowac¢ ryzyko, produkt jest
oferowany, jako ustuga dajgca klientowi wymierne korzy$ci w postaci zwiekszenia skutecznosci
wykorzystania posiadanej bazy klientdéw, ograniczajgc jednoczesnie dostep do sposobu jej dziatania.
Kazdy klient Emitenta ma szanse przetestowac rozwigzanie w praktyce, przed podpisaniem ostatecznego
kontraktu. Szczegdtowe zasady mechanizmu dziatania systemu ZIP, pozostajg tajemnicg handlowg
Emitenta w rozumieniu art. 11 ustawy z 16.4.1993 roku. o zwalczaniu nieuczciwej konkurencji oraz art.
72(1) kodeksu cywilnego. Spétka ma takze inne produkty, w wiekszosci sg one zintegrowane z platformg
ZIP i rozszerzaja funkcjonalnos¢ bazowego rozwigzania.

3. Wydarzenia majace istotny wptyw na dziatalnos$¢ Spotki

Rok 2014 byt okresem pracy nad poprawg rentownosci oraz dalszego rozwoju oferty. Szczegdlnie
intensywnie Spotka pracowata z dotychczasowymi klientami, rozszerzajgc zakres swiadczonych ustug i
przygotowujgc klientow pod komercjalizacje nowych produktéw, ktére powstawaty w konsultacji z ich
docelowymi uzytkownikami. Spotka zaprezentowata swoja oferte u kilkunastu duzych potencjalnych
klientéw (reprezentujgcych czotéwke krajowych instytucji finansowych, firm windykacyjnych oraz
organizacji call centers) i podobnie, jak w ubieglym roku rozpoczeta negocjacje handlowe oraz
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uzgadnianie warunkow technicznych, co w perspektywie najblizszych miesiecy zaowocowac¢ powinno
nowymi przychodami. W omawianym okresie przedtuzyta i rozszerzyta umowy z nastepujgcymi klientami:
1. Data Broker S.A.

Santander Consumer Bank S.A.

Delta Contact Sp. z o.0.

Telmon Sp. Z 0.0. SKA

Meritum Bank IBC S.A.

ok wn

oraz pozyskata nowych klientow takich jak:

1. Credit Agricole Bank Polska S.A.

Vivus Finance Sp. z 0.0.

Global Collection Management Sp. z 0.0.
Zaplo Sp. z o.0.

Biuro Obstugi Wierzytelnosci Infos Sp. z o.0.

akrwbd

W omawianym okresie Spétce udato sie poprawi¢ rentownos¢ netto, z 4,5% w 2013 roku do 10,7% w
omawianym okresie. Wcigz jednak proces sprzedazy ustug Emitenta pozostaje ztozony i czasochionny.
Zaktada bowiem koniecznos$¢ uzyskania pozytywnej opinii kilku departamentéw (wieloszczeblowos$c
decyzji), a wymagania dotyczgce testow w duzych instytucjach finansowych sprawiajag, iz od momentu
rozpoczecia rozmoéw do momentu zamkniecia sprzedazy stosowng umowg w przypadku duzych i bardzo
duzych instytucji mija kilka miesiecy. Przektada sie to bezposrednio na ponoszone przez spotke koszty i
wplywa takze na prezentowang rentownos$é. Efekt ten jednak powoli traci na znaczeniu, bowiem
niwelowany jest przez przychody z juz wdrozonych klientéw. Poza tym czas pozyskania kontraktu powoli
ale systematycznie zmniejsza sie.

Waznym wydarzeniem omawianego okresu byto nabycie 100% udziatéw w IPOM Sp. z o.0. Emitent od
dluzszego czasu sygnalizowat takg mozliwos¢ w raportach okresowych kwartalnych oraz wskazywat na
mozliwe przeprowadzenie nowej emisji akcji, ktéra pozwolitaby sfinansowaé projekty w zakresie
wytworzenia lub pozyskania nowych produktéw i ustug (m.in. raporty okresowe EBI nr 24/2013, 30/2013,
36/2013, 2/2014). Taka mozliwo$é pojawita sie w na poczatku roku 2014 i Spétka w ramach swoich
uprawnien i mozliwosci skorzystata z nadarzajgcej sie okazji. IPOM Sp. z o.0., przejety podmiot, byt
wiascicielem projektu nowej i innowacyjnej na rynku ustugi zwigzanej z weryfikacjg baz danych
wykorzystywanych w codziennej dziatalno$ci organizacji Call Centers. Wg. przeprowadzonego
oszacowania, warto$¢ IPOM Sp. z 0.0. zostata ustalona w przedziale od 1.411 tys. zt do 1.728 tys. zt przy
uwzglednieniu synergii wynikajgcych z przejecia przez Spotke. Warto zaznaczyé, iz oczekiwania
sprzedajgcego byly wyzsze, a ostatecznie uzgodniona cena transakcyjna wyniosta 1.560.000 zt. Zgodnie
z wczesniej wyrazonymi i upublicznionymi zamierzeniami Emitent wyemitowat akcje w liczbie 3.000.000
szt. ktére zostaty wydane sprzedajgcemu w zamian za wkfad niepieniezny (aport w postaci IPOM Sp. z
0.0.). Do obliczenia tej liczby akcji, przystugujgcych sprzedajgcemu, przyjeto $rednig arytmetyczng kursu z
ostatnich 12 miesiecy kalendarzowych przypadajgcych na dzien 12.03.2014 r. czyli 0,52 zt za jedng akcje
Spofki. Cena emisyjna akcji emitowanych w ramach Emisji Serii C zostata wiec ustalona przez Zarzad w
oparciu o usredniong wycene rynkowg Spotki na kwote 0,52 zt za jedng akcje.



Podsumowujac, rok 2014 byt dla Spétki bardzo dobry. Spétka osiggneta bardzo dobre wyniki finansowe,
umochita swoje relacje z klientami, pozyskata nowych, wytworzyta nowe produkty, dokonata pierwszej
akwizycji w swojej historii i stata sie natychmiastowym beneficjentem przejetego rozwigzania.

Zysk netto oraz EBITDA w latach 2010-2014
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Call Center Tools S.A. osiggneta zysk netto na poziomie 627 tys. zt oraz wynik EBITDA 955 tys. zl.
Oznacza to wzrost w poréwnaniu do poprzedniego roku obrotowego odpowiednio 0 96% oraz 66%.
Dynamika ta byta zgodna z oczekiwaniami zaréwno Zarzadu. Nizsze przychody niz w analogicznym
okresie roku poprzedniego byly wynikiem mniejszej ilosci kampanii marketingowych realizowanych przez
klientéw oraz spowodowane obnizkg regulowanych stawek rozliczeniowych miedzy z operatorami
mobilnymi. Jednakze sprzedaz w kolejnych latach powinna rosng¢ (co nie zawsze oznacza wzrost
przychodéw w sytuacji dalszego obnizania stawek rozliczen miedzyoperatorskich MTR), za$§ baza
uzytkownikdw rozwigzan Spotki sukcesywnie sie rozrastaé o najwiekszych i najwazniejszych z punktu
widzenia dalszego rozwoju klientow. Warto takze podkresli¢, iz spotka nie wykorzystuje kredytéw i ma
coraz wieksze mozliwosci w zakresie potencjalnego finansowania swojego rozwoju diugiem. Wskaznik
zadtuzenia ogétem (jako stosunek zobowigzan do aktywow) na koniec 2014 roku wynosit 28%.

4. Obecnosé na rynku NewConnect

Call Center Tools S.A. notowana jest w Alternatywnym Systemie obrotu NewConnect, prowadzonym
przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. (nazwa skréocona: CCT) od 4 lipca 2011 r.
Emitent w pazdzierniku 2012 roku w zgodzie z regulaminem rynku alternatywnego zaprzestat z
korzystania z ustug Autoryzowanego Doradcy, ktérym byt dla Spétki EBC Solicitors S.A.



Powodem troski i szczegélnego niepokoju Zarzgdu pozostaje kurs notowan spotki. Sukces rynkowy oraz
dobre rezultaty operacyjne i finansowe, nie znajdujg odzwierciedlenia w wycenie notowanych na rynku
NewConnect akcji Spotki. Sytuacja ta ma miejsce od dlugiego czasu, znacznie przekraczajgcego
omawiany okres. Mimo wysitkbw Zarzgdu w prezentacji czytelnej strategii rozwoju, prob zwiekszonej
aktywnosci animatoréw akcji Spdétki, informacji o regularnie odnawianych umowach o ograniczeniu
zbywalnosci akcji zawieranych przez najwiekszych akcjonariuszy, zaréwno wielkos¢ obrotow jak i same
notowania znaczaco odbiegajg od oczekiwan Zarzgdu. Kapitalizacja Spétki w opinii Zarzadu nie
odzwierciedla faktycznej wartosci przedsiebiorstwa i pozostaje znaczgco niedowarto$ciowana. llustracjg
wyzej wymienionej sytuacji jest ponizszy wykres.

Zysk netto, sredni roczny kurs akcji wg cen zamkniecia oraz
Kurs akcji CCT na ostatniag sesje roku w latach 2011-2014

700000 2,50
600 000 \
\ - 2,00
500 000
400 000 - 150
300 000 - 100
200000
- 0,50
100 000
2011 2012 2013 2014
mm 7ysk netto Srednia cena zamkniecia Kurs ostatnia sesja roku

5. Wydarzenia, ktére wystapity po dniu bilansowym i moga mie¢ istotny wplyw na
dziatalnosé

Waznym wydarzeniem, ktore wystgpito po dniu bilansowym jest podjecie uchwaty w dniu 20.03.2014 r.
przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie akcjonariuszy w sprawie potgczenia Call Center Tools S.A. ze
spotkg z IPOM Sp. z 0.0. w drodze przeniesienia catego majgtku IPOM na Call Center Tools. W chwili
przygotowywanie niniejszego sprawozdania, Krajowy Rejestr Sgdowy nie dokonat wpisu tego zdarzenia
do ewidencji.

6. Przewidywany rozwaoj Spotki
W chwili obecnej Zarzad nie widzi powodéw do zmiany realizowanej strategii. Rok 2015 powinien by¢

okresem dalszego umacniania bazy klientéw, zwiekszania sprzedazy oraz poprawy rentownosci. W
portfolio uzytkownikdw rozwigzan oferowanych przez Spétke, powinni sie znalez¢ reprezentanci Scistej



czotowki krajowych bankéw oraz firm windykacyjnych. W 2015 roku Zarzad planuje przede wszystkim
komercjalizacje tych wytworzonych w latach 2013 i 2014.

7. Aktualnai przewidywana sytuacja finansowa

W roku obrotowym 2014 narastajgco Spotka wygenerowata zysk netto w wysokosci 628 tys. zt. Osiggneta
wynik EBITDA na poziomie 955 tys. zt oraz przychody w wysokosci 6 236 tys. zt. Kapitat wkasny Spotki na
dzien 31.12.2014 r. wynosit 3 539 tys. zi. Podstawowe wielko$ci ekonomiczne wykazane w sprawozdaniu
finansowym na dzien 31 grudnia 2013 przedstawialy sie jak w tabeli ponize;j.

Pozycja | Wartos¢ w zt
Kapitat zaktadowy 765 tys. zt
Kapitat wtasny 3 539 tys. zt
Inwestycje dtugoterminowe 1560 tys. zt
Aktywa obrotowe 1892 tys. zt
Zobowigzania diugoterminowe 72 tys. zt
Zobowigzania krotkoterminowe 763 tys. zt

W opinii Zarzadu Spétki obecna sytuacja finansowa pozwala na realizowanie zatozonej strategii a sytuacja
finansowa Spotki pozwala na biezace regulowanie zobowigzan.

8. Wazniejsze osiagnigcia w dziedzinie badan i rozwoju

W minionym roku Call Center Tools S.A. znaczaco rozbudowata potencjat swojej oferty realizujgc kilka

projektow nowych ustug, ktére dostepne beda dla klientéw pod koniec 2014 roku. Sg to miedzy innymi:

* rozwigzanie z zakresu bezpieczenstwa transmisji, skrojony na miare potrzeb i specyficznych
wymagan organizacji call centers, oferujgce bardzo wysoki poziom niezawodnosci,

= SDP - System Detekcji Poczty Gtosowej, dzieki ktéremu klienci mogg znacznie obnizy¢ koszty
unikajac nieefektywnych optat z tytutu naliczania minut za potgczenia z pocztg gtosowg adresatow
kampanii telemarketingowych,

= ZIP Mobile — mobilna wersja gtéwnej platformy systemowej spétki , przeznaczona do wykorzystania
przez pracownikéw terenowych np. firm windykacyjnych,

= zaawansowany system raportowania ruchu telekomunikacyjnego wspétfinansowany z pozyskanych w
2013 roku srodkéw unijnych w ramach programu POIG 8.2 (Wspieranie wdrazania elektronicznego
biznesu typu B2B). Spotka wigczyta ten ostatni projekt jako element szerszego przedsiewziecia
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zwigzanego z rozbudowg platformy ZIP. Jego wartos¢ wynosi 1.081.700,00 zt zas$ kwota
pozyskanego dofinansowania 757.190,00 zt. Realizacja projektu istotnie zaprocentuje w latach 2014-
2015 i pozwoli utrzymac sie Emitentowi w czotéwce innowacyjnych dostawcéw rozwigzan dla
organizacji Call Center w kraju.

» Dzieki przejeciu IPOM Sp. z o.0. portfolio oferowanych ustug wzbogacito sie o nowe rozwigzanie
dedykowane weryfikacji duzych baz danych, ktérego petna komercjalizacja powinna nastgpi¢ na
przestrzeni 2015 roku.

9. Informacje o nabyciu akcji wtasnych

Spotka nie nabywata wiasnych akcji.

10. Posiadane przez jednostke oddzialy (zaktady)

Spotka nie posiada oddziatow.

11. Informacje o instrumentach finansowych

Od dnia 4 lipca 2011 nastepujgce instrumenty finansowe Call Center Tools S.A. sg notowane w
Alternatywnym Systemie obrotu NewConnect, prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych w
Warszawie S.A.:

= 4.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A,
= 650.000 akcji zwyklych na okaziciela serii B,
= 3.000.000 akcji zwyktych imiennych serii C.

W zwigzku z czym Spoétka identyfikuje mozliwos¢ wystgpienia nastepujgcych czynnikéw ryzyka
zwigzanych z notowaniem instrumentéw finansowych Spétki na rynku NewConnect:

Ryzyko wahan cen akcji oraz niedostatecznej plynnosci akcji

Ceny papieréow wartosciowych notowanych w Alternatywnym systemie obrotu mogg podlegac
znaczgcym wahaniom, w zaleznosci od ksztattowania sie relacji podazy i popytu. Relacje te
zalezg od wielu ztozonych czynnikéw, w tym w szczegdlnosci od niemozliwych do przewidzenia
decyzji inwestycyjnych podejmowanych przez poszczegdlnych inwestoréw. Wiele czynnikow
wplywajagcych na ceny papieréow wartosciowych notowanych w Alternatywnym systemie obrotu
jest niezaleznych od sytuacji i dziatan Emitenta. Przewidzenie kierunku wahan cen papieréow
wartosciowych notowanych w Alternatywnym systemie obrotu, tak w krétkim, jak i w dtugim
terminie, jest przy tym bardzo trudne. Jednoczesnie papiery wartosciowe notowane w
Alternatywnym systemie obrotu cechujg sie mniejszg ptynnoscia w stosunku do papieréw
wartosciowych notowanych na rynku regulowanym. W przypadku Emitenta ograniczona ptynnos$¢
papieréw wartosciowych wynika réwniez ze stosunkowo niewielkiej ilosci Akcji Serii B,
wyemitowanych w ramach oferty prywatnej, jak réwniez zawarcia przez Emitenta z wiekszos$cig
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Akcjonariuszy serii A uméw o ograniczenie zbywalnosci akcji. W zwigzku z powyzszym istnieje
ryzyko, ze posiadacz akcji Emitenta nie bedzie mdgt sprzeda¢ ich w wybranych przez siebie
terminie lub ilosci albo po oczekiwanej przez siebie cenie. W skrajnym przypadku istnieje ryzyko
poniesienia strat na skutek sprzedazy akcji po cenie nizszej od ceny ich nabycia. Podobnie
istnieje ryzyko, ze osoba zainteresowana nabyciem papieréw wartosciowych Emitenta w ramach
transakcji zawartej w Alternatywnym systemie obrotu moze nie mie¢ mozliwosci zakupu tych
papieréw w wybranych przez siebie terminie lub ilosci albo po oczekiwanej przez siebie cenie.
Nalezy podkresli¢, iz ryzyko inwestowania w papiery wartosciowe notowane w Alternatywnym
systemie obrotu jest znacznie wieksze od ryzyka zwigzanego z inwestycjami na rynku
regulowanym, w papiery skarbowe czy tez w jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych
stabilnego wzrostu lub zréwnowazonych.

Ryzyko zwigzane z wydaniem decyzji o zawieszeniu lub o wykluczeniu akcji Emitenta z obrotu w
Alternatywnym systemie obrotu
Zgodnie z §11 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, jego organizator moze zawiesi¢
obrét instrumentami finansowymi na okres nie dtuzszy niz 3 miesigce:
* pawniosek emitenta;
= jezeliuzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu;
= jezeli emitent narusza przepisy obowigzujgce w Alternatywnym systemie obrotu.

Zgodnie z §12 ust. 1 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, jego organizator moze

wykluczy¢ instrumenty finansowe z obrotu:

= na wniosek emitenta, z zastrzezeniem mozliwosci uzaleznienia decyzji w tym zakresie od
spetnienia przez emitenta dodatkowych warunkow;

= jezeliuzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikdw obrotu;

= wskutek ogtoszenia upadtosci emitenta albo w przypadku oddalenia przez sgd wniosku o
ogtoszenie upadtosci z powodu braku srodkéw w majgtku emitenta na zaspokojenie kosztow
postepowania;

= wskutek otwarcia likwidacji emitenta.

Zgodnie z §12 ust. 2 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, jego organizator wyklucza

instrumenty finansowe z obrotu:

= w przypadkach okreslonych przepisami prawa;

= jezeli zbywalnosé tych instrumentow stata sie ograniczona;

= w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentow;

= po uptywie 6 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia o ogtoszeniu upadtosci
emitenta, obejmujgcej likwidacje jego majatku, lub postanowienia o oddaleniu przez sad
wniosku o ogloszenie tej upadiosci z powodu braku srodkéw w majgtku emitenta na
zaspokojenie kosztéw postepowania.

Zgodnie z §12 ust. 3 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, przed podjeciem decyzji o
wykluczeniu instrumentéw finansowych z obrotu Organizator Alternatywnego Systemu moze
zawiesi¢ obrot tymi instrumentami finansowymi. Do terminu zawieszenia w tym przypadku nie
stosuje sie postanowienia §11 ust. 1 (zawieszenie obrotu moze trwaé diuzej niz 3 miesigce).
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Zgodnie z art. 78 ust. 2 Ustawy o obrocie w przypadku gdy wymaga tego bezpieczenstwo obrotu
w alternatywnym systemie obrotu lub jest zagrozony interes inwestorow, firma inwestycyjna
organizujgca alternatywny system obrotu, na zgdanie Komisji, wstrzymuje wprowadzenie
instrumentéw finansowych do obrotu w tym alternatywnym systemie obrotu lub wstrzymuje
rozpoczecie obrotu wskazanymi instrumentami finansowymi na okres nie dtuzszy niz 10 dni.

Zgodnie z art. 78 ust. 3 Ustawy o obrocie w przypadku gdy obrét okreslonymi instrumentami
finansowymi jest dokonywany w okolicznosciach wskazujgcych na mozliwo$¢é zagrozenia
prawidtowego funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwa obrotu
dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia intereséw inwestoréw, na
zgdanie Komisji, firma inwestycyjna organizujgca alternatywny system obrotu zawiesza obrét tymi
instrumentami finansowymi na okres nie dtuzszy niz miesigc.

Zgodnie z art. 78 ust. 4 Ustawy o obrocie na zgdanie Komisji, firma inwestycyjna organizujgca
alternatywny system obrotu wyklucza z obrotu wskazane przez Komisje instrumenty finansowe, w
przypadku gdy obroét nimi zagraza w sposob istotny prawidlowemu funkcjonowaniu
alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwu obrotu dokonywanego w tym alternatywnym
systemie obrotu, lub powoduje naruszenie intereséw inwestorow.

Informacje o zawieszeniu lub wykluczeniu instrumentéw finansowych z obrotu publikowane sag
niezwtocznie na stronie internetowej Organizatora Alternatywnego Systemu Obrotu.

Zgodnie z §16 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu jezeli emitent nie wykonuje
obowigzkéw okreslonych w rozdziale V Regulaminu Organizator Alternatywnego systemu obrotu
moze:

= upomnie¢ emitenta, a informacje o upomnieniu opublikowa¢ na swojej stronie internetowej;

= zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi emitenta w Alternatywnym systemie obrotu;

= wykluczy¢ instrumenty finansowe emitenta z obrotu w Alternatywnym systemie obrotu; przy
czym w przypadku zawieszenia obrotu instrumentami finansowymi emitenta w oparciu o §16
Regulaminu okres zawieszenia moze trwac dtuzej niz 3 miesigce.

Zgodnie z §16 ust. 3 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu jezeli informacje przekazane
przez emitenta mogg mie¢ istotny wptyw na notowanie jego instrumentow finansowych w
Alternatywnym systemie obrotu, ich przekazanie moze stanowi¢ podstawe do czasowego
zawieszenia obrotu tymi instrumentami w Alternatywnym systemie obrotu przez Organizatora
Alternatywnego Systemu Obrotu.

Zawieszenie notowan akcji na Gietdzie lub ich wykluczenie moze mie¢ negatywny wptyw na
ptynnosé akcji w obrocie wtérnym oraz ich warto$¢ rynkowg, a w szczegdlnosci moze utrudnié
akcjonariuszom ich zbywanie. Ryzyko powyzsze dotyczy akcji wszystkich spétek notowanych na
Gietdzie.
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Ryzyka zwigzane z sankcjami administracyjnymi naktadanymi przez KNF
W przypadku gdy Emitent nie wykonuje lub wykonuje nienalezycie obowigzki wskazane w art. 96
Ustawy o ofercie publicznej, Komisja moze:

= wydaé decyzje o wykluczeniu, na czas okreslony lub bezterminowo, papieréw wartosciowych z
obrotu w Alternatywnym systemie obrotu, albo

= natozyé, biorgc pod uwage w szczegdlnosci sytuacje finansowg podmiotu, na ktéry kara jest
naktadana, kare pieniezng do wysokosci 1.000.000 zt, albo

= zastosowacé obie sankcje tacznie.

12. Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Emitenta
Ponizej przedstawione zostaty podstawowe ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Spotki.

Ryzyko uzaleznienia przychodéw od budzetéw marketingowych

Przychody Emitenta posrednio zalezg od wielkosci budzetéw marketingowych przedsigebiorstw,
ktére w swojej dziatalnosci wykorzystujg narzedzia telemarketingowe, w szczegdlnosci dotyczy to
dziatah telesprzedazy, w oraz dziatah windykacjnych. Przektada sie to na liczbe i wielkos¢
mozliwych do pozyskania zlecen i generowanego przez Call Center ruchu telekomunikacyjnego.
W przypadku zatamania sie koniunktury, budzety marketingowe sg jednymi z pierwszych ktorych
dotykajg oszczednosci i ograniczenia. To oznacza, ze taka sytuacja moze natychmiast przetozy¢
sie na kondycje finansowg Emitenta. Pewnym czynnikiem tagodzacym gwattowne obnizenie
przychodéw Emitenta, jest fakt, iz dostarcza narzedzia zwiekszajgce efektywnos¢, a ich relacja
uzytecznosci do ceny, wypada bardzo korzystnie zatem przyczynia sie do oszczednosci ktére
moze poczyni¢ klient.

Ryzyko utraty kluczowego partnera strategicznego

Dziatalnos¢ Emitenta wymaga bliskiej wspodtpracy z operatorem telekomunikacyjnym, majgcym
odpowiednio rozbudowane zaplecze techniczne i infrastrukturalne. Emitent ma takiego partnera i
jest nig spotka e-Telko sp. z 0.0. z grupy kapitatowej Tele-Polska Holding S.A. Wycofanie sie tego
partnera ze wspotpracy we wczesnym etapie rozwoju spétki, zwtaszcza w przeciggu pierwszych
dwéch lat mogtoby narazi¢ Emitenta na znaczne utrudnienia w prowadzeniu dziatalnosci, a tym
samym negatywnie przetozyloby sie na jego sytuacje finansowg. Aby zminimalizowac¢ to ryzyko,
Emitent zawart umowe, ktdrej zapisy odszkodowanie Emitentowi w przypadku gdyby powyzej
wskazany partner w sposob nieuprawniony wypowiedziat umowe. Emitent z czasem zamierza
takze rozbudowywac wtasne zaplecze infrastrukturalne aby w przysztosci moéc swiadczy¢ swoje
ustugi, takze bez tego typu partnera.

Ryzyko odejscia kluczowego klienta
Emitent jest podmiotem o krotkiej historii dziatalnosci, za$ jego gtéwny produkt znajduje sie w
fazie komercjalizacji. Z tego powodu spodtka nie moze pochwali¢ sie liczbg klientow, ktora
gwarantowataby wysokg stabilno$¢ przychoddéw. Odejscie jednego z klientéw mogtoby powaznie
wpltynaé na wyniki finansowe oraz realizacje prognoz. Ryzyko to jednak maleje z czasem, w miare
pozyskiwania nowych kontraktéw. W miedzyczasie zarzgd Emitenta zamierza prowadzi¢
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zachowawczg, ale rowniez i elastyczng polityke w zakresie kosztow, ktéra w razie wystgpienia
sytuacji o ktérej mowa, pozwalataby na natychmiastowg reakcje w zakresie rekompensowania
utraty przychodéw odpowiednimi korektami po stronie kosztowej dziatalnosci.

Ryzyko niepowodzenia strategii rozwoju Emitenta

Emitent narazony jest na ryzyko zwigzane z nietrafnoscig przyjetych zatozen strategicznych
dotyczacych m.in. rozwijanych ustug i produktéw oraz przysziego zapotrzebowania na nie ze
strony klientéw. Powyzsze wptywa takze na ryzyko niezrealizowania mozliwych do osiggniecia
przychodow i wynikéw finansowych. Emitent minimalizuje to ryzyko poprzez dokonywanie analiz
rynkowych, dobdr fachowej kadry i przede wszystkim, wprowadzanie produkiéw tworzonych
wspolnie z przysztymi ich uzytkownikami. Dobre rozpoznanie potrzeb klientdw poprzez pilotazowe
i testowe wdrozenia zwiekszajg prawdopodobienstwo przyjecia sie danego rozwigzania na rynku.

Ryzyko zwigzane z prognozami i planowaniem

Prognozy przysztych dziatan niosg ze sobg ryzyko, ze prognozy stanowigce podstawe podjecia
decyzji o rozpoczeciu planowanych przez Emitenta dziatan (np. inwestycji) nie sprawdza sie na
skutek zmian zachodzgcych w otoczeniu ekonomicznym, prawnym lub spotecznym. Prognozy
dotyczgce wynikow finansowych czy planowanych inwestycji mogg okazaé sie chybione, mimo
przyjecia stusznych zatozen w procesie prognozowania. W celu ograniczenia takiego ryzyka
Zarzad Emitenta aktualizuje i koryguje prognozy stanowigce podstawe dla decyzji biznesowych
Emitenta.

Ryzyko realizowanych kontraktéw

Dziatalnos¢ Emitenta polega w duzej mierze na realizacji proceséw i zadah o wysokim stopniu
technicznej zlozonosci, wymagajgcych pracy specjalistow z réznych dziedzin, a takze w
niektérych wypadkach zaangazowania strony trzeciej, co moze wigzac sie z ryzykiem wydtuzenia
czasu wdrozenia narzedzi systemowych przez Emitenta, zmiany zakresu dziatan oraz wyzszych,
przekraczajgcych planowane, kosztdw zwigzanych z realizacjg kontraktu. Ryzyko takie moze
wigzaé sie z odstgpieniem klienta od kontraktu, ewentualnymi reklamacjami lub roszczeniami
finansowymi. Emitent minimalizuje powyzsze ryzyka poprzez zatrudnianie posiadajgcych wysokie
kompetencje specjalistdw oraz doswiadczonej kadry zarzadzajgcej, a takze uwzglednia tg kwestie
w zawieranych z partnerami umowach.

Ryzyko pojawienia sie konkurencji

Emitent dziata na szybko rozwijajagcym sie rynku ustug dedykowanych Contact & Call Centers.
Istnieje prawdopodobienstwo zaistnienia na tym rynku konkurencji posiadajgcej wieksze zasoby
finansowe niz Emitent. Ponadto Emitent na dzien dzisiejszy nie dywersyfikuje znaczgco swojej
dziatalnosci. Moze to byé przyczyng zagrozenia konkurencjg, gdy podobne ustugi z
wykorzystaniem podobnej technologii zaczng oferowaé krajowe lub zagraniczne spofki na terenie
kraju. Mogtoby to doprowadzi¢ do zwiekszonych kosztéw prowadzenia dziatalnosci przez
Emitenta. Zarzad Emitenta zwraca jednak uwage na fakt, iz w miare przyrostu kontraktow, ktére w
dziatalnosci Emitenta zazwyczaj majg charakter dtugoterminowy oraz umoéw na wytgcznosc,
bariera wejscia na rynek przez potencjalnego konkurenta staje sie wyzsza, a konsekwencje jego
pojawienia sie stajg sie dla Emitenta z czasem coraz mniejsze .
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Ryzyko utraty kluczowych pracownikow

Niekontrolowana utrata kluczowych pracownikdw moglaby negatywnie wptyngé na tempo
realizacji zadan oraz na dalszy rozwdj ustug $wiadczonych przez Emitenta. Zatrudnienie
specjalistow, w przypadku zakonczenia wspoétpracy z dotychczasowymi pracownikami, wigzatoby
sie z dtugotrwatym procesem rekrutacji, a nastepnie nowozatrudnione osoby musiatyby zapoznac
sie z dziatalnoscig Emitenta, co mogtoby opézni¢ termin osiggniecia oczekiwanych rezultatow.
Emitent uwzglednia to ryzyko w swojej polityce kadrowej stosujac odpowiednie zapisy w umowach
0 prace oraz innych zwigzanych z wykonywaniem prac na rzecz Emitenta z pracownikami i
wspotpracownikami, jak réwniez stosuje system premiowy uzalezniony od realizacji zadan i
planéw sprzedazowych.

Ryzyko zwigzane z niespfacalnos$cia naleznosci od odbiorcow
Emitent, zawierajgc umowy z odbiorcami, stara sie zapewni¢ bezpieczenstwo transakcji poprzez
odpowiedni, poprzedzony analizg wiarygodnosci, dobdér kontrahentéw, a takze poprzez
odpowiednig konstrukcje umoéw oraz monitoring biezgcych naleznosci i ich egzekucje. Nalezy sie
jednak liczy¢ z istniejgcym ryzykiem braku sptaty naleznosci z tytutu wykonania kluczowych uméw
lub wynikajacym z biezacej dziatalnosci nawarstwieniem sie niesptaconych naleznosci, co moze
odbic¢ sie na kondycji Emitenta. Emitent zwraca jednak uwage, ze jest to ryzyko umiarkowane, ze
wzgledu na fakt iz $wiadczone przez Emitenta ustugi odgrywajg kluczowa role w dziatalnosci
wiekszosci klientéw, przede wszystkim, Call Centers zewnetrznych. Wstrzymanie $wiadczenia
ustug takim klientom przez Emitenta w praktyce powoduje niemoznos¢ prowadzenia przez nich
dalszej dziatalnosci. W zwigzku z tym, dbanie o przeptywy finansowe i regulowanie ptatnosci
wobec Emitenta lezy w interesie wiekszosci jego klientéw.

Ryzyko zwigzane z bezpieczenstwem internetowym oraz ochrong danych osobowych

Oparcie swiadczenia ustug na infrastrukturze teleinformatycznej wigze sie z zagrozeniami
typowymi dla sieci informatycznych, czyli ryzykiem wtamania do systemu, paralizu sieci lub
kradziezy danych o udostepnianych ustugach lub danych osobowych podlegajgcych rygorowi
ustawy o ochronie danych osobowych. Niebezpieczenstwo wtamania, kradziezy danych
teleinformatycznych lub paralizu systemu wigze sie z zagrozeniem dla mozliwosci $wiadczenia
ustug przez Emitenta. Z kolei kradziez lub udostepnienie danych niezgodnie z ustawg o ochronie
danych osobowych moze skutkowaé karami przewidzianymi ustawg lub roszczeniami osd6b
poszkodowanych. Emitent ocenia jednak to ryzyko jako minimalne. Wigkszos¢ baz z wrazliwymi
danymi wykorzystywanymi w realizowanej ustudze, znajduje sie po stronie klienta. Emitent
dostarcza przede wszystkim narzedzie iunika bezposredniej ingerencji lub interakcji z takimi
danymi.

Ryzyko koniecznos$ci ponoszenia znaczgcych nakfadoéw inwestycyjnych
Emitent w zaleznosci od wariantu rozliczen z klientem, moze by¢ zobligowany do finansowania
niezbednego zaplecza technicznego umozliwiajacego realizacje danej ustugi. Jest wysoce
prawdopodobne, ze wraz ze zwiekszaniem funkcjonalnosci rozwigzan oferowanych przez
Emitenta oraz z uwagi na oczekiwania klientéw, moze zaistnie¢ koniecznos$¢ zwigekszenia
wydatkbw na sprzet oraz aplikacje. Aby takie sytuacje nie wystepowaly w sposéb
niekontrolowany, Emitent stara sie rozwija¢ swoje produkty zgodnie z planem i harmonogramem
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ustalanym na dtugo przed jego realizacjg oraz na biezgco konsultuje potrzeby klientéw, przy
jednoczesnym monitorowaniu przeptywow finansowych.

Ryzyko zwigzane z awariami systemow teleinformatycznych

Dziatalnos¢ Emitenta jest nierozerwalnie zwigzana z uzyciem komputerow, serweréw, urzadzen
telekomunikacyjnych oraz fgczy telekomunikacyjnych. W zwigzku z tym istnieje ryzyko awarii
sprzetu i oprogramowania, jak réwniez awarii wystepujgcych na tgczach telekomunikacyjnych.
Awarie te mogg doprowadzi¢ w skrajnej sytuacji do okresowego przerwania prowadzenia
dziatalnosci przez Emitenta. W zakresie sprzetu wtasnego Emitent stara sie minimalizowac to
ryzyko stosujac rozwigzania redundantne, w zakresie infrastruktury telekomunikacyjnej takze
(zapasowe tgcza). Dodatkowo Emitent zabezpiecza interesy swoje oraz klientdw stosownymi
zapisami w umowach zawieranych z operatorami telekomunikacyjnymi, z ktérych taczy korzysta.
Dodatkowo, umowa z partnerem strategicznym (e-Telko sp. z 0.0.) gwarantuje Emitentowi
mozliwos¢ dochodzenia odszkodowan w przypadku zaistnienia awarii, ktéra w konsekwencji
negatywnie wptynefa na przychody.

Ryzyko zwigzane z utrudnionym dostepem do finansowania diugiem
Z uwagi na krotki okres dziatalnosci Emitenta, ma on ograniczone mozliwosci w zakresie
pozyskania finansowania, zwlaszcza zaciggniecia kredytu bankowego. W ocenie Zarzadu,
opierajgc sie na juz podpisanych umowach oraz zaawansowanych negocjacjach z nowymi
klientami, srodki generowane przez spotke oraz srodki pozyskane z emisji akcji sg obecnie
wystarczajgce do kontynuowania dziatalnos$ci i rozwoju oferty.

Podpisy osob reprezentujgcych Spétke:
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Anna Kosiorek-/Czajka
Czlonek Zarzadu

Warszawa, 18.05.2015 r.
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