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1. INFORMACJE OGOLNE

1.1.Podstawowe dane Spotki

Doradcy24 S.A. (dalej Spotka lub Emitent) zostata zarejestrowana jako spétka akcyjna w dniu
09 kwietnia 2008 r. w wyniku przeksztaicenia spétki Doradcy24 Sp. z 0.0. (wczesniej MyFinance

Sp.zo0.0.).

Forma Prawna Spétka Akcyjna

Siedziba ul. Legnicka 17/27, 53-671 Wroctaw

Kraj Polska

Oznaczenie Sadu Sad Rejgnowy dla Wrodawig - Fabryc%nej we Wroctawiu,
VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego

Numer KRS 0000303423

Wysokos¢ Kapitatu Zaktadowego 3739 856,65 zt w pelni optacony

Liczha Akcji Wszystkich Emisji 373 985 665

REGON 140791036

NIP 5272527706

Strona Internetowa www.doradcy24.pl

Adres e-mail pawel.wozniak@doradcy24.pl

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Spétki jest posrednictwo finansowe w zakresie kredytéw
i innych produktow finansowych oraz ubezpieczeniowych. Zgodnie ze Statutem, czas trwania

dziatalnosci Spélki jest nieograniczony.

1.2.0rgany Spotki

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

Na dzieri 31 grudnia 2014 roku Zarzad spotki Doradcy24 S.A. skiadat sie z nastepujacych oséb:

Przewodniczgcy delegowany do
petnienia czynnosci Prezesa Zarzgdu

Pawet Woizniak

oraz na dzieri sporzadzenia niniejszego sprawozdania Zarzad sp6tki Doradcy24 S.A. skiadat sie z
nastepujacych osoéb.

Pawet WoZniak Prezes Zarzadu

Na dzien 31 grudnia 2014 roku Rada Nadzorcza spotki Doradey24 S.A. skiadata sie z nastepujgcych
0s06b.

Pawel Wozniak Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
Jerzy Dera Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Piotr Sereja Sekretarz Rady Nadzorczej

Konrad Ogorzelski Cztonek Rady Nadzorczej
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Pan Pawel WozZniak ztozyt rezygnacje ze stanowiska Przewodniczgcego Rady Nadzorczej z dniem
10 lutego 2015 roku.

Sktad Rady Nadzorczej Spotki wg stanu na dzieri sporzgdzenia niniejszego sprawozdania
przedstawia sie w sposéb nastepujgcy:

Jerzy Dera Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Konrad Ogorzelski Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej
Piotr Sereja Sekretarz Rady Nadzorczej

Bogustaw Mazurek Cztonek Rady Nadzorczej

tukasz Jagietto Cztonek Rady Nadzorczej

2. ZDARZENIA ISTOTNIE WPLYWAJACE NA DZIALALNOSC JEDNOSTKI

2.1.Spétka od kwietnia 2014 roku podijefa dziatania restrukturyzacyjne, ktére mozna podzieli¢ na
3 grupy:
e Restrukturyzacja osobowa. Zmniejszono zatrudnienie w centrali Spétki o 17 oséb.

e Restrukturyzacja  oddziatowa oraz  pozostatych  kosztéw  operacyjnych.
Wypowiedziano umowy najmu i jednoczes$nie zamknieto oddziat w Warszawie.
Przeniesiono centrale sp6tki do innego biura we Wroctawiu. Spdtka dokonata
ograniczenia lub catkowicie zredukowata ponoszone koszty operacyjne zwigzane
m.in. z paliwem, sprzedaz aut, telefonami komdrkowymi.

e Dziatania prorozwojowe i sprzedazowe. Spotka od czerwca 2014 rozwija sie¢ agentow
wewnetrznych, ktérzy sg bardziej zwigzani z firmg i marza osiggana na sprzedazy
przez te struktury jest wieksza. Do tej pory otwarto oddziaty w Gdarisku, Wroctawiu
oraz Toruniu, Bielsku-Biatej, Wieluniu. Natomiast od maja 2015 ruszyt oddziat w
Krakowie.

2.2.Spétka powoli ogranicza nierentowng sprzedaz. Efekty dziatafh restrukturyzacyjnych i
prorozwojowych byly widoczne w IV kwartale 2014 roku oraz w catosci w 2015 roku,
zwigzane jest to z m.in. ze $rednio 3-miesiecznymi terminami wypowiedzert umow oraz
dodatkowo z 2-miesiecznymi odprawami.

2.3.W dalszym ciggu Spétka rowniez zmuszona jest do zwrotéw wczesniej wyptacanych
wynagrodzen z polis inwestycyjnych, ktére podlegajg lapsowaniu przed terminem
odpowiedzialnosci ze strony Spétki.

2.4.W dniu 08.07.2014 Spoétka i Szkota Inwestowania Sp. z 0.0. podpisaly ugode pozasgdows,
ktora zakoriczyta spér powstaly na bazie umowy partnerstwa strategicznego z dnia 12

listopada 2012r.
2.5.Spétka we wrzesniu i pazdzierniku skierowata do Kancelarii Prawnej do windykacji

kilkadziesigt spraw na tagczng kwote ponad 160 tys. PLN. z tytutu m.in. nieopfaconych faktur
za opfaty CRM przez agentow. Spétka podpisuje ugody w tym zakresie oraz dokonuje
czynnosci zwigzanych z uzyskaniem wyroku oraz skutecznej egzekucji. Wczedniej w Spofce
proces ten byt zaniedbany.

2.6.TU Open Life zerwato wczesniej zawarte porozumienie przez obydwie strony o sptacie kwoty
blisko 240 tys. PLN z tytutu lapséw. Spétka na poczet tego porozumienia miafa zablokowang
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na koncie bankowym w/w kwote. Open Life zerwat te blokade i zaspokoit swoje roszczenia.
TU Open Life wypowiedziato umowe spétce oraz wezwato do wykupienia weksla Spotki na
kwote 39,1 tys. zt. Spotka wptacita zgdang kwote Towarzystwu w dniu 21 stycznia 2015 roku.

2.7.W dniu 1 kwietnia 2014 roku Spétka zyskata nowego inwestora strategicznego firme
Polfinance Sp. z 0.0., spotke dziatajgca w sektorze posrednictwa finansowego i ubezpieczen,
ktora poprzez spotke zalezng Gold-Investment sp. z 0.0. (obecnie Polfinance Capital Sp.z 0.0.)
nabyta pakiet akcji od wiodgcego akcjonariusza Roberta Loranca.

Nadrzednym celem transakcji jest wzmocnienie wizerunku i rozpoznawalnos$ci marki Doradcy24.
Dzieki synergii wynikajgcej z pozyskania kapitatu i know-how Polfinance firma Doradcy24
rozszerzyla oferte produktowo-ustugowa. Kontrahenci i wspdipracownicy uzyskali dostgp do
najwiekszego portfolio produktowego w gtéwnych obszarach dziatalnosci tj. kredytow,
ubezpieczen i inwestycji.

3. PRZEWIDYWANY ROZWOJ JEDNOSTKI

Doradcy24 S.A. jest niezalezng od dostawcéw produktéw finansowych, ogélnopolskg firmg
doradztwa finansowego. Spétka $wiadczy ustugi posrednictwa finansowego w zakresie produktow
hipotecznych, produktéw gotéwkowych, produktéw komercyjnych, polis ubezpieczeniowych i
produktéw oszczednosciowo-ubezpieczeniowych przeznaczonych dla klientéw indywidualnych.

Spotka posiada szeroka oferte produktéw, ktérg systematycznie dostosowuje do zmieniajgcych
sie warunkéw rynkowych. W ramach oferowanych ustug doradcy finansowi przeprowadzajg
analize formalng i cenowg dostepnych produktéw pod katem oczekiwan i mozliwosci klienta,
koordynuja caty proces uzyskania finansowania od momentu ztozenia wniosku, poprzez uzyskanie
decyzji, podpisanie umowy, do momentu uruchomienia $rodkéw. Dodatkowo, w skfad
kompleksowej ustugi wchodzi pomoc w przygotowaniu wnioskéw kredytowych oraz gromadzeniu
niezbednej dokumentacji.

Na dzier 31 grudnia 2014 roku w strukturze sprzedazy Spotki pracowato 135

Placowki Partnerskie — Sie¢ Zewnetrzna 131 118
Doradcy — Sie¢ Wewnetrzna 4 2
Razem 135 120

Spétka przyjeta zasade, ze jesli Agent nie jest aktywny przez ostatnie 6 miesiecy to Spotka
rozwigzuje z takg osobg lub placowka umowe.

Hipoteka — wyptacone kredyty 288,4 4746 -39,2%
Wartoséé sprzedazy produktéw gotdéwkowych 5,9 7,0 -15,1,%
Warto$¢ sprzedazy produktéw komercyjnych 19,5 49,8 -60,8%
Wartoéé sprzedaiy produktéw ubezpieczeniowo-inwestycyjnych 1,0 5,8 -83,3%

Spétka kontynuowata dziatania restrukturyzacyjne zmierzajgce do optymalizacji kosztéw. Mimo
dekoniunktury na rynku Spofce nie udafo si¢ utrzymac wolumenu sprzedazy kredytow
hipotecznych, ktéry to spadt z 474,6 min PLN w 2013 roku do poziomu 288,4 min PLN roku 2014.
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Jeszcze wiekszy spadek dynamiki Spétka zanotowata w obszarze produktéw komercyjnych,
w szczegdblnosci finansowania dla matych i $Srednich przedsiebiorstw. Spétka zmniejszyta wolumen
sprzedanych produktéw z 49,8 min PLN w roku 2013 do 19,5 min PLN w roku 2014.
W Spétce nie ma w tej chwili modelu opartego na szerokim wachlarzu produktéw dla
przedsiebiorstw oferowanych przez dobrze wyszkolonych doradcéw. Spétka planuje pozyskac
specjalistéw od sprzedazy produktéw komercyjnych dla Matych i Srednich Przedsiebiorstw.

Jedli chodzi o wolumen sprzedazy kredytéw gotéwkowych spadek w roku 2014 w porédwnaniu do
roku 2013 wynidst tylko 15,1%. Spdtka konsekwentnie rozbudowuje swdj portfel bankéw, ktore
oferujg ten rodzaj produktu oraz rozwija organicznie sie¢ doradcéw specjalizujgcych sie w
sprzedazy kredytu gotdwkowego.

Spétka konsekwentnie realizowata polityke ograniczania w roku 2014 portfela sprzedanych
produktéw inwestycyjnych z 5,8 min PLN w roku 2013 do 1,0 min PLN w roku 2014.
Byta to decyzja $wiadoma z uwagi na zmieniajgce sie otoczenie rynkowe i duze ryzyko zwigzane
ze sprzedazg tego typu produktéw. Spétka w dalszym ciggu ponosita koszty zwrotu otrzymanego
wczesniej wynagrodzenia z tytutu lapséw ( tzn. wygasniecie umowy ubezpieczeniowej zwigzane
z faktem nieoptacania sktadek przez klienta. Okres nieoptacenia sktadki, po ktorym polisa zostanie
,Zlapsowana” zalezy od warunkéw umowy ) przed koricem okresu odpowiedzialnosci ( z reguty
wynosi on od 12 do 24 miesiecy od wystawienia polisy klientowi ).

W 2015 roku czekajg Spotke kolejne wyzwania, w tym w szczegdlnosci, w postaci osiggnigcia po
raz pierwszy w historii dodatniego wyniku na sprzedazy i wyniku finansowego netto. Najwigkszy
wzrost sprzedazy przewidywany jest w linii biznesowej kredytéw gotéwkowych i komercyjnych.
W zwigzku z tym Spoétka zamierza potozyé szczegdlny nacisk na efektywnosc¢ sprzedazowsg
doradcow Sieci Wewnetrznej .

4.  WAZNIEISZE OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN | ROZWOJU

Spotka w roku 2014 nie prowadzita zadnych czynnosci, ani zadnych nowych projektow w
dziedzinie badan i rozwoju.

5. AKTUALNA [ PRZEWIDYWANA SYTUACIA FINANSOWA

W 2014 roku strata netto Spétki wyniosta 1.731,2 tys. PLN i byla wyzsza od straty uzyskanej
w 2013 roku o 1.547,8 tys. PLN. Znaczne zwiekszenie straty zostato spowodowane procesem
restrukturyzacji finansowej i organizacyjnej, znaczacym spadkiem przychodéw ze sprzedazy o
7.572,0 tys. PLN, { w tym ok. 5 min PLN z tytufu mniejszej wartoéci zawartych polis
inwestycyjnych ) wzrostem pozostatych kosztéw operacyjnych o 344,6 tys. PLN (Spofka
zdecydowata utworzy¢ dodatkowo w Il kwartale 2014 roku rezerwe w wysokosci 361,9 tys. PLN z
tytutu wyptaconych wynagrodzen nieuczciwemu Agentowi, oraz z tytutu uzyskania mniejszej
marzy na sprzedazy produktow oraz koniecznosci zwrotu czesci wynagrodzert do Towarzystw
Ubezpieczeniowych na poziomie ponad 500 tys. PLN.
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Pozostate przychody operacyjne w 2014 roku byt nizsze od przychodéw uzyskanych w 2013 roku
0 384,1 tys. PLN, poniewaz w tej pozycji Spotka w poprzednim roku 2013 rozliczyta umorzenie
dokonane przez Towarzystwo Ubezpieczeniowe GENERALI w kwocie 300,0 tys. PLN, ktore
dotyczyty zobowigzar wymagalnych na dziert 30.06.2013 roku wobec tego Towarzystwa, zgodnie
7 Porozumieniem, o ktérym Zarzad Spé6tki informowat w Raporcie nr 14/2013.

W tabeli ponizej przedstawiono gtéwne pozycje rachunku zyskow i strat.

PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY | ZROWNANE Z NIMI, W TYM: 14 997,3
. Przychody netto ze sprzedazy produktow 7425,3 14 997,3
Il. Zmiana stanu produktéw 0,0 0,0
1H1. Koszt wytworzenia produktéw na wiasne potrzeby jednostki 0,0 0,0
IV. Przychody netto ze sprzedazy towarow | materiatow 0,0 0,0
KOSZTY DZIALALNOSCI OPERACYINES 8611,7 15 414,2
I. Amortyzacja 275,2 314,0
Il. Zuzycie materiatoéw i energii 82,8 146,2
1I. Ustugi obce 6751,8 128215
IV. Podatki i optaty 39,9 64,2
V. Wynagrodzenia 1218,5 1795,9
V1. Ubezpieczenia spoteczne i inne Swiadczenia 143,0 160,3
VIl. Pozostate koszty rodzajowe 100,6 112,1
ZYSK (STRATA) ZE SPRZEDAZY -1186,4 -416,9
POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYINE 200,8 584,9
. Zysk ze zbycia niefinansowych aktywdw trwatych 3,4 58,2
Il. Dotacje 48,7 55,0
HI. Inne przychody operacyjne 148,7 471,7
POZOSTALE KOSZTY OPERACYINE 668,2 323,6
I. Strata ze zbycia niefinansowych aktywdw trwatych 64,2 0,0
iI. Aktualizacja wartoéci aktywow niefinansowych 362,0 186,1
Il. Inne koszty operacyjne 242,0 137,5
ZYSK (STRATA) Z DZIALALNOSCI OPERACYINE) -1653,8 -155,6
PRZYCHODY FINANSOWE 4,7 1,7
I. Dywidendy i udzialy w zyskach 0,0 0,0
1. Odsetki 4,7 1,7
1. Zysk ze zbycia inwestycji 0,0 0,0
V. Aktualizacja wartosci inwestycji 0,0 0,0
V. Inne 0,0 0,0
KOSZTY FINANSOWE 39,1 15,8
1. Odsetki 30,7 15,8
II. Strata ze zbycia inwestycji 0,0 0,0
111, Aktualizacja wartosci inwestycji 0,0 0,0
V. Inne 8,4 0,0
ZYSK (STRATA)} Z DZIALALNOSCI GOSPODARCZES -1688,1 -169,7
WYNIK ZDARZEN NADZWYCZAINYCH 0,0 0,0
I. Zyski nadzwyczajne 0,0 0,0
1. Straty nadzwyczajne 0,0 0,0
ZYSK (STRATA) BRUTTO -1 688,1 -169,7
PODATEK DOCHODOWY 43,2 13,7
POZOSTALE OBOWIAZKOWE ZMNIEISZENIA ZYSKU 0,0 0,0
ZYSK (STRATA) NETTO -1 73,2 -183,4
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W pozycji kosztéw ustug obcych gidwng wartos¢ stanowig prowizje dla doradcow finansowych.

e Podstawowym zrédtem finansowania dziatalnosci Spétki sg srodki pozyskane z emisji

akciji.
e Spoétka w lutym 2014 roku uzyskata w BZWBK S.A. kredyt w rachunku biezgcym z limitem

na 500 tys. PLN na okres 6 miesiecy. W sierpniu 2014 roku Spdfce zostat przedtuzony
kredyt, na kolejny okres 1-ego roku. Spétka zobowigzana jest co miesigc zmniejszac
zaangazowanie kredytowe o 10 tys. PLN.

e W dniu 17 lutego 2015 roku Spétka dokonata przydziatu 300-stu sztuk 2-letnich obligacji
zwyktych na okaziciela serii A 0 wartosci nominalnej 1.000 PLN kazda, o tgcznej wartosci
300.000 PLN. Oprocentowanie wynosi 5% w skali roku. Wszystkie obligacje zostaty objete
przez jednego inwestora.

Wybrane dane bilansowe Spétki przedstawia tabela ponizej.

733,5

1225,5

IV. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe
2 EbiEn

AKTYWA TRWALE
I. Wartosci niematerialne i prawne 678,6 886,6
Il. Rzeczowe aktywa trwate 54,9 292,0
Il. Naleznosci dtugoterminowe 0,0 0,0
IV. Inwestycje diugoterminowe 0,0 0,0
V. Diugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 0,0 46,9
AKTYWA OBROTOWE 745,7 2302,5
I. Zapasy 0,0 0,0
1. Naleznosci krétkoterminowe 717,3 19723
1. Inwestycje krétkoterminowe 21,9 295,5
6,6 34,7

KAPITAL (FUNDUSZ) WLASNY 963,1
i. Kapitat {fundusz) podstawowy 37399 3739,9
II. Nalezne wpfaty na kapitat podstawowy 0,0 0,0
Il. Udziaty (akcje) wtasne 0,0 0,0
IV. Kapitat (fundusz) zapasowy 75484 77319
V. Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny 0,0 0,0
V1. Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe 0,0 0,0
VIil. Zysk (strata) z lat ubiegtych -10325,4 -10 325,3
VIIL Zysk (strata) netto -1731,2 -183,4
IX. Odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego 0,0 0,0
ZOBOWIAZANIA | REZERWY NA ZOBOWIAZANIA 22475 2 564,9
|. Rezerwy na zobowigzania 153,8 9,2
il. Zobowiazania dtugoterminowe 309,6 516,3

15824 1789,1

IIl. Zobowigzania krétketerminowe
IV. Rozliczenia mied

kresowe

201,6

Spotka zawigzata rezerwe uwidoczniong w pozycji ,Rezerwa na zobowigzania” — Pozostate
rezerwy diugoterminowe w wysokosci : 150 tys. PLN na poczet Porozumienia z Generali Zycie
Towarzystwo Ubezpieczen S.A.
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W roku 2014 wskaZniki finansowe charakteryzujgce rentownosc¢ dziatalnosci Spotki przedstawiaty
sie nastepujgco:

Rentownosc sprzedazy ( wynik na sprzedazy/przychody ) -16,00% | -2,78%

Rentownosé netto { wynik netto / przychody ) -23,30% -1,22%

W perspektywie diugoterminowej Zarzad zaktada dywersyfikacje Zrodet przychodéw Spofki
poprzez zwiekszenie przychodoéw ze sprzedazy produktéw finansowych dla firm i kredytéw
gotéwkowych oraz z tytutu posrednictwa w obrocie nieruchomodciami, deweloperce i usfugach
consultingowych.

6. AKCJE WLASNE

Spotka w roku obrotowym nabyta 165 akcji w celu ich umorzenia. Podstawg nabycia jest uchwata
nr 48 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Doradcy24 S.A. z dnia 29 maja 2014 roku.

7. ODDZIALY (ZAKLADY) JEDNOSTKI

Emitent nie posiada oddziatow(zaktadéw). Dziata na terenie catego kraju za pomoca placéwek
zlokalizowanych w najwiekszych miastach Polski, zréznicowanych na funkcjonujace pod logiem
Spotki i pod wiasnymi markami.

8. INSTRUMENTY FINANSOWE

Do giéwnych instrumentéw finansowych, z ktérych korzysta Spétka, nalezg Srodki pienigine.
Spotka zarzadza réwniez naleznosciami i zobowigzaniami, ktére powstajg z tytutu prowadzonej
dziatalnodci. W 2014 roku Spoétka korzystata z kredytu w rachunku biezgcym z limitem na 500 tys.
PLN. Gtéwne rodzaje ryzyka Spétki zwigzane z instrumentami finansowymi to ryzyko zwigzane
z ptynnoécig oraz ryzyko kredytowe dotyczace jej kontrahentdw.

Ryzyko utraty ptynnosci

Spo6tka bada poziom ptynnosci stale monitorujgc stan naleznosci i zobowigzarh handlowych
majacych bezposredni wptyw na przeplywy pieniezne. Ryzyko utraty plynnosci wigze sie
bezposrednio z pogorszeniem sytuacji finansowej, a tym samym probleméw z wyptacalnoscig
partneréw handlowych Spétki. Nie mozna wykluczy¢, iz na skutek réznych zdarzen zwigzanych
z otoczeniem rynkowym Emitent bedzie miat trudnosci w wywigzywaniu sie ze zobowigzan
wzgledem kredytodawcéw. Mogtoby to spowodowaé pogorszenie sytuacji Emitenta i spowolnic
tempo jego rozwoju, ze wzgledu na koniecznos¢ zdobycia innych zrédet finansowania.

Nalezy jednak zaznaczy¢, ze wg stanu na koniec 2014 roku Spétka nie posiadata zobowigzan
przeterminowanych powstatych w omawianym roku. W 2014 roku Spétka generalnie nie miata
probleméw z terminowym regulowaniem swoich zobowigza. Dodatkowo w dniu 26 lutego 2014
roku Spotka uzyskata w banku BZ WBK S.A. kredyt w rachunku biezgcym do kwoty 500 tys. PLN,
zabezpieczony wekslem wtasnym oraz gwarancjg de minimis na kwote 60% wartosci kredytu.
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Srodki te pozwalajg Emitentowi na zwigkszanie skali przedptat wyptacanej doradcom prowizji, a
tym samym wzmacnianie pozycji konkurencyjnej na rynku.

Ryzyko kredytowe

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

9. NAJWAZNIEJSZE CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA SPOLKI

Ryzyko zwigzane z otoczeniem makroekonomicznym

Popyt na ustugi doradztwa finansowego oferowane przez Spotke sg dodatnio skorelowane
z sytuacjg makroekonomiczng Polski. Wzrost gospodarczy kraju przekfada sie na popyt
konsumpcyjny, che¢ zadtuzania hipotecznego oraz inwestowania wolnych srodkdw w instrumenty
finansowe, inne niz rachunki i lokaty bankowe. Na wyniki finansowe osiggane przez Spotke
najwiekszy wplyw wywierajg takie czynniki jak: tempo wzrostu PKB, poziom inflacji i stép
procentowych oraz stopa bezrobocia. Pogarszanie sig sytuacji makroekonomicznej w kraju moze
spowodowa¢ obnizenie zainteresowania klientéw ustugami oferowanymi przez Spotke, a tym
samym negatywnie wplynaé na wyniki finansowe Spétki. Wptyw na wyniki Spotki mogg 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 Spotka.

Ryzyko pogorszenia sie koniunktury w sektorze ustug finansowych

2014 rok to kolejny rok pogorszenia sytuacji na rynku produktdéw hipotecznych z uwagi
na wprowadzenie przez banki ograniczert przy ocenie zdolnosci kredytowej wynikajgcych
z Rekomendacji wprowadzonych przez Komisje Nadzoru Finansowego .

Taka sytuacja bedzie prowadzita do spowolnienia akcji kredytowej bankéw, co moze znaczgco
wplynaé¢ na zmniejszenie sprzedazy produktéw hipotecznych oferowanych przez Emitenta.

Spotka 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 staty rywalizacja
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 znaczgcej pozycji na rynku finansowym,
a takze mniejszymi przedsiebiorstwami. Konkurujgce podmioty oferujg produkty tych samych
instytucji finansowych, dlatego istota konkurencji pomigdzy firmami doradczymi (brokerami)
dystrybuujagcymi  produkty finansowe polega na konkurowaniu procesem obstugi klienta
(jego jakodcia i szybkoscig) i wartoscig dodang dla klienta kreowang przez brokerow, taka,
jak profesjonalne doradztwo i szeroko$¢ oferty produktowej. Niestety pogorszenie sie
koniunktury gospodarczej w sektorze ustug finansowych nasilifo walke cenowg wérdd brokeréw
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w zakresie poziomu wynagrodzeri dla doradcéw bezposrednio obstugujacych klientow,
co moze sie przetozy¢ na spadek rentownosci dziatalnosci Spotki.

Ryzyko pogorszenia rentownosci

Podstawowym Zrédtem przychodéw Emitenta sa prowizie od instytucji finansowych,
a podstawowym 7rédtem kosztéw prowizje i wynagrodzenia wyptacane doradcom. W wyniku
zmian sytuacji na rynku posrednictwa finansowego, zachowan konkurentéw oraz instytucji
finansowych poziom uzyskiwanych przychodoéw moze sie zmienia¢. Réwnoczednie, w zaleznosci
od sytuacji na rynku pracy, wynagrodzen oferowanych doradcom i sprzedawcom przez instytucje
finansowe i konkurentéw, Emitent moze byé zmuszony utrzymywaé poziom wynagrodzen
doradcéw na poziomie wyzszym niz zakladany. Oba powyisze czynniki mogg doprowadzi¢
do spadku marzy na sprzedazy i spadku rentownosci dziatalnosci Emitenta.

Ryzyko to jest ograniczane przez zarzadzanie relacjami z instytucjami finansowymi i dbatoscig
o jako$¢ procesu sprzedazy. Z drugiej strony Emitent stwarza atrakcyjne warunki pracy doradcom,
dajac im moizliwoéé rozwoju, korzystny system wynagrodzer i rozliczeri oraz bogata game
oferowanych produktow i ustug.

Ryzyko zwigzane z oszustwami, wytudzeniami i dziataniami niezgodnymi z prawem

W celu nawigzania i prowadzenia dalszej wspofpracy z niektérymi towarzystwami
ubezpieczeniowymi, bankami i pozabankowymi instytucjami finansowymi Emitent jest zmuszony
podpisywa¢ zobowigzania wekslowe in blanco. W przypadku Spétki zobowigzanie wekslowe moze
staé sie wymagalne, gdy Spotka lub personel Spétki dopusci sie popetnienia przestgpstwa
ze szkoda dla tych podmiotéw. Nieetyczne lub niezgodne z prawem dziatania pracownikéw
i wspotpracownikéw Spotki moga narazi¢ Emitenta na straty finansowe. W opinii Zarzadu
zrealizowanie sie ryzyka zwigzanego zoszustwami, wyludzeniami i dziataniami niezgodnymi
z prawem przez zesp6t dziatajagcy w imieniu Spétki zostato bardzo mocno ograniczone
w 2014 roku, w zwigzku zaostrzeniem procedur. Emitent zwigkszyt takze zakres biezgcego
monitoringu i kontroli dziatalnosci pracownikéw oraz wspétpracownikéw.

Ryzyko utraty kluczowych zasobéw ludzkich

Spétka prowadzi swoja dziatalno$¢ w oparciu o wiedze i umiejetnoéci pracujacych dla niej ludzi.
Proces restrukturyzacji kosztowej spowodowat zmniejszenie zatrudnienia do minimum oraz
rezygnacje z back up-u kompetencji kluczowych menadzeréw i specjalistow. Rowniez agresywna
walka konkurencyjna na rynku stwarza ryzyko pozyskania przez konkurencje menadzerow
odpowiedzialnych za sprzedaz w poszczegolnych sieciach oraz grup doradcow. W zwigzku z tym
Spotka podejmuje wysitki nad systematycznym usprawnianiem jakosci zarzgdzania i kultury
organizacyjnej.

Ryzyko zwigzane z funkcjonowaniem systeméw informatycznych

Spétka prowadzi swojg dziafalno$¢ gospodarczg w oparciu o nowoczesng technologie,
wypracowane systemy informatyczne, a takie aplikacje Customer Relationship Management
(CRM) stuzace do zarzadzania, selekcjonowania i archiwizacji danych o klientach. Nalezyta
dziatalno$¢, miedzy innymi takich dziedzin jak ksiegowosé, obstuga konsumenta, fgcznos¢ miedzy
placéwkami Spétki, a centrum przetwarzania danych uzalezniona jest od sprawnego
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funkcjonowania infrastruktury informatycznej. Btedy w oprogramowaniu, nieautoryzowany
dostep 0s6b trzecich do poufnych informacji Spétki lub nieprofesjonalna modernizacja systemow
komputerowych moga doprowadzi¢ do catkowitej lub czesciowej awarii systemow
informatycznych lub kanatéw komunikacyjnych Spétki, co moze znaczaco negatywnie wptyngc
na dziatalno$¢ operacyjng Doradcy24 S.A.

Ryzyko zmian przepiséw prawnych

Otoczenie prawne istotnie wplywa na dziatalno$é Spotki. Dotyczy zaréwno sektora, w ktorym
bezposrednio funkcjonuje Spétka (doradztwo finansowe), sektoréw powigzanych, jak i procedur
wykorzystywanych przez Spotke. Znaczace zmiany tych przepiséw mogg mie¢ wptyw na wyniki
finansowe Spotki.

Ryzyko zwigzane z interpretacjq przepiséw podatkowych

Brak precyzji w obowiazujgcych regulacjach podatkowych, ich niestabilnos¢ w potagczeniu
z dtugimi okresami przedawnienia zobowigzari oraz mozliwoécig nakfadania kar utrudnia
planowanie podatkowe oraz kwalifikacje podatkowg transakcji. Zakwestionowanie przez organy
podatkowe kwalifikacji podatkowe]j transakcji dokonywanych przez Emitenta moze ujemnie
wptyngé na wyniki finansowe Spofki.

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 zdarzeh oraz umow nie

uwzglednionych w bilansie majacych istotny wptyw na wyniki za rok 2014.

Pawet Wozniak
Prezes Zarzgdu

Wroctaw, 21 maj 2015 r.
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