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Wartos¢ wynagrodzen, nagréd lub korzysci, w tym wynikajgcych z programoéow motywacyjnych lub
premiowych opartych na kapitale emitenta, w tym programéw opartych na obligacjach z prawem
subskrypcji (w pienigdzu, naturze lub jakiejkolwiek innej formie), wyptaconych, naleznych lub potencjalnie
naleznych, odrebnie dla kazdej z osdb zarzadzajgcych i nadzorujacych emitenta w przedsiebiorstwie
emitenta, bez wzgledu na to czy odpowiednio byty one zaliczane w koszty, czy tez wynikaty z podziatu zysku;
w przypadku gdy emitentem jest jednostka dominujgca lub znaczacy inwestor — oddzielnie informacje o
wartosci wynagrodzen i nagrdd otrzymanych z tytutu petnienia funkcji we wifadzach jednostek
podporzadkowanych; jezeli odpowiednie informacje zostaty przedstawione w sprawozdaniu finansowym —
obowigzek uznaje sie ze spetniony poprzez wskazanie miejsca ich zamieszczenia w sprawozdaniu
LA T Y10 1YAV. o o RS 34

Okreslenie tacznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji Emitenta oraz akcji i udziatéw jednostek
powigzanych Emitenta, bedgcych w posiadaniu osdb zarzgdzajgcych i nadzorujacych ......cccvvvevcvieeecienennes 35

Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne, co najmniej 5% w ogdlnej
liczbie gtoséw na WZA Emitenta, wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich
procentowego udziatu w kapitale zaktadowym, liczby gtoséw z nich wynikajgcych i ich procentowego udziatu
W 080INE] licZNie BIOSOW NA WZA ...ttt e et e et e e et e e e ette e e e e abeeeeeabaeeeeasaeeessaeaenns 36

Informacje o znanych Spétce umowach (w tym réwniez zawartych po dniu bilansowym), w wyniku ktérych
moga w przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i
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Informacje o: a) dacie zawarcia przez Spétke umowy, z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan
finansowych, o dokonanie badania lub przeglagdu sprawozdania finansowego lub skonsolidowanego
sprawozdania finansowego oraz okresie, na jaki zostata zawarta ta umowa; b) tgcznej wysokosci
wynagrodzenia, wynikajgcego z umowy z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych,
naleznego lub wyptaconego z tytutu badania i przegladu sprawozdania finansowego oraz, jezeli spdtka
sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe, z tytutu badania i przegladu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, dotyczacego danego roku obrotowego; c) pozostatej tacznej wysokosci
wynagrodzenia, wynikajacego z umowy z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych
lub skonsolidowanych sprawozdan finansowych, naleznego lub wyptaconego z innych tytutéw niz okreslone
w lit. b, dotyczacego danego roku obrotowego; d) informacje okreslone w lit. b i c nalezy poda¢ takze dla
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1. Wprowadzenie do Sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci

Skyline Investment S.A. powstata na podstawie aktu zawigzania spétki akcyjnej sporzadzonego dnia
12 grudnia 1997 r. przed Notariuszem w Warszawie Jadwigg Zacharzewska w Kancelarii Notarialnej
przy ul. Jasnej 26 (Rep. A 54/10/97). Dnia 18 grudnia 1997 r. Sad Rejonowy dla Miasta Warszawy
Wydziat XVI Gospodarczy wydat postanowienie o wpisie Przedsiebiorstwa Skyline Investment Spdtka
Akcyjna do rejestru RHB pod numerem 52420. Dnia 12 sierpnia 2002 r. Spotka zostata zarejestrowana
w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonym przez Sad Rejonowy dla m.
st. Warszawy w Warszawie Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem
KRS 0000126306.

Do dnia 2 listopada 2006 r. Spotka dziatata pod firmg Przedsiebiorstwo Skyline Investment S.A.,
a nastepnie pod obecng firmg Skyline Investment S.A.

Na dzien 31 grudnia 2007 r. kapitat zaktadowy Spdétki wynosit 8 000 000 zt i sktadat sie z 8 000 000
akcji o wartosci nominalnej 1 zt kazda. W ciggu roku obrotowego dokonano podwyzszenia wartosci
kapitatu z 6 500 000 zt do 8 000 000 zt w drodze emisji 1500 000 akcji. Ponadto w tym okresie
dokonano splitu akcji w stosunku 1:10, w wyniku czego za kazde 10 sztuk akcji wydano 1 akcje.

W marcu 2008 r. spétka zadebiutowata na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, skutkiem
czego Sad Rejestrowy zarejestrowat podwyzszenie kapitatu do kwoty 10 000 000 zt.

Czas trwania Spéfki jest nieograniczony.

Spotke dotyczg i okreslajg nastepujgce dane teleadresowe:

Nazwa: Skyline Investment S.A.

Siedziba: Polska, woj. mazowieckie, powiat m.st. Warszawa, miejscowos¢
Warszawa

Adres: Aleja Komisji Edukacji Narodowej 18 lok. 3b

Telefon: +48 22 859 17 80

Faks: +48 22 859 17 90

Poczta elektroniczna: info@skyline.com.pl

Strona internetowa: www.skyline.com.pl

Skyline Investment S.A. jest firmg doradcza specjalizujgca sie w pozyskiwaniu srodkéw finansowych
dla firm lub ich witascicieli oraz w inwestycjach kapitatowych na rynku niepublicznym. Spétka taczy
dziatalno$¢ doradczg i inwestycyjng poprzez inwestycje w spotki niepubliczne, w ktérych jednoczesnie
petni role doradcy finansowego przy publicznych emisjach akgji.

Na dzien 31.12.2007 r. w sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej Spoétki dominujgcej wchodzity nastepujgce
osoby:

Zarzad: Jerzy Rey — Prezes Zarzadu
Jarostaw Tomczyk — Cztonek Zarzadu
Rada Nadzorcza: Jacek Rodak — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
Marek Wierzbowski  —Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej
Witold Witkowski — Sekretarz Rady Nadzorczej
Piotr Wojnar — Cztonek Rady Nadzorczej
Przemystaw Lasocki — Cztonek Rady Nadzorczej
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Sprawozdanie zarzadu Skyline Investment S.A. obejmuje okres od 1 stycznia 2007 roku do 31 grudnia
2007 r. oraz zdarzenia po dacie bilansowej istotne dla dziatalnosci Spotki.

Przedmiotem niniejszego sprawozdania jest omdwienie prowadzonej w roku 2007 dziatalnosci
Emitenta i otoczenia w jakim funkcjonowat, dokonan i niepowodzen jakie byly wynikiem jego
dziatalnosci.

2. Zasady sporzadzania rocznego sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe Spétki za rok obrotowy 2007 zostato sporzadzone przy zatozeniu
kontynuowania dziatalnosci gospodarczej w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci, zgodnie z zasadami i
metodami rachunkowosci okreslonymi w Ustawie o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 r. z jej
pozniejszymi zmianami (Dz. U. Nr 76 poz. 694 z 2002 roku, z pdzniejszymi zmianami). W pozycjach
nieuregulowanych polskimi przepisami zastosowano MSR i MSSF.

3. Podstawowe wielkosci ekonomiczno - finansowe, ujawnione w rocznym sprawozdaniu
finansowym, w szczegdlnosci o nietypowym charakterze, majgce znaczacy sptyw na
dziatalnos¢ Emitenta i osiggane zysku lub poniesione straty w roku obrotowym, a takie
omowienie perspektyw rozwoju dziatalnosci Emitenta przynajmniej w najblizszym roku
obrotowym

Do 1 kwietnia 2007 r. Emitent obok dziatalnosci doradczo — inwestycyjnej rédwnolegle prowadzit
dziatalno$¢ zwigzang z teleinformatyka. W kwietniu nastgpita reorganizacja dziatalnosci Spotki
poprzez powotanie nowego podmiotu — Skyline Teleinfo S.A. w 100% zaleznego od Skyline
Investment S.A. i przeniesieniu do niej dziatalnosci teleinformatycznej. W zwigzku z tym roczne
jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok 2007 oraz poréwnywalne dane finansowe za rok 2006
zawierajg rowniez dane finansowe z dziatalnosci teleinformatycznej.

3.1. Podstawowe wyniki finansowe

I Zmiana (tys. zt) Zmiana (%)
Rachunek zyskow i strat (tys. zt) 2007 2006 2007/2006 2007/2006
.Przychcfdy’netto ze sprzedazy produktéw, towaréw 6387 5894 493 8,4%
i materiatow, w tym:
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, ustug 5856 2 357 3499 148,5%
Przychody netto ze sprzedazy towardw i materiatow 531 3537 -3 006 -85,0%
Koszty' sp'rzedanych produktow, towardw i 1149 4939 3790 76,7%
materiatow, w tym:
Koszty wytworzenia sprzedanych produktéw 695 1942 -1247 -64,2%
Wartos¢ sprzedanych towardw i materiatéw 454 2997 -2543 -84,9%
Zysk brutto ze sprzedazy 5238 955 4283 448,5%
Koszty sprzedazy - - - -
Koszty ogdlnego zarzadu 1984 1489 495 33,2%
Zysk ze sprzedazy 3254 -534 3788 709,4%
Pozostate przychody operacyjne 47 210 -163 -77,6%
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Rachunek zyskdw i strat (tys. zt) 2007 2006 Zmiaznozgt}: 0;2 22?,1:‘77; é?g
Pozostate koszty operacyjne 1003 97 906 934,0%
Zysk z dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 2298 -421 2719 645,8%
(Zg;:fl%:z)ialalnoéci operacyjnej + amortyzacja 2416 303 2719 897,4%
Przychody finansowe 38667 10 965 27 702 252,7%
Koszty finansowe 644 156 488 312,8%
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 40 321 10 388 29933 288,1%
Wynik zdarzen nadzwyczajnych - - - -
Zysk brutto 40 321 10388 29933 288,1%
Zysk netto 32450 8411 24039 285,8%

W roku 2007 przychody ze sprzedazy wzrosty w stosunku do roku 2006 o 8,4%. Na skutek
reorganizacji polegajgcej na wytgczeniu dziatalnosci teleinformatycznej widaé wyrazng zmiane w
strukturze przychodéw — ponad 87% (5,5 min zt) stanowity przychody ze sprzedazy pochodzace z
dziatalnosci doradczej. W 2007 r. na wartos$¢ przychoddéw ze sprzedazy wptyneto przede wszystkim
zakonczenie sukcesem doradztwo przy dopuszczeniu dwéch spotek na GPW, doradztwo przy
obstudze wnioskéw do UOKiK oraz doradztwo w procesie zakupu firmy.

Obok wzrostu przychoddéw ze sprzedazy, w roku 2007 widaé wyrazny spadek (o 77%) kosztéw
sprzedanych produktéw, towardw i materiatdw. Dziatalnos$¢ teleinformatyczna, ktéra byta
prowadzona we wczesniejszym okresie przez Skyline Investment S.A., charakteryzowata sie czesto
wysokimi kosztami realizacji projektéw, co powodowato, mimo znaczacych przychodéw, rentownosé
na sprzedazy na niewielkim poziomie. Profil dziatalnosci, jaki od 1 kwietnia 2007r. prowadzi Emitent
nie wymaga duzych naktaddw, dlatego tez mozina zaobserwowaé wyrazny wzrost rentownosci na
sprzedazy.

W roku 2007 wyraznie wzrosty koszty operacyjne. Gtéwng wartoscig w tym zakresie byto utworzenie
rezerwy na podatek dochodowy w wyniku przeprowadzonego przez Urzad Kontroli Skarbowej w
Warszawie postepowania kontrolnego w zakresie prawidtowosci rozliczen z budzetem panstwa z
tytutu podatku dochodowego od oséb prawnych za 2002 r. Warto$¢ naleznego podatku wraz z
odsetkami wynosi 898 tys. zt. Spdétka uznaje stanowisko Urzedu Kontroli Skarbowej za niezasadne,
korzysta ze wszystkich prawnych srodkéw odwotawczych.

Jednak najwiekszy wptyw na wynik netto ma dziatalnosé inwestycyjna, przede wszystkim poprzez
rozszerzenie dziatalnosci na ryku publicznym (inwestycje na GPW) oraz na rynku niepublicznym
(gtéwnie typu pre-IPO), ktérej efekty wida¢ w pozycji ,,przychody finansowe”. W 2007 r. na dodatni
wynik na sprzedazy krétkoterminowych papieréw wartosciowych w wysokosci 7,2 min zt, sktadaty sie
m.in.: zysk ze sprzedazy udziatéw w spotce Stét Polski Sp. z 0.0. w wysokosci 2,5 min zt, oraz zysk ze
zbycia papieréw wartosciowych w ramach rachunku maklerskiego w kwocie 4,7 min zt, gtéwnie zysk
ze zbycia Bomi S.A. (3,1 min zt). Z kolei aktualizacja wartosci inwestycji na dzien 31 grudnia 2007 roku
obejmuje m.in. akcje Konsorcjum Stali S.A. w kwocie 21,9 min zt oraz akcje DM IDM S.A. w wysokosci
8,7 min zt.

Inwestycje kapitatowe na rynku publicznym i niepublicznym byty najbardziej rentowng dziatalnoscia
Skyline Investment S.A., ktdre przyczynity sie do wypracowania zysku na tak wysokim poziomie.
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Aktywa (tys. zf) 2007 2006 ftr;;a::; Zml?;f; Udﬂa;gg’; Udﬁa;ézg
2007/2006 2007/2006
Aktywa trwate 1784 511 1273 249,1% 2,7% 1,1%
Wartosci niematerialne i prawne 16 7 9 128,6% 0,0% 0,0%
Rzeczowe aktywa 591 502 89 17,7% 0,9% 1,1%
Naleznosci dtugoterminowe - - - - - -
Inwestycje dtugoterminowe 1112 0 1112 100,0% 1,7% 0,0%
af;%‘;:ggggxz rozliczenia 65 2 63 3150% 0,1% 0,0%
Aktywa obrotowe 65 130 44 761 20369 45,5% 97,3% 98,9%
Zapasy - 11 -11 -100,0% - 0,0%
Naleznosci krétkoterminowe 506 7 496 -6 990 -93,2% 0,8% 16,6%
Inwestycje krétkoterminowe 64 349 37198 27 151 73,0% 96,2% 82,2%
Kmr;:(:;ci:z'sr;me rozliczenia 275 56 219 391,1% 0,4% 0,1%
Aktywa razem 66 914 45 272 21642 47,8% 100,0% 100,0%

W strukturze aktywdow znaczgce zmiany nastgpity w aktywach trwatych, ktérych wartos$é wzrosta o
249%, na co wplyneta przede wszystkim pozycja ,dtugoterminowe aktywa finansowe” w kwocie 1,1
min zt. Jest to warto$¢ udziatéw i akcji w podmiotach zaleznych, ktdore Skyline Investment S.A.
powotata w 2007 roku — Skyline Teleinfo S.A. o kapitale zaktadowym 1,0 miIn zt, Skyline Development
Sp. z 0.0. o kapitale zaktadowym 50 tys. zt oraz Skyline Bio Sp. z 0.0. o kapitale zaktadowym 50 tys. zt.
Na dzien 31 grudnia 2007 r. w wyzej wymienionych podmiotach Emitent posiadat 100% kapitatu.
Udziat aktywow trwatych w aktywach ogdétem jest mimo to niewielki i stanowi 2,6%.

Z kolei aktywa obrotowe, gtdwnie inwestycje krétkoterminowe, stanowig gros aktywow Spoétki.
Wspomniane inwestycje krotkoterminowe w stosunku do roku poprzedniego wzrosty o 27,2 min zt i
stanowity az 73% aktywow Spétki. Wartos¢ 64,3 min zt sktadata sie z udzielonej pozyczki jednostce
powigzanej (1,6 min zt) oraz w pozostatych jednostkach posiadanych udziatach i akcjach (57,3 min zt),
udzielonych pozyczkach (3,4 min zt) i Srodkéw pienieznych w kasie i na rachunku (2,0 min zt).

Zmiana Zmiana
iat (9 iat (9
Pasywa (tys. zt) 2007 2006 (tys. i) (%) Udmzég;) Udmzégg
2007/2006 2007/2006
Kapitat (fundusz) wtasny 50 663 16 713 33 950 203,1% 75,7% 36,9%
Kapitat podstawowy 8 000 6 500 1500 23,1% 12,0% 14,4%
Kapitat zapasowy 10213 393 9 820 2 498,7% 15,3% 0,9%
Zysk (strata) z lat ubiegtych - 1409 -1409 -100,0% 0,0% 3,1%
Zysk (strata) netto 32450 8411 24 039 285,8% 48,5% 18,6%
Zobowigzania i rezerwy na 16 251 28559 -12308 -43,1% 24,3% 63,1%
zobowigzania
Rezerwy na zobowigzania 8 440 1542 6 898 445,3% 12,6% 3,4%
Zobowigzania dtugoterminowe 145 - 145 100,0% 0,2% 0,0%
Zobowigzania krotkoterminowe 7 665 27 017 -19 352 -71,6% 11,5% 59,7%
Rozliczenia miedzyokresowe 1 - 1 100,0% 0,0% 0,0%
Aktywa razem 66 914 45 272 21 642 47,8% 100,0% 100,0%
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W 2007 roku w pasywach wida¢ odwrdcenie struktury z roku poprzedniego. Na dzien 31 grudnia
2007 r. ponad % wartosci pasywow ogoétem stanowity kapitaty wiasne (37% w roku 2006) natomiast
pozostata cze$¢ to gtéwnie zobowigzania krétkoterminowe i rezerwy na zobowigzania (63% w roku
2006). Kwotowo kapitat wtasny wzrdst niemal o 34 min zt, gtéwnie za sprawg wysokiego zysku netto.
W styczniu 2007 roku Spoétka rowniez podwyiszyta kapitat zaktadowy o 1,5 min zt w drodze emisji
akcji serii E, skierowanej do Jerzego Rey’a. Znaczaca pozycja, stanowiaca 12,6% pasywow byty
rezerwy na zobowigzania, w tym rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego w wysokosci
7,5 min zt oraz rezerwy na podatek za rok 2002 na skutek postepowania kontrolnego prowadzonego
przez UKS (opisanego powyzej) w kwocie wraz z odsetkami 898 tys. zt.

Zobowigzania krétkoterminowe spadty w stosunku do roku 2006 o 19,3 min zt. W strukturze tej
pozycji nastgpit wzrost kredytow i pozyczek o 2,6 min zt do kwoty 7,1 min zt ale przede wszystkim
spadek wartosci ,,innych zobowigzan finansowych o 20,5 min zt, ktérych wartos¢ na dzien 31 grudnia
2007 r. wynosita 0. Byto to rozliczenie transakcji zakupu przez Skyline Investment S.A., w ramach
dziatalnosci inwestycyjnej 55% udziatéw firmy Konsorcjum Stali Sp. z 0.0. (obecnie Konsorcjum Stali
S.A.) za kwote 33,0 mIn zt. Omawiana transakcja miata miejsce pod koniec grudnia 2006 r., z kolei jej
petne rozliczenie nastgpito w styczniu 2007 r. (do dnia 31 grudnia 2006 r. Emitent zaptacit
sprzedajgcym kwote 12,5 min zi, a pozostata kwota w wysokosci 20,5 min zt zostata uregulowana w
styczniu 2007 r.). Byto to wydarzenie jednorazowe, ktére na kilka dni ,znieksztatcito” strukture
bilansu w taki sposéb, iz na dziert 31 grudnia 2006 r. powstato zobowigzanie z tytutu zakupu udziatéow
w wysokosci 20,5 min zt. Rozliczenie transakcji nastgpito w styczniu 2007 r., Spétka uregulowata
zobowigzanie ze srodkéw wtasnych zgromadzonych na rachunku bankowym w wysokosci 15,2 min zt
oraz kredytem krotkoterminowym w wysokosci 5,3 min zt udzielonym przez bank PKO BP S.A. w dniu
4 stycznia 2007 r.

Rachunek przeptyw6w pienieznych (tys. zt) 2007 2006 zmiaznoaogt}’zsbé’g zz':;(')a;}; é:fg
:Lz:rr;?‘;}v:es;rodkéw pienieznych z dziatalnosci 14010 6840 7170 -104,8%
Zysk (strata) netto 32450 8411 24 039 285,8%
Korekty razem -46 460 -15 251 -31 209 -204,6%
il;r:veer;?;\:\:l‘\l/j:re?dkéw pienieznych z dziatalnosci -369 9729 -10 098 .2736,6
Wptywy 13248 30907 -17 659 -57,1%
Wydatki 13617 21178 -7 561 -35,7%
:’i:‘zae::;lxzjérodkéw pienieznych z dziatalnosci 3787 8587 4800 -55,9%
Wptywy 4148 8619 -4 471 -51,9%
Wydatki 361 32 329 1028,1%
Przeptywy pieniezne netto razem -10 592 11476 - -208,3
Srodki pieniezne na poczatek okresu 12 635 1159 11 476 990,2%
Srodki pieniezne na koniec okresu 2043 12 635 -10 592 -83,8%

Pomimo wysokiego zysku warto$é salda przeptywdw z dziatalnosci operacyjnej w roku 2007 spadta o
7,1 min zt do kwoty -14,0 miIn zt. Na ujemne saldo przeptywow z tego rodzaju dziatalnosci przyczynity
sie gtéwnie nastepujace elementy sktadowe korekt:
e ,inne korekty”, ktora wyniosty -31,3 min zt i skfadat sie na nig odpis aktualizacyjny
krotkoterminowych papierédw wartosciowych wg cen rynkowych;
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e ,zmiana stanu zobowigzan krdétkoterminowych (z wyjatkiem pozyczek i kredytéw oraz

funduszy specjalnych)”, w wysokosci -21,9 min zt;
e ,zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej” w wysokosci -7,2 min zt;
e ,zmiana stanu naleznosci” w wysokosci 7,0 min zt oraz
e ,zmiana stanu rezerw” w kwocie 6,9 min zt.

Z dziatalnosci inwestycyjnej wydatki, gtdwnie na nabycie aktywodw finansowych w wysokosci 13,6 min

zt, nieznacznie przewyzszyty wptywy ze zbycia aktywow finansowych w kwocie 13,2 min zt.

Dodatnie saldo przeptywéw pienieznych z dziatalnosci finansowej to przede wszystkim rezultat
podwyzszenia kapitatu na poczatku 2007 roku o 1,5 mIn zt oraz warto$¢ zaciggnietego kredytu w

kwocie 2,6 min zt.

3.2. Analiza wskaznikowa

Wyszczegdlnienie j-m. 2007 2006
Rentownos¢

Wskaznik rentownosci brutto ze sprzedazy 2 % 82,0 16,2
Wskaznik rentownosci sprzedazy 2 % 50,9 -9,1
Wskaznik rentownoséci EBIT? % 36,0 -7,1
Wskaznik rentownosci EBITDA *! % 37,8 -5,1
Wskaznik rentownosci dziatalnosci gospodarczej 2 % 631,3 176,2
Wskaznik rentownosci brutto © % 631,3 176,2
Wskaznik rentownosci netto ” % 508,1 142,7
Wskaznik rentownosci aktywéw ROA N % 48,5 18,6
Wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego ROE % % 64,0 50,3
Rotacja

Wskaznik rotacji aktywoéw 10 llo$¢ razy 0,1 0,1
Wskaznik sptywu naleznosci krétkoterminowych w Liczba dni 14 66
Wskaznik sptaty zobowigzan krétkoterminowych 12) Liczba dni 18 30
Ptynnosé

Wskaznik biezgcej ptynnosci 13) 8,5 1,7
Wskaznik ptynnosci szybkiej 1) 8,5 1,7
Wskaznik natychmiastowy 15) 8,4 1,4
Zadtuzenie

Wskaznik struktury kapitatu 18) % 0,3 0,0
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wiasnego 17 % 15,4 161,7
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 18) % 11,7 59,7
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 19) % 0,2 0,2

Y wskaznik rentownoéci brutto ze sprzedazy — zysk brutto ze sprzedazy do przychoddw ze sprzedazy

2 wskaznik rentownoéci sprzedazy — zysk ze sprzedazy do przychoddw ze sprzedazy

%) wskaznik rentownosci EBIT — zysk EBIT do przychoddéw ze sprzedazy

# wskaznik rentownosci EBITDA — zysk EBITDA do przychoddw ze sprzedazy

* wskaznik rentownoéci dziatalnoéci gospodarczej — zysk z dziatalnosci gospodarczej do przychoddw ze sprzedazy
® wskaznik rentownosci brutto — zysk brutto do przychoddw ze sprzedazy

7 wskaznik rentownoéci netto — zysk netto do przychoddéw ze sprzedazy

® wskaznik rentownogci aktywow ROA —zysk netto do stanu aktywdw na koniec danego okresu

% wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego —zysk netto do stanu kapitatéw wtasnych na koniec danego okresu

9|Strona



Sprawozdanie Zarzadu

skyllne

Investment

19 \skazniki rotacji aktywdéw —iloraz przychoddw ze sprzedazy produktdw, towaréw i materiatéw do aktywoéw

" \wskaznik sptywu naleznosci krétkoterminowych — iloraz naleznosci biezacych z tytutu dostaw i ustug pomnozonych przez
liczbe dni w okresie do przychoddéw ze sprzedazy produktow, towardw i materiatow

2 \wskaznik sptaty zobowigzan krétkoterminowych — iloraz zobowigzan biezgcych z tytutu dostaw i ustug pomnozonych
przez liczbe dni w okresie do przychoddéw ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatow

* wskaznik biezgcej ptynnosci — stosunek wartosci majatku obrotowego do zobowigzan krétkoterminowych na koniec
danego okresu

¥ \wskaznik ptynnosci szybkiej — stosunek wartosci majatku obrotowego pomniejszonego o zapasy do zobowigzan
krotkoterminowych na koniec danego okresu

%) wskaznik natychmiastowy — stosunek wartosci srodkdéw pienieznych i papieréw wartosciowych przeznaczonych do
obrotu do zobowigzan krétkoterminowych na koniec okresu

8 wskaznik struktury kapitatu — stosunek zadtuzenia dtugoterminowego do kapitatu wtasnego

7) wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego — stosunek zobowigzan ogdétem do kapitatu wtasnego

18 wskaznik ogdlnego zadtuzenia — stosunek zobowigzan ogétem do ogdlnej sumy pasywow

19 wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego — stosunek zobowiazan dtugoterminowych do pasywdéw ogdtem

W 2007 r. struktura przychoddw i kosztéw uksztattowata sie zupetnie inaczej niz w roku ubiegtym, a
mianowicie gros stanowity przychody ze sprzedazy produktéw z dziatalnosci doradczej, ktéra nie
wymaga ponoszenia tak wysokich kosztéw jak dziatalnos¢ teleinformatyczna. tgczne koszty
sprzedanych produktéw, towardow i materiatéw stanowity 18% przychoddéw ze sprzedazy ogdtem,
natomiast w poprzednim okresie byt to poziom 83,8%. Dlatego tez w 2007 r. wskaZznik rentownosci
brutto ze sprzedazy wzrdst do 82,0% z 16,2% wypracowanego w catym roku 2006.

W 2007 r. dziatalno$¢é inwestycyjna w krétkoterminowe aktywa finansowe, w tym operacje gietdowe,
byta gtdwnym Zréddtem zysku z dziatalnos$ci gospodarczej, zysku brutto oraz netto. Konsekwencja
takiego stanu byt znaczny wzrost wskaznikdw rentownosci dziatalnosci gospodarczej, rentownosci
brutto oraz rentownosci netto.

Wskaznik ROA zwiekszyt sie w pordwnaniu z rokiem poprzednim o 30 p.p. Oznacza to znaczny wzrost
efektywnosci wykorzystania majatku, gtéwnie krotkoterminowego (dziatalnos¢ inwestycyjna) Spotki.
Profil dziatalnosci Skyline Investment S.A. nie wymaga wiekszych naktadéw w rzeczowe aktywa
trwate ani gromadzenia zapasow, wobec tego w strukturze aktywdéw pozycje te majg marginalne
znaczenie. Wartos$¢ majatku odzwierciedla gtéwnie wartos¢ aktywow obrotowych.

Bardzo dobre wyniki netto w relacji do kapitatu wtasnego przetozyty sie na wysokg rentownos¢ ROE,
ktéra wyniosta 64,0%.

Wskaznik rotacji aktywoéw byt niski (0,1%). Przyczyng takiej sytuacji byta znaczna wartos¢ aktywoéw
obrotowych 65,1 min zt, a zwtaszcza inwestycji krétkoterminowych, ktére w 2007 r. zwiekszyty sie o
27,2 min zt (wzrost 0 73,4%) w poréwnaniu okresem poprzednim.

W 2007 roku wskaznik sptywu naleznosci byt niski i byt na podobnym poziomie co wskaznik sptaty
zobowigzan.

Spotka charakteryzuje sie bardzo wysoka ptynnoscia. Z uwagi na charakter prowadzonej dziatalnosci —
ustugowy a nie produkcyjny, posiada wysoki udziat aktywdw obrotowych, w tym przede wszystkim w
zakresie inwestycji krotkoterminowych. Skutkiem takiej sytuacji byly bardzo wysokie wskazniki
ptynnosci.

Skyline Investment S.A. w niewielkim stopniu korzysta z zobowigzan dtugoterminowych, dlatego tez
wskaznik struktury kapitatu oraz wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego uksztattowat sie na
niewielkim poziomie.

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wiasnego oraz wskaznik ogdlnego zadtuzenia swiadczg o tym, iz
warto$¢ zadtuzenia ogdtem (krétkoterminowego) w poréwnaniu z 2006 r. znaczgco spadta. Jak juz
wczesniej wspominano, taka sytuacja byta konsekwencjg zawarcia transakcji zakupu udziatéw
Konsorcjum Stali pod koniec grudnia 2006 r. i rozliczenia jej na poczatku stycznia 2007 r., co
spowodowato znaczny wzrost zobowigzan krdtkoterminowych na dzien 31 grudnia 2006 r. a w roku
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2007 znaczny spadek tej pozycji. Kapitaty wiasne stanowity 76% pasywéw ogdétem, z kolei spadek
zobowigzan krétkoterminowych (rozliczenie transakcji zakupu udziatéw w Konsorcjum Stali Sp. z o.0.
- obecnie Konsorcjum Stali S.A.) byto przyczyng pojawienia sie bardzo wysokiej ptynnosci w tym

okresie.

3.3. Struktura aktywow finansowych i cele inwestycyjne

Na dzien sporzadzenia raportu Emitent posiadat nastepujgce aktywa finansowe, ktére wynikaty z
dziatalnosci inwestycyjnej na rynku niepublicznym:

Ascor S.A. z siedzibg w Warszawie — aktualne zaangazowanie kapitatowe 881 948 akgji
stanowigcych 33,92% kapitatu zaktadowego

Bodeko Sp. z 0.0. z siedzibg w Zawierciu — aktualne zaangazowanie kapitatowe 591 udziatéw
stanowigcych 5,01% kapitatu zaktadowego

Budrem Development Sp. z o0.0. z siedzibg w Kaliszu — aktualne zaangazowanie kapitatowe 27
udziatéw stanowigcych 27,7% kapitatu zaktadowego

Dom Maklerski IDM S.A. z siedzibg w Krakowie — aktualne zaangazowanie kapitatowe
1100 000 akcji stanowigcych 1,01% kapitatu zaktadowego

Instalexport S.A. z siedzibg w Warszawie — aktualne zaangazowanie kapitatowe 280 112 akgcji
stanowigcych 4,53% kapitatu zaktadowego

Konsorcjum Stali S.A. 1z siedzibg w Warszawie — aktualne zaangazowanie kapitatowe
450 000 akcji (po zakupie przez Emitenta udziatéw firma przeksztatcita sie w spotke akeyjng i
jednoczesnie dokonata splitu w stosunku 1:600) stanowigcych 13,93% kapitatu zaktadowego
NTT System S.A. z siedzibg w Warszawie — aktualne zaangazowanie kapitatowe 927 145 akgcji
stanowigcych 1,70% kapitatu zaktadowego

Orzet Biaty S.A. z siedzibg w Bytomiu — aktualne zaangazowanie kapitatowe 24 680 akcji
stanowigcych 0,15% kapitatu zaktadowego

Selbud Inwestycje Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie — aktualne zaangazowanie kapitatowe
399 udziatéw stanowigcych 39,9% kapitatu zaktadowego

Skyline Bio Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie — aktualne zaangazowanie kapitatowe 100
udziatéw stanowigcych 85,47% kapitatu zaktadowego

Skyline Development Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie — aktualne zaangazowanie kapitatowe
100 udziatéw stanowigcych 85,47% kapitatu zaktadowego

Skyline Teleinfo S.A. z siedzibg w Warszawie — aktualne zaangazowanie kapitatowe 100 000
akcji stanowiacych 100,0% kapitatu zaktadowego

Polcynk Sp. z o.0. z siedzibg w Radomiu — aktualne zaangazowanie kapitatowe 12 udziatow
stanowigcych 10,00% kapitatu zaktadowego

Skyline Interim Management Sp. z 0.0. z siedzibg w Piasecznie — aktualne zaangazowanie
kapitatowe 1 251 udziatéw stanowigcych 62,55% kapitatu zaktadowego

Cele inwestycyjne Emitenta w przysztosci, ktdre zostang sfinansowane ze srodkéw wtasnych (w tym
Srodkow pozyskanych z publicznej emisji akcji serii F ktéra miata miejsce w marcu 2008 oraz srodkéw
ze sprzedazy aktywéw finansowych) oraz kredytéw bankowych to:

Koncept-L — podpisana zostata umowa inwestycyjna dotyczgca objecia 10% akcji
reprezentujgcych 10% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu za kwote 1,5 min zi.
Spotka jest dostawcy szerokiej gamy urzadzen do automatycznego znakowania oraz
identyfikacji towardéw; firma ofertuje kompleksowe rozwigzania w rézinych dziedzinach
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automatycznej identyfikacji — od wydruku kodow kreskowych, ich odczytu, do przetwarzania i
przechowywania danych.
Skyline Investment S.A. prowadzi rownolegle negocjacje dotyczace wejscia kapitatowego do
kilkunastu podmiotéw, z czego ponizsze projekty sg na zaawansowanym etapie rokowan:
e Firma A — zakup 15,0% udziatéw przedsiebiorstwa za kwote 1,7 min zt
e Firma B — zakup 21,0% udziatéw przedsiebiorstwa za kwote 18,9 min zt
e Firma D — objecie 50,0% udziatéw w kapitale przedsiebiorstwa za kwote 2,0 min zt
e Firma E — zakup 15,0% udziatéw przedsiebiorstwa za kwote 1,0 min zt
e Firma F —zakup i objecie 40,0% udziatow przedsiebiorstwa za kwote 3,3 min zt.

Celem nabycia udziatéw i akcji w powyzszych podmiotach (w formie zakupu lub objecia w
podwyzszonym kapitale) jest ich dalsza odsprzedaz, poprzez wprowadzenie firmy na GPW i sprzedaz
posiadanego pakietu inwestorom gietdowym lub sprzedaz posiadanego pakietu udziatéw/akcji
inwestorowi strategicznemu. W zwigzku z powyzszym, nabycie 50% lub wiecej udziatéw lub akcji w
niektdrych spoétkach nie bedzie skutkowato objeciem tych firm przez Emitenta skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym metodg konsolidacji proporcjonalnej, wg MSR 31.

Do czasu podpisania wigzacych uméw inwestycyjnych, nie jest mozliwe szczegétowe opisanie
poszczegdlnych inwestycji kapitatowych, ktére zostang sfinansowane gtéwnie z emisji akcji serii F.
Podanie do publicznej wiadomosci informacji dotyczacych przedmiotu tych negocjacji jak rowniez ich
wartosci moze spowodowaé pogorszenie pozycji negocjacyjnej lub wrecz zerwania rozmoéow. W
momencie zawarcia odpowiednich umdw inwestycyjnych, stosowna informacja zostanie
opublikowana w formie raportu biezgcego.

4. Opis istotnych czynnikdw ryzyka i zagrozen

Ryzyko zwigzane z analizg historycznych wskaznikéw finansowych oraz oceng perspektyw Spotki

Skyline Investment S.A. od poczatku istnienia réwnoczesnie prowadzita dziatalno$¢ w dwdch
zakresach: doradczo-inwestycyjng (szeroko pojete doradztwo gospodarcze i nabywanie
udziatéw/akcji) oraz teleinformatyczng (okablowanie strukturalne, instalacje teletechniczne i
elektryczne, systemy informatyczne, telekomunikacyjne i ustugi serwisowe).

Dokonana w 2006 r. zmiana w strategii kierunku rozwoju zwiekszyta znaczenie inwestycji
kapitatowych, ktdre staty sie najwazniejszym czynnikiem decydujgcym o wyniku finansowym oraz
zadecydowata o przeniesieniu dziatalnosci teleinformatycznej do spétki zaleznej Skyline Teleinfo S.A.
W ramach realizacji powyzszej strategii, w czerwcu 2007 r. Skyline Investment S.A. powofat dwie
kolejne spodtki: Skyline Development Sp. z 0.0. oraz Skyline Bio Sp. z 0.0., za posrednictwem ktdrych
zamierza prowadzié¢ dziatalno$¢ inwestycyjng w zakresie nieruchomosci oraz odnawialnych Zrdédet
energii.

Ze wzgledu na przeprowadzone zmiany w strategii oraz zaistniate zdarzenia, inwestorzy mogg miec
trudnosci z analizg historycznych wskaznikow finansowych oraz oceng perspektyw rozwoju Spétki.

Ryzyko zwigzane z niepowodzeniem projektu

Gtéwnym kierunkiem dziatalnosci doradczej Spétki jest organizacja i koordynacja procesu
dopuszczenia papierow wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym. Proces taki moze
zakonczy¢ sie niepowodzeniem z przyczyn zaleznych, badZ niezaleznych od Spoétki. Inwestorzy
powinni mie¢ na uwadze, ze znaczna czes$¢ przychodow z tej dziatalnosci jest uzyskiwana na zasadzie
wynagrodzenia za sukces i w przypadku niepowodzenia projektu, Spdétka pomimo poniesienia
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kosztéw moze nie zrealizowaé planowanych przychodéw. Opisane ryzyko nie miato miejsca w
przesztosci, ale nie mozna wykluczy¢ zaistnienia takiej sytuacji w przysztosci.

Ryzyko trafnosci decyzji inwestycyjnych

Decydujgcy wptyw na wynik finansowy Spotki ma trafnosé decyzji inwestycyjnych. Najwieksze
znaczenie dla tego procesu ma wybodr spotek portfelowych pod katem potencjatu wzrostu wartosci
oraz mozliwosci zamkniecia pozycji.

Ryzyko niskiej ptynnosci inwestycji na rynku niepublicznym

Strategia inwestycyjna Spotki przewiduje obejmowanie akcji/udziatéow w spétkach w obrocie
niepublicznym. Brak zorganizowanej platformy obrotu powoduje, ze ptynnos¢ takich inwestycji jest
znacznie ograniczona. W konsekwencji Skyline Investment S.A. moze mie¢ trudnosci z zamykaniem
inwestycji lub z uzyskaniem zatozonej ceny przy sprzedazy akcji/udziatow. Spétka stara sie ograniczy¢
to ryzyko podejmujac decyzje o inwestycjach przede wszystkim w podmioty, z ktédrymi wigze sie
jednoczesnie umowaq o doradztwo finansowe przy wprowadzaniu spétki do obrotu gietdowego.

Ryzyko braku mozliwosci pozyskiwania nowych projektéow inwestycyjnych

Najwazniejszym czynnikiem ksztattujgcym wyniki finansowe Spoétki jest mozliwos¢ pozyskiwania
nowych projektéw inwestycyjnych. Podjecie decyzji o zaangazowaniu kapitalowym w dany projekt
wymaga, aby podmiot bedacy celem inwestycyjnym miat przed sobg dobre perspektywy rozwoiju,
budowania silnej pozycji rynkowej i finansowej oraz aby cena ,wejscia” dawata wysokie
prawdopodobienstwo uzyskania w przysztosci satysfakcjonujgcej stopy zwrotu. Obserwowane wsrod
innych podmiotéw coraz wieksze zainteresowanie dziatalnoscia podobng do dziatalnosci Skyline
Investment S.A. niesie ryzyko, ze w przysztosci pozyskiwanie nowych projektéw moze by¢ trudniejsze
niz obecnie.

Ryzyko zwigzane z koncentracjq portfela

Firmy, w ktérych Skyline Investment S.A. bezposrednio posiada udziat w kapitale mogg miec¢ znaczacy
wplyw na ocene jego wtasnych aktywow i pasywdw, sytuacji finansowej oraz zyskéw i strat to:
Konsorcjum Stali S.A. (Skyline Investment S.A. posiada 13,93% udziatu w kapitale oraz ogdlnej liczbie
gtoséw na walnym zgromadzeniu); Bodeko Sp. z 0.0. (Skyline Investment S.A. posiada 5,01% udziatu
w kapitale i gtosach na zgromadzeniu wspélnikéw), Dom Maklerski IDM S.A. (Skyline Investment S.A.
posiada 1,01% udziat w kapitale i gtosach na walnym zgromadzeniu), Skyline Bio Sp. z 0.0. (spdtka
zalezna, udziat w kapitale i gtosach 85,47%), Skyline Development Sp. z 0.0. (spo6tka zalezna, udziat w
kapitale i gtosach 85,47%) oraz Skyline Teleinfo S.A. (spétka w 100% zalezna od Skyline Investment
S.A.).

Na dzien 31.12.2007 r. akcje Konsorcjum Stali S.A. stanowity ponad 53% wartosci portfela
inwestycyjnego Skyline Investment, natomiast akcje DM IDM S.A. ponad 32%. Natomiast na dzien
sporzgdzenia raportu, akcje Konsorcjum Stali S.A. stanowig ponad 57,5% wartosci portfela
inwestycyjnego Skyline Investment, a akcje DM IDM S.A. ponad 12,3%. Wahania kursu gietdowego
tych firm mogg znaczgco wptynaé na wartosé catego portfela oraz wynik finansowy Spoétki.

Ryzyko wynikajace z kredytéw bankowych

Na dzieA sporzadzenia raportu Spdétka posiada kredyt rewolwingowy zaciggniety w banku Bank
Millennium S.A. przeznaczony na finansowanie biezgcej dziatalnosci.

Zwraca sie uwage na potencjalng mozliwosé utraty przez Spétke sktadnikéw majgtkowych, bedgcych
przedmiotem zabezpieczenia kredytu, w przypadku wystgpienia przestanek uprawniajgcych
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wierzycieli do zaspokojenia sie z tych przedmiotdw zabezpieczenia, czyli w sytuacji braku
wywigzywania sie lub czesciowego niewywigzywania sie Spétki ze zobowigzan do sptaty kredytu.
Powyzsze skutkowaé moze w negatywny sposéb na dziatalnos¢ Skyline Investment S.A., jego sytuacje
oraz wyniki finansowe lub perspektywy rozwoju.

Ryzyko wynikajgce z udzielonych pozyczek

Spoétka podpisata z firmg Skyline Development Sp. z o.0. (spotka zalezna, udziat w kapitale i gtosach
wynosi 85,47%) dwie umowy pozyczki na tgczng kwote 1550 tys. zt (stan na dzien 31.12.2007 r.)
natomiast na dzien sporzgdzenia raportu jest to siedem umow pozyczki na tgczng kwote 5 600 tys. zt;
Zabezpieczeniem sptaty kazdej pozyczki, powiekszonej o nalezne odsetki, stanowi weksel in blanco
wraz z deklaracjg wekslowa.

Spétka zwraca uwage na fakt iz mimo ustanowienia zabezpieczenia sptaty udzielonych pozyczek
istnieje ryzyko opdznienia sptaty kapitatu lub odsetek, otrzymania przez Skyline Investment S.A. tylko
czesci naleznej kwoty lub catkowity brak sptaty pozyczki, a egzekwowanie przez Spétke swoich praw
na drodze sadowej moze okaza¢ sie w takim przypadku trudne, czasochtonne, kosztowne oraz
niegwarantujgce pozytywnego rezultatu. Zaistnienie tego ryzyka moze w negatywny sposéb wptyngé
na dziatalnos$¢ Spéftki, jej sytuacje oraz wyniki finansowe lub perspektywy rozwoiju.

Ryzyko kadry

Specyfika prowadzonej dziatalnosci Skyline Investment S.A. wymaga wykorzystania specjalistycznej
wiedzy, stad tez jednym z kluczowych czynnikdw majgcych wptyw na perspektywy rozwoju jest
,kapitat ludzki”. W obecnej sytuacji gospodarczej wystepuje na rynku duzy popyt na specjalistow z
zakresu doradztwa gospodarczego, inwestycji kapitatowych i innych pokrewnych dziedzin. Nie mozna
catkowicie wykluczy¢, ze w przysztodci odejdzie cze$é kluczowych dla Spotki pracownikéw. Spétka w
celu minimalizacji takiego ryzyka umozliwita kluczowym pracownikom zaangazowanie kapitatowe w
akcje Spotki. Jako akcjonariusze Skyline Investment S.A. pracownicy sg mniej sktonni do zmiany
pracodawcy.

Ryzyko konkurencji

Obecnie coraz wiecej podmiotdw gospodarczych jest zainteresowanych dziatalnoscig doradczg i
inwestycyjng na rynku niepublicznym. Powoduje to zaostrzenie konkurencji w otoczeniu, w jakim
dziata Spétka. Coraz szersza oferta skierowana do spotek zainteresowanych dopuszczeniem do
obrotu na rynku regulowanym, lub tez poszukujgcych wsparcia kapitatowego, moze w przysztosci
sprawic, ze pozyskiwanie nowych celéw inwestycyjnych bedzie trudniejsze niz obecnie.

Ryzyko rynku kapitatowego

Strategia Spotki zaktada, ze wyjscie z wiekszosci projektéw bedzie nastepowato na rynku
regulowanym. Uzaleznia to wysokos¢ uzyskiwanych efektéw inwestycyjnych z tych projektéw, od
koniunktury panujgcej na GPW, a w przypadku nadejscia bessy wyjscie z inwestycji poprzez sprzedaz
akcji posiadanych spdtek na GPW moze okazac sie niemozliwe. Dodatkowo, Spétka zwraca uwage iz
od momentu debiutu na GPW spétek, ktorych akcje posiada w portfelu inwestycyjnym do momentu
ich sprzedazy, notowania gietdowe tych akcji wptywajg dodatnio lub ujemnie na wynik na dziatalnosci
inwestycyjnej (a wiec rowniez na zysk netto) poprzez przeszacowanie wartosci posiadanych akcji. Z
tego wzgledu trudno jest prognozowac przyszte wyniki finansowe. Majgc to na uwadze inwestorzy
powinni liczy¢ sie z mozliwoscig duzej zmiennosci wynikéw finansowych.
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Ryzyko gospodarcze

Sytuacja finansowa Spotki jest uzalezniona od koniunktury gospodarczej w Polsce. Tempo wzrostu
PKB, poziom inflacji, tempo wzrostu konsumpcji, polityka fiskalna i monetarna panstwa wywierajg
znaczny wptyw na poziom popytu na ustugi z zakresu doradztwa. W przypadku ostabienia sytuacji
ekonomicznej, inwestorzy powinni liczy¢ sie z mozliwoscig spadku przychodow z tej czesci
dziatalnosci Spofki.

Te same czynniki wptywajg na wyniki finansowe uzyskiwane przez firmy bedgce obiektami inwestycji
Skyline Investment S.A. W okresach dekoniunktury gospodarczej wycena portfela inwestycyjnego
moze wiec podlegac niekorzystnym wahaniom.

Ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym

Nie mozna wykluczy¢, iz ewentualne zmiany przepiséw regulujgcych zasady dziatalnosci
gospodarczej, w tym m.in. prawa pracy, prawa ubezpieczen spotecznych, funkcjonowania specjalnych
stref ekonomicznych, mogg mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢ Spétki. Dodatkowo w wielu
obszarach zycia gospodarczego przedsiebiorcy spotykajg sie z problemem niespdjnosci prawa
polskiego oraz unijnego i niejednoznacznej interpretacji przepiséw. Niesie to za sobg ryzyko strat w
zwiazku z przyjeciem btednej wyktadni prawa. Negatywny wptyw na dziatalnos¢ Skyline Investment
S.A. mogg miec takze zmiany w prawie lokalnym, stanowionym przez samorzady.

Zmienno$¢ otoczenia prawnego moze negatywnie wptyngé na sytuacje finansowg Spoétki, w
szczegblnosci na wyniki finansowe osiggane przez Spotke oraz perspektywy ich rozwoju.

Ryzyko zwigzane z systemem podatkowym

Polski system podatkowy charakteryzuje sie stosunkowo duzg niestabilnoscig. Czesé przepiséw jest
sformutowanych mato precyzyjnie i nie posiada jasnych interpretacji. Przedsiebiorstwa dziatajgce w
Polsce sg zatem narazone na wieksze ryzyko popetnienia btedu w swoich zeznaniach podatkowych
niz przedsiebiorstwa prowadzace dziatalno$¢ na rynkach o ustabilizowanych przepisach
podatkowych. Ponadto planowana jest gruntowna reforma zmieniajgca system podatkowy. Istnieje
w zwigzku z tym ryzyko, ze zmiany przepiséw podatkowych planowane w blizszej lub dalszej
przysztosci, moga przyniesc rozwigzania, ktore spowodujg wzrost obcigzen podatkowych Spotki.
Zmiennos$¢ systemu podatkowego moze negatywnie wptyngé¢ na sytuacje finansowg Spétki, w
szczegblnosci na wyniki finansowe oraz perspektywy ich rozwoju.

Ryzyko zawieszenia notowan

Zarzad Gietdy moze na podstawie § 30 ust. 1 Regulaminu Gietdy zawiesi¢ obrdt Akcjami Emitenta na
okres do trzech miesiecy:

e na whiosek Emitenta,

e jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu,

e jezeli Emitent narusza przepisy obowigzujace na GPW.

Zgodnie z § 30 ust. 2 Regulaminu Gietdy Zarzad Gietdy zawiesza obrét akcjami na okres nie dtuzszy niz

miesigc na zadanie KNF zgtoszone zgodnie z przepisami Ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi. Zgodnie z art. 20 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi w przypadku, gdy
obrét okreslonymi papierami wartosciowymi lub innymi instrumentami finansowymi jest
dokonywany w okolicznosciach wskazujagcych na mozliwos¢ zagrozenia prawidtowego
funkcjonowania rynku regulowanego lub bezpieczenistwa obrotu na tym rynku, albo naruszenia
intereséw inwestoréw, na zadanie KNF, spotka prowadzaca rynek regulowany zawiesza obrét tymi
papierami lub instrumentami, na okres nie dtuzszy niz miesiac.
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Na podstawie art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej prawo do czasowego lub bezterminowego
wykluczenia akcji z obrotu gietdowego przystuguje takze KNF, w przypadku stwierdzenia
niewykonywania lub nienalezytego wykonywania przez Emitenta szeregu obowigzkéw, do ktérych
odwotuje sie art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej. KNF przed wydaniem takiej decyzji zasiega
opinii GPW.

Ryzyko wykluczenia akcji z obrotu gietdowego

Na podstawie § 31 ust. 2 Regulaminu GPW, Zarzad Gietdy moze wykluczy¢ akcje Spotki z obrotu

gietdowego:

e jezeli akcje przestaty spetnia¢ inny warunek dopuszczenia ich do obrotu gietdowego, niz
nieograniczona zbywalnos¢,

e jezeli Emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujace na gietdzie,

e na wniosek Emitenta,

e wskutek ogtoszenia upadtoéci Emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku o
ogtoszenie upadtosci z powodu braku $rodkéw w majatku Emitenta na zaspokojenie kosztéw
postepowania,

e jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu,

e wskutek podjecia decyzji o potaczeniu Emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub
przeksztatceniu,

e jezeli w ciagu ostatnich 3 miesiecy nie dokonano zadnych transakcji gietdowych akcjami
Emitenta,

e wskutek podjecia przez Emitenta dziatalnosci, zakazanej przez obowigzujace przepisy prawa,

e wskutek otwarcia likwidacji Emitenta.

Wykluczenie akcji Emitenta z obrotu gietdowego ograniczytoby swobode w zbywaniu akcji przez ich

wiascicieli.

Ryzyko struktury akcjonariatu

Trzej zatozyciele Spétki (Jerzy Rey, Maciej Rey oraz Krzysztof Szczygiet) posiadajg tacznie 5.167.501
sztuk akcji uprawniajgcych do 51,67% gtoséw na WZA. Inwestorzy powinni bra¢ pod uwage, ze gtéwni
akcjonariusze mogg porozumiec sie, co do wspdlnego dziatania.

5. Podstawowe informacje o towarach i ustugach oraz rynkach zbytu
Charakterystyka dziatalnosci

Skyline Investment S.A. jest firmg doradczg specjalizujgcg sie w pozyskiwaniu srodkow finansowych
dla firm lub ich witascicieli oraz w inwestycjach kapitatowych na rynku niepublicznym. Spétka faczy
dziatalno$¢ doradczg i inwestycyjng poprzez inwestycje w Spotki niepubliczne, w ktdrych
jednoczesnie petni role doradcy finansowego przy publicznej emisji akcji.

Skyline Investment S.A.

dziatalnos¢ dziatalnos¢
doradcza inwestycyjna

W 2007 roku przychody z dziatalnosci inwestycyjnej byly najistotniejszg pozycjg w przychodach
ogétem i wynosity 7 207 tys. zt. Druga podstawowa dziatalnos¢ — doradcza wygenerowata 5 577 tys.
zt. W 2007 roku oproécz przychoddw z dziatalnosci doradczej w przychodach ze sprzedazy w | kwartale
wystgpity takze przychody z dziatalnosci teleinformatycznej. Dziatalnos$¢ ta w ramach zmiany strategii
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firmy zostata przeniesiona od 1 kwietnia 2007 r. do Spétki zaleznej Skyline Teleinfo S.A. Ponizej
przedstawiono strukture przychodéw Spoétki pochodzacych z gtéwnych dziatalnosci w 2007 roku.

Struktura przychoddéw Skyline Investment S.A. w 2007 r.

2%

* w zwiqgzku z przeniesieniem od 1 kwietnia 2007 roku dziatalnosci teleinformatycznej do spétki zaleznej Skyline Teleinfo S.A.
w powyziszym schemacie zostaly ujete przychody pochodzgce z dziatalnosci teleinformatycznej uzyskane przez okres
prowadzonej dziatalnosci pod firmq Skyline Investment S.A. od 1 stycznia 2007 r. do 31 marca 2007 r. w ramach dziatalnosci
Skyline Investment S.A.

W dziatalno$¢doradcza

dziatalnos¢inwestycyjna

W dziatalno$¢teleinformatyczna*

Dziatalnos¢ doradcza

Dziatalnos$¢ doradcza opiera sie na pozyskiwaniu srodkéw finansowych dla firm lub ich wtascicieli
w ramach nastepujgcych instrumentéw finansowych:

publiczna emisja akgji,

fuzje i przejecia,

e emisja instrumentéw dtuznych,

e emisja na rynku niepublicznym.

Publiczne oferty akcji

Skyline Investment S.A. zajmuje sie doradztwem finansowym oraz petng koordynacjg dziatan

zwigzanych z publicznym oferowaniem papieréw wartosciowych, obejmujgcym:

e analize spotki i przygotowanie koncepcji jej dostosowania do wymogdw ,,spoétki publicznej”,

e opracowanie koncepcji pozyskania kapitatu,

e opracowanie wyceny spotki,

¢ analize ekonomiczno-finansowg (w tym przygotowanie projekcji finansowych),

e doradztwo w wyborze podmiotéw niezbednych do realizacji transakgji,

e doradztwo w zakresie wprowadzenia zasad tadu korporacyjnego (corporate governance),

e przygotowanie czesci prospektu emisyjnego i nadzoér nad jego catosciowg forma,

e organizacje catego procesu i nadzér nad jego realizacjg oraz koordynacje prac pozostatych
podmiotéw (biegty rewident, kancelaria prawna, biuro maklerskie, agencja PR),

e wspotdziatanie przy przygotowaniu i ztozeniu dokumentédw we wiasciwych instytucjach rynku
kapitatowego,

e wspotpraca ze spotkg po zakonczeniu prac zwigzanych z ubieganiem sie do obrotu na rynku
regulowanym oraz wsparcie w wypetnianiu jej obowigzkéw publicznych.
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Na kazdym etapie wspdtpracy, Spétka bezzwtocznie odpowiada na kazdy nowy zakres pojawiajgcych
sie zagadnien, a po pozyskaniu kapitatu doradza jak najskuteczniej budowaé wartos¢ spétki dla
akcjonariuszy.

Fuzje i przejecia

Skyline Investment S.A. doradza przy transakcjach fuzji i przejec¢. Zakres swiadczonych ustug w

ramach fuzji i przeje¢ obejmuje:

¢ identyfikacje nabywcow / celdow inwestycyjnych,

e wycene spoétki zbywanej/ celu inwestycyjnego,

e przygotowanie teaseréw, ofert (wstepnej i wigzacej) i memoranddw informacyjnych,

e przygotowanie niezbednej dokumentacji koniecznej do uzyskania zgody organdw administracji
panstwowej na przeprowadzenie transakcji (UOKiK, MSWiA),

e opracowanie symulacji najkorzystniejszej struktury transakcji,

e przeprowadzenie procesu due diligence, w tym koordynacje prac innych podwykonawcéw
(audytor, doradca prawny, specjalisci branzowi),

e przygotowanie koncepcji i organizacje finansowania transakgji,

e uczestnictwo w negocjacjach,

e nadzér nad organizacjg i realizacjg transakgji,

e organizacja i koordynacja prac kancelarii prawnej, biegtego rewidenta, doradcy podatkowego oraz
rzeczoznawcy majgtkowego.

Emisja instrumentow dtuznych

Skyline Investment S.A. doradza przy pozyskiwaniu srodkédw finansowych poprzez emisje obligacji

zaréwno na rynku publicznym, jak i niepublicznym, w tym obligacji zamiennych na akcje. Zakres ustug

Spétki w tym obszarze obejmuje:

e analize sytuacji spétki oraz opracowanie koncepcji pozyskania kapitatu,

¢ analize ekonomiczno-finansowg (w tym przygotowanie projekcji finansowych),

e doradztwo przy wyborze podmiotéw niezbednych do petnej realizacji transakcji,

e przygotowanie dokumentacji zwigzanej z emisjg (memorandum informacyjnego),

e nadzodr nad organizacjg i realizacjg transakcji oraz koordynacja prac pozostatych podmiotow,

e wspotdziatanie przy przygotowaniu i ztozeniu dokumentéw we wiasciwych instytucjach rynku
kapitatowego.

Kapitat z rynku niepublicznego

Spoétka doradza przy pozyskiwaniu kapitatu rowniez na rynku niepublicznym, w tym w szczegdlnosci

od inwestoréw branzowych, funduszy typu private equity i venture capital oraz od inwestoréw

prywatnych. W ramach tego typu transakcji Skyline Investment S.A. obstuguje i doradza klientom

réowniez w zakresie wykupow lewarowanych (LBO), w tym wykupdw menadzerskich (MBO).

Dziatania Spoétki, w tym zakresie, obejmuja:

e analize sytuacji spotki,

e opracowanie koncepcji pozyskania kapitatu,

e doradztwo finansowe (w tym przygotowanie projekcji finansowych, analiz ekonomiczno-
finansowych),

e opracowanie wyceny spotki,

e przygotowanie biznesu planu / memorandum informacyjnego,

e wyszukanie potencjalnych inwestordw,
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e udziat w negocjacjach.

W 2007 roku tgczne przychody z dziatalnosci doradczej wyniosty 5 577 tys. zt sktadaty sie na nie min.
nastepujgce projekty: doradztwa i koordynacji dotyczgce wprowadzenia dwéch Spétek na GPW,
sporzadzenia wniosku UOKIK oraz doradztwa w procesie zakupu firmy. Ponizej przedstawiono
strukture przychoddw z dziatalnosci doradczej w 2007 roku.

Struktura przychoddw z dziatalnosci doradczej Skyline Investment S.A. w 2007 r.

12% 1%

M doradztwo i koordynacja w zwigzku z wprowadzeniem spétki na
GPW

B sporzadzeniem wniosku UOKiK

1%

N\

2%

M Przygotowywanie wnioskéw SPO-ROL
M doradztwo w procesie zakupu firmy

®inne

Ponizej w tabeli przedstawiono szczegétowe dane za 2007 r. dotyczace gtdwnych klientédw Spétki:

Gtowni klienci Skyline Investment S.A. w 2007 r. (tys. zi)

Klient wartosé
NTT System S.A. 4624
PKM DUDA S.A. 700
Konsorcjum Stali S.A. 150
ZM Jandar Sp. z 0.0. 59

Dziatalnosé¢ inwestycyjna

Skyline Investment dziatalno$é inwestycyjng prowadzi od poczatku swojego istnienia, tj. od 1998 r.
(przy czym, pierwsze transakcje w ramach dziatalnosci inwestycyjnej, zakup akcji Ascor S.A. oraz
udziatéw Konsorcjum Com-Net Sp. z 0.0., zostaty sfinalizowane w 1999 r.). Dziatalno$¢ inwestycyjna
wynika z dziatalnosci doradczej i jest jej uzupetnieniem. W wyniku dynamicznego rozwoju rynku
kapitatowego oraz zwiekszajgcych sie parametrach  inwestycji dokonywanych przez Skyline
Investment, znaczenie dziatalnosci inwestycyjnej systematycznie zyskuje na znaczeniu.

Skyline Investment S.A. inwestuje w firmy, ktére majg sprawdzong kadre zarzadzajacg, mocng
pozycje w swojej branzy oraz mozliwosci szybkiego rozwoju i ekspansji. Dziatalnos¢ inwestycyjna
Spétka skupia sie na rynku niepublicznym i dotyczy przede wszystkim inwestycji typu pre-IPO. Skyline
Investment S.A. preferuje inwestycje w spotki niepubliczne, w ktérych jednoczesnie petni role
doradcy finansowego przy publicznej emisji akcji.

Kryteria doboru potencjalnych inwestycji:
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e typ inwestycji — preferowane, typu pre-IPO, w firmy dla ktérych Spdtka swiadczy réwnolegle
doradztwo finansowe w ramach publicznej oferty akcji; nie wyklucza to inwestycji, w ktore Spdtka
inwestuje celem ich odsprzedazy inwestorom branzowym i/lub finansowym,

e sposob wejscia — preferowane, objecie udziatéw/akcji w ramach podwyzszenia kapitatu spétki,

o wielko$¢ inwestycji — nie ma ograniczen dotyczgcych wielkosci inwestycji, jednakze Skyline
Investment S.A. dywersyfikuje ryzyko poprzez unikanie nadmiernej koncentracji lokowanego
kapitatu w jedng inwestycje,

e harmonogram inwestycji — preferowanie inwestycji z perspektywg wyjscia w horyzoncie 3 do 5
lat,

e sposob sprawowania kontroli — aktywne uczestnictwo w zgromadzeniach udziatowcéw/
akcjonariuszy, obecnos¢ przedstawiciela Spotki w radzie nadzorczej,

e sposdb wyjscia — wprowadzenie spétki na Gietde Papieréw Wartosciowych lub ewentualnie
poprzez odsprzedaz posiadanego pakietu inwestorowi.

Oceny potencjalnych projektéw inwestycyjnych przeprowadzane sg przez Komitent Inwestycyjny
powotany przez Zarzad Spotki.

Spoétka finansuje dziatalno$¢ inwestycyjng ze sSrodkéw wiasnych wypracowanych z dziatalnosci
doradczej i inwestycyjnej (wptywy z zamknietych transakcji) jak rowniez kredytami bankowymi.

Na dzien zatwierdzenia raportu w portfelu Skyline Investment znajduje sie 14 spétek.

Projekty Inwestycyjne znajdujgce sie w portfelu Skyline Investment S.A. na dzie sporzadzenia
raportu:

>

BODEKO

udziat

Skyline Investment S.A.

5,0%

Bodeko Sp. z o.0.
ul. Paderewskiego 120
42-400 Zawiercie
www.bodeko.pl

IDMSA

DOM MAKLERSHKI

udziat

Skyline Investment S.A.

1,01%

DM IDM S.A.
Maty Rynek 7
31-041 Krakow
www.idmsa.pl

| Hi'llL"|"-'I' oA

udziat

Skyline Investment S.A.

4,53%

Instalexport S.A.
ul.Swietokrzyska 18
00-052 Warszawa
instalexport.com.pl

0’0’0

ORZIEL
Fidrw.

udziat

Skyline Investment S.A.

0,15%

Orzet Biaty S.A.
ul. Siemianowicka 98
41-902 Bytom

V| N

ity

udziat

Skyline Investment S.A.
27,27%

Budrem
Development Sp. z o.0.
Al. Wojska Polskiego 2A

62- 821 Kalisz

udziat

Skyline Investment S.A.
13,93%

Konsorcjum Stali S.A.
ul. Stezycka 11
04-462 Warszawa
konsorcjumstali.com.pl
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udziat

Skyline Investment S.A.
33,92%

Ascor S.A.
ul.Mory 8
01-330 Warszawa
www.ascor.pl

skyhne

B i oo

udziat

Skyline Investment S.A.
85,47%

Skyline Bio Sp. z o.0.
ul. Relaksowa 45
02-797 Warszawa

skthe

n
managemnt

udziat

Skyline Investment S.A.
62,55%

Skyline Interim Management
Sp. z 0.0.
ul. Nowa 23 bud. C p. 215
Stara Iwiczna, 05-500
Piaseczno

2007

sky

udziat

development

Skyline Investment S.A.
85,47%

Skyline Development
Sp. z o0.0.
ul. Relaksowa 45
02-797 Warszawa

udziat

Skyline Investment S.A.
39,9%

Selbud Inwestycje Sp. z 0.0.

ul. Sienna 93/32
00-815 Warszawa
www.selbud.pl

Radom

picynk

Sk FEm

udziat

Skyline Investment S.A.
10,00%

Polcynk Sp z o.0.
ul. Wielkopolska 7
26-612 Radom
www.polcynk.com

skyhne

teleinfo

udziat

Skyline Investment S.A.
100,0%

Skyline Teleinfo S.A.
ul. Relaksowa 45,
02-797 Warszawa

www.skylineteleinfo.pl

= -T = SYSTEM

udziat

Skyline Investment S.A.
1,7%

NTT System S.A.
ul. Osowska 84
04-351 Warszawa
www.ntt.pl

W 2007 roku Spotka osiggneta przychody z dziatalnosci inwestycyjnej w wysokosci 7 207,34 tys. zt.
Spodtce udato sie zamkngé w danym roku 2 inwestycje portfelowe. Kazda z tych inwestycji zostata
zamknieta w okresie krdtszym niz rok. W ponizszej tabeli ujeto szczegétowe dane dotyczace tych

inwestycji:
; . Kwota wejscia . Zanualizowana stopa
Spotka Data wejscia Data wyjscia Stopa zwrotu
w tys. zt zwrotu
Stét Polski Sp. z o.0. 2006-09-15 1000 2007-03-01 245,63% 1403,84%
BOMI SA 2006-09-28 1000 2007-09-05 308,32% 348,84%

21|Strona



Sprawozdanie Zarzadu

skyllne

Investment

Rynki dziatalno$ci

Skyline Investment S.A. dziata na rynku polskim, doradzajgc lub inwestujgc srodki w polskie
przedsiewziecia biznesowe. Ze wzgledu na specyfike dziatalnosci Skyline Investment S.A. mozina
okresli¢ kilka rynkéw, na ktérych Spdtka dziata:

- rynek fuzjii przeje¢,

- rynek pre-IPO,

- rynek IPO.

Odbiorcami ustug doradczych sg przede wszystkim przedsiebiorstwa potrzebujgce wsparcia w
dziedzinie strategicznego zarzadzania, pozyskania kapitatu na dziatalnosé¢ w dtugim okresie czasu.
Jednym z najistotniejszych elementdéw IPO jest przygotowanie prospektu emisyjnego i postepowanie
przed Komisjg Nadzoru Finansowego, w tych czynnos$ciach spétkom pomaga wtasnie Skyline
Investment S.A. Firmy, ktdére debiutujg na gietdzie powinny pokazaé, ze s3 w dobrej kondycji
finansowej i powinny wykazac sie dobrg perspektywa biznesu na przysztos¢. Czesto jednak brakuje im
kapitatu na rozwdj, dlatego Spdtka dziata réwniez na rynku pre-IPO, firm poszukujgcych kapitatu.
Czesto klientami Skyline Investment S.A. sg spétki, ktére najpierw przeprowadzajg emisje pre-IPO, a
pdzniej s3 wprowadzane przez Skyline Investment S.A. na gietde. Niektdre spdtki zamiast publicznej
emisji akcji decydujg sie na fuzje, badz przejecie przez inny podmiot gospodarczy. Czesto jest to
proces skfadajgcy sie z kilku krokdéw, np. spétka kieruje emisje do inwestordw, jeszcze przed
debiutem gietdowym, a juz w trakcie debiutu na GPW ogtasza, ze czes¢ srodkdw z emisji przeznaczy
na fuzje i przejecia w branzy.

Rynek fuzji i przeje¢

Rynek fuzji i przejec¢ od kilku lat dynamicznie sie rozwija, nie tylko w kraju, ale réwniez na Swiecie.
Wartos¢ transakcji dotyczacych faczenia sie i przejmowania spodtek jest coraz wieksza, co jest
zwigzane z globalizacjg rynku. Dodatkowo ubiegtoroczne tgpniecie rynku kredytowego w USA
spowodowato zainteresowanie zagranicznych Firm drobniejszym rynkiem s$rodkowo i
wschodnioeuropejskim. Wedtug , Rzeczpospolitej” w 2007 roku wartos¢ rynku M&A (fuzji i przejec)
wyniosta 20 mld USD.

Polski rynek fuzji i przeje¢ w latach 2004 - 2007

Wyszczegdlnienie 2007 2006 2005 2004

Wartos¢ transakcji M&A (w mld USD) 20,00 10,90 7,86 6,22

Zrédto: www.pwc.com.pl i www.rp.pl

Rynek pre-1PO

Rynek ofert pre-IPO jest coraz wiekszy, coraz wiecej podmiotdw decyduje sie na dokapitalizowanie
firm przed ich wprowadzeniem na gietde. Na taki krok decydujg sie fundusze inwestycyjne, ktore
inwestujg w spoétki rozwojowe, a pdziniej uzyskujgc zatozong stope zwrotu, wychodzg z inwestycji
poprzez gietde (w drodze publicznej emisji akcji). Coraz czesciej podobny model biznesu stosujg
rowniez domy inwestycyjne, domy maklerskie i doradcy finansowi. Od sierpnia 2007 roku na rynku
pojawit sie dla inwestycji pre-IPO nowy konkurent New Connect.
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Rynek IPO

Po kilku letniej hossie na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie w drugiej potowie 2007 r.
pojawito sie pewne zatamanie spowodowane niestabilnoscig Swiatowych rynkéw finansowych.
Pogtebienie tego zatamania na poczatku roku 2008 zaskutkowato trudnoscig w uplasowaniu nowych
ofert. Dalsza sytuacja rynku IPO jest w duzej mierze zalezna od tendencji na rynkach swiatowych czyli
od tego czy bedziemy mie¢ do czynienia z przejSciowq korektg czy dtuzszym okresem spadkdw.

Mimo to do 31 grudnia 2007 r. na warszawskie]j gietdzie zadebiutowato 81 firm, ktore przeprowadzity
w Polsce oferty publiczne warte w sumie prawie 18,3 mid zt, w tym ponad 10 mid zt w ramach
miedzynarodowej oferty austriackiej spotki Immoeast. W catym 2006 roku byto 36 IPO, a ich wartos¢
wyniosta blisko 4,1 mld zt.

Liczba notowanych instrumentéw

Wyszczegdlnienie Kwiecien 2008 2007 2006 2005 2004
Spotki, 361 351 284 255 230
w tym zagraniczne 25 23 12 7 5
liczba debiutéw 13 81 38 35 36
liczba wycofan 3 14 9 10 9
Obligacje, 54 57 65 76 81
w tym zagraniczne 4 4 4 4 4
Kontrakty terminowe 36 42 48 54 49
Opcje 134 98 154 122 18

Zrédto: www.gpw.pl

6. Umowy znaczace dla dziatalnosci Skyline Investment S.A.

Umowa inwestycyjna zawarta w dniu 22 maja 2007 r., aneksowana dnia 15 listopada 2007 r. oraz
11 lutego 2008 r., pomiedzy Konsorcjum Stali S.A. z siedziba w Warszawie (Konsorcjum Stali),
spotka Bodeko sp. z 0.0. z siedzibg w Zawierciu (Bodeko), wszystkimi wspdlnikami spétki Bodeko
sp. z 0. o. (,,Wspdlnicy”) oraz akcjonariuszami Konsorcjum Stali, reprezentujacymi tacznie ponad
76,24 % w kapitale zaktadowym Konsorcjum Stali (,,Akcjonariusze”)

Przedmiotem umowy jest wspoétpracy Stron majacej na celu potgczenie spdétek Konsorcjum Stali i
Bodeko w trybie art. 492 § 1 ksh, a w efekcie - utworzenie ogdlnopolskiej sieci dystrybucji wyrobdw
hutniczych.

Strony ustality, iz po przeprowadzeniu Pofaczenia, spdtka przejmujgca bedzie dziata¢ pod firma
Konsorcjum Stali S.A.

Wspdlnicy zobowigzali sie, iz w okresie od zarejestrowania Potgczenia do dnia, w ktérym uptynie 12
miesiecy od dnia rozpoczecia notowan PDA Konsorcjum Stali na GPW w Warszawie S.A., nie beda
zbywad wszystkich objetych przez siebie Akcji serii C (,,Lock — up”). W celu realizacji i zabezpieczenia
Lock — up’u, Wspdlnicy w terminie 7 dni od dnia zarejestrowania podwyzszenia kapitatu o emisje
Akcji serii C dokonajg blokady wszystkich posiadanych przez siebie Akcji serii C na rachunkach
papieréw wartosciowych, na ktérych zapisane bedg Akcje serii C na powyzej wskazany okres.
Akcjonariusze: Skyline Investment S.A, Marek Skwarski, Robert Wojdyna, Krzysztof Przybysz, Jerzy
Wojdyna, Matgorzata Rey zobowigzali sie, iz w okresie 12 miesiecy od dnia pierwszego notowania
PDA Konsorcjum Stali na GPW w Warszawie S.A. nie bedg zbywaé wszystkich posiadanych przez
siebie Akcji Konsorcjum Stali (,Lock — up”). W celu realizacji i zabezpieczenia Lock — up’u,
Akcjonariusze nie pdzniej niz w dniu pierwszego notowania PDA Konsorcjum Stali na GPW w
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Warszawie S.A. dokonajg blokady wszystkich posiadanych przez siebie Akcji Konsorcjum Stali na
rachunkach papieréw wartosciowych, na ktérych zapisane bedg Akcje, na wskazany wyzej okres.
Umowa przewiduje, iz w przypadku, gdy jedna ze stron nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje
postanowienia umowy, Strona, ktorej takie niewykonanie lub nienalezyte wykonanie moze wyrzadzié
szkode, wezwie Strone naruszajgcg do wykonania Umowy lub zmiany sposobu jej wykonywania,
zakres$lajgc w tym celu rozsadny termin nie krétszy niz 14 dni. Po bezskutecznym uptywie terminu
Strona wzywajgca moze odstgpi¢ od Umowy oraz zazgdac od Strony naruszajgcej Umowe zaptaty
kary umownej w wysokosci 25.000.000 zt.

Pozostate warunki umowy spetnity sie.

Umowa o kredyt rewolwingowy Nr 49/07/309/03 zawarta dnia 17 pazdziernika 2007 r. pomiedzy
Emitentem (Kredytobiorca) a Bankiem Millennium S.A. z siedzibg w Warszawie (Bank). — opisana w
pkt 9 niniejszego sprawozdania.

Poza opisanymi powyzej umowami na dzien 31 grudnia 2007 r. Spétka nie byta strong zadnej umowy
znaczacej dla jej dziatalnosci, w tym umoéw zawartych pomiedzy akcjonariuszami, umow
ubezpieczenia, wspotpracy czy kooperacji.

W okresie pomiedzy dniem bilansowym (31 grudnia 2007 roku) a dniem publikacji raportu
okresowego Spdtka nie zawierata znaczacych dla jej dziatalno$ci uméw pomiedzy akcjonariuszami
(wspdlnikami) oraz znaczgcych umow ubezpieczenia, wspotpracy lub kooperacji.

7. Powiagzania organizacyjne i kapitatowe Spotki oraz giowne inwestycje kapitatowe

Emitent dziatalno$é inwestycyjng prowadzi jedynie w zakresie inwestycji finansowych. W 2007 r.
przeprowadzono kilka nowych inwestycji, czes¢ inwestycji dokonanych w poprzednich latach, zostata
zakonczona.

Ponizej informacje o powigzaniach kapitatowych emitenta oraz o gtéwnych inwestycjach.

Struktura Grupy Kapitatowej

Na dzien publikacji raportu w sktad Grupy Kapitatowej Skyline Investment S.A. wchodzity:
= podmiot dominujacy: Skyline Investment S.A.

= spotki zalezne:
— Skyline Development Sp. z 0. o.
— Skyline Teleinfo S.A.
— Skyline Bio Sp. z 0.0.
— Skyline Interim Management Sp. z 0.0.
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Struktura Grupy Kapitatowej Skyline Investment S.A. na dzien publikacji raportu
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Opis jednostek Grupy Kapitatowej:
1. Spédtka dominujaca Skyline Investment S.A.
oraz
2. Spoétka zalezna Skyline Teleinfo S.A. powotana aktem notarialnym repertorium A.1023/2007 z

dnia 28.02.2007 r. wpisana do Krajowego Rejestru Sagdowego w dniu 26.03.2007 r. pod numerem
KRS 0000276913. Dziatalno$¢ gospodarczg rozpoczeta z dniem 01.04.2007 r.

Wyszczegdlnienie akcjonariuszy, llos¢ akcji w tym Wartos¢ jednej Wartos¢ kapitatu
udziatowcoéw, innych wiascicieli uprzywilejowanych akcji (w z1) (wzi)
Wartos¢ kapitatu podstawowego razem: 100 000 - 10,00 1000 000,00
z tego:
1. Skyline Investment S.A. 100 000 - 10,00 1000 000,00

3. Spotka zalezna Skyline Development Sp. z o.0. powotana aktem notarialnym repertorium
A.3189/2007 z dnia 18.06.2007 r. Zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sagdowego w dniu
03.07.2007 r. pod numerem KRS 0000283949, rozpoczeta dziatalnosé gospodarczg od 01.08.2007
r.

W dniu 29 kwietnia 2008 r. Sad Rejonowy wydat postanowienie w sprawie rejestracji
podwyzszenia kapitatu spotki do kwoty 58 500 zt w wyniku przystgpienia nowego wspdlnika.
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Wyszczegdlnienie akcjonariuszy, llos¢ udziatow w tym Wartos¢ jednego ~ Wartos¢ kapitatu
udziatowcéw, innych wtascicieli uprzywilejowanych udziatu (w zi) (wzf)
Wartos¢ kapitatu podstawowego razem: 117 - 500,00 58 500,00
z tego:
1. Skyline Investment S.A. 100 - 500,00 50 000,00

4. Spoétka zalezna Skyline Bio Sp. z 0.0. powotana aktem notarialnymi repertorium A.3186/2007 z
dnia 18.06.2007 r. Zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 02.07.2007 r. pod
numerem KRS 0000283984. Spotka rozpoczeta dziatalnos¢ gospodarczg od 01.08.2007 r.

W dniu 12 maja 2008 r. Sad Rejonowy wydat postanowienie w sprawie rejestracji podwyzszenia
kapitatu spétki do kwoty 58 500 zt w wyniku przystgpienia nowego wspélnika.

Wyszczegdlnienie akcjonariuszy, llos¢ udziatow w tym Wartosc jednego  Wartos¢ kapitatu
udziatowcéw, innych wtascicieli uprzywilejowanych udziatu (w z{) (wzf)
Wartos¢ kapitatu podstawowego razem: 117 - 500,00 58 500,00
z tego:
1. Skyline Investment S.A. 100 - 500,00 50 000,00

5. Spodtka zalezna Skyline Interim Management Sp. z 0.0. powotana aktem notarialnym repertorium
A.2148/2008 z dnia 20.03.2008 r. Zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 29
kwietnia 20008 r., pod numerem KRS 0000304537. Spédtka rozpoczeta dziatalnos¢ gospodarczg od

1 kwietnia 2008 r.

Wyszczegdlnienie akcjonariuszy, llos¢ udziatéw w tym Wartosé jednego  Wartos¢ kapitatu
udziatowcéw, innych wtascicieli uprzywilejowanych udziatu (w zi) (wzf)
Wartos¢ kapitatu podstawowego razem: 2 000 - 50,00 100 000,00
z tego:
1. Skyline Investment S.A. 1251 - 50,00 62 550,00

Opis inwestycji kapitatowych poczynionych w okresie od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r.

Wejscia w inwestycje:

Bodeko Sp. z 0.0. z siedzibg w Zawierciu — w dniu 30 stycznia 2007 r. Emitent zakupit 591
udziatow firmy Bodeko Sp. z 0.0. o wartosci nominalnej 1,0 tys. zt kazdy, stanowigcych 5,01%
kapitatu zaktadowego za tgczng kwote 1,5 min zt. Inwestycja zostata sfinansowana w catosci
srodkami pochodzgcymi z emisji akcji serii E.

Skyline Teleinfo S.A. z siedzibg w Warszawie — w dniu 28 lutego 2007 r. Emitent powotat
firme Skyline Teleinfo S.A. w ktérej objat 100 000 akcji o wartosci nominalnej 10,00 zt kazda,
stanowigcych 100,00% kapitatu zaktadowego za tgczng kwote 1,0 min zt. Catos¢ inwestycji
zostata sfinansowana ze srodkéw wtasnych Emitenta.

Budrem Development Sp. z o0.0. z siedzibg w Kaliszu — w dniu 25 kwietnia 2007 r. Emitent
zakupit 12 udziatéw firmy Budrem Development Sp. z o0.0. o wartosci nominalnej
1,0 tys. zt kazdy, stanowigcych 20,00% kapitatu zaktadowego za tgczng kwote 12,0 tys. zi.
Catosc¢ inwestycji zostata sfinansowana ze srodkéw wtasnych Emitenta.
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e Orzet Bialy S.A. z siedzibg w Bytomiu — w dniu 15 maja 2007 r. Emitent zakupit 3 085 akcji
firmy Orzet Biaty S.A. o wartosci nominalnej 3,44 zt kazda, stanowigcych 0,17% kapitatu
zaktadowego za taczng kwote 504,8 tys. zt; po dokonaniu splitu w stosunku 1:8 ilosé
posiadanych przez Emitenta akcji wzrosta do 24 680 szt., ktére wcigz stanowity 0,17%
kapitatu zaktadowego i gtosow na WZA; po przeprowadzeniu przez Orzet Biaty S.A. nowej
emisji akcji (debiut na GPW), udziat Emitenta w kapitale zaktadowym i gtosach zmniejszyt sie
do 0,15%. Catos$¢ inwestycji zostata sfinansowana ze srodkéw wtasnych Emitenta.

e Skyline Development Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie — w dniu 18 czerwca 2007 r. Emitent
powotat firme Skyline Development Sp. z o0.0., w ktdrej objgt 100 udziatéw o wartosci
nominalnej 500,00 zt kazdy, stanowigcych 100,00% kapitatu zaktadowego za tgczng kwote
50,0 tys. zt (po zarejestrowaniu podwyzszenia kapitatu dnia 29 kwietnia 2008 r., na mocy
uchwaty NZW z dnia 04.12.2007 r. udziat Emitenta w kapitale i gtosach wynosi 85,47%).
Catosc¢ inwestycji zostata sfinansowana ze srodkéw wtasnych Emitenta.

e Skyline Bio Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie — w dniu 18 czerwca 2007 r. Emitent powotat
firme Skyline Development Sp. z 0.0., w ktdrej objat 100 udziatéw o wartosci nominalne;j
500,00 zt kazdy, stanowigcych 100,00% kapitatu zaktadowego za tgczng kwote 50,0 tys. zt (po
zarejestrowaniu podwyzszenia kapitatu dnia 30 kwietnia 2008 r., na mocy uchwaty NZW z
dnia 04.12.2007 r. udziat Emitenta w kapitale i gtosach wynosi 85,47%). Cato$¢ inwestycji
zostata sfinansowana ze srodkéw witasnych Emitenta.

e Ascor S.A. z siedzibg w Warszawie — w dniu 20 czerwca 2007 r. Emitent zakupit 730 830 akgji
o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda, stanowigcych 28,11% kapitatu akcyjnego, za taczna
kwote 592,3 tys. zt. Nastepnie w dniu 22 czerwca 2007 r. Emitent objgt w podwyzszonym
kapitale Ascor S.A. 15 768 akcji o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda, za faczng kwote 15,8 tys.
zt. Uwzgledniajac transakcje dokonane przez Emitenta na akcjach Ascor S.A. w latach 1999-
2003 r., na dzien sporzadzenia raportu Emitent posiada 881948 sztuk akcji spotki,
uprawniajacych do 33,92% gtoséw na walnym zgromadzeniu. Cato$¢ inwestycji zostata
sfinansowana ze srodkéw wtasnych Emitenta.

¢ Selbud Inwestycje Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie —w dniu 18 lipca 2007 r. Emitent zakupit
40 udziatéw firmy Selbud Inwestycje Sp. z 0.0. o wartosci nominalnej 500,00 zt kazdy
stanowigcych 19,05% kapitatu zaktadowego za tgczng kwote 320,0 tys. zt. Catos¢ inwestycji
zostata sfinansowana ze srodkéw wtasnych Emitenta.

Dodatkowo, w 2007 roku Spodtka inwestowata nadwyzki kapitalowe na Gietdzie Papierow
Wartosciowych, wspomagajac sie jednoczesnie odnawialng linig kredytowg udzielong przez Deutsche

Bank PBC S.A.

Wyijscia z inwestycji:

e  Stot Polski Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie — w dniu 15 wrzesnia 2006 r. Emitent zakupit 46
udziatéw firmy Stot Polski Sp. z 0.0. o wartosci nominalnej 12 000 zt kazdy, stanowigcych 12,57%
kapitatu zaktadowego za tgczng kwote 999 999,98 zt. Catos¢ inwestycji zostata sfinansowana ze
Srodkow pochodzacych z emisji akcji serii D. W dniu 28 listopada 2006 r. Emitent podpisat z
Polskim Koncernem Miesnym DUDA S.A. umowe sprzedazy wszystkich posiadanych udziatéw za
taczng kwote 3 456 284,06 zt, ktéra wptyneta na konto Spotki w momencie zamkniecia transakcji
(tj. po spetnieniu wszystkich warunkéw zawieszajgcych) w dniu 1 marca 2007 r.
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e BOMI S.A. z siedzibg w Gdyni — w dniu 28 wrzesnia 2006 r. Emitent zakupit 17 057 akcji firmy
BOMI S.A. o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda, stanowigcych 1,01% kapitatu zaktadowego za
taczng kwote 1 000 051,91 zt. Catos¢ inwestycji zostata sfinansowana ze Srodkéw pochodzacych
z emisji akcji serii D. W dniu 5 wrzesnia 2007 r. Emitent sprzedat, juz na rynku regulowanym,
catos¢ posiadanych akcji firmy Bomi S.A. za kwote 4 083 445,80 zt.

Emitent w okresie od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r., oprécz inwestycji finansowych, ponidst
nastepujgce naktady inwestycyjne na srodki trwate, ktdre zostaty sfinansowane srodkami wtasnymi:

Opisane powyzej inwestycje Emitent sfinansowat ze Srodkéw wtasnych, srodkéw pozyskanych w
ramach niepublicznej emisji akcji serii D i E oraz kredytéw bankowych.

8. Opis transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli jednorazowa lub t3czna wartos¢
transakcji zawartych przez dany podmiot powigzany w okresie od poczatku roku
obrotowego przekracza wyrazong w ztotych réwnowartos¢ kwoty 500 000 euro.

Na dzien 31.12.2007 Od poczatku roku zawarto jedng transakcje z podmiotem powigzanym, ktérej
wartosé przekroczyta 500 000 euro:

Dnia 18 lipca 2007 r. zostata podpisana umowa pozyczki pomiedzy Emitentem (jako pozyczkodawca)
a Selbud Inwestycje Sp. z 0.0. (jako pozyczkobiorcg), wartos¢ pozyczki 4 450 tys. zt Oprocentowanie
pozyczki wynosito 7,5% w stosunku rocznym wedtug statej stopy procentowej. Zabezpieczeniem
sptaty pozyczki byt weksel in blanco wraz z deklaracjag wekslowg. Na dzied sporzgdzenia raportu
pozyczka ta zostata w catosci sptacona, wraz z naleznymi odsetkami. W dniu 27.03.2008 r. nastgpita
catkowita sptata pozyczki.

9. Informacja o zaciggnietych kredytach, umowach pozyczek, z uwzglednieniem terminéw
i ich wymagalnosci oraz o udzielonych poreczeniach i gwarancjach

W roku obrotowym 2007 Spoétka zaciggneta nastepujgce kredyty:

W dniu 4 stycznia 2007 r. Emitent zawart z Powszechng Kasg Oszczednos$ci Bank Polski S.A. z siedzibg
w Warszawie umowe kredytu obrotowego nieodnawialnego w walucie polskiej (nr umowy 202-
127/1/1/2/2007) w kwocie 5 300 000,00 PLN z przeznaczeniem na finansowanie zakupu udziatéw w
firmie Konsorcjum Stali Sp. z 0.0. W dniu 30.11.2007 r. nastgpita catkowita sptata kredytu.

W dniu 28 lutego 2007 r. Emitent zawart z Deutsche Bank PBC S.A. z siedzibg w Warszawie umowe
kredytu w formie linii kredytowej w rachunku BRI (nr umowy KRA/0703603) w kwocie 12 000 000
PLN z przeznaczeniem na zakup papierow wartosciowych znajdujgcych sie w publicznym obrocie i
notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych. Po zakonczeniu okresu sprawozdawczego w dniu
31.03.2008 r. nastgpita catkowita sptata kredytu.

W dniu 17 paZdziernika 2007 r. Emitent zawart z Bankiem Millennium S.A. z siedzibg w Warszawie
umowe kredytu rewolwingowego (nr umowy 49/07/309/03) w kwocie 6800000 PLN z
przeznaczeniem na finansowanie biezgcej dziatalnosci. Okres kredytowania wynosi od 17
pazdziernika 2007 do 16 pazdziernika 2008 r.
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10. Informacja o udzielonych pozyczkach, z uwzglednieniem terminach ich wymagalnosci, a
takze udzielonych poreczeniach i gwarancjach ze szczegélnym uwzglednieniem
pozyczek, poreczen i gwarancji udzielonych jednostkom powigzanym emitenta

W roku obrotowym 2007 Spoétka udzielita nastepujgcych pozyczek:

Umowa pozyczki z dnia 18 lipca 2007 r. na kwote 4450 tys. zt pomiedzy Emitentem jako
pozyczkodawcg a Selbud Inwestycje Sp. z 0.0. jako pozyczkobiorcg. Oprocentowanie pozyczki wynosi
7,5% w stosunku rocznym wedtug statej stopy procentowej. Zabezpieczeniem spfaty pozyczki jest
weksel in blanco wraz z deklaracjg wekslowa. Po zakonczeniu okresu sprawozdawczego w dniu
27.03.2008 r. nastgpita catkowita sptata kredytu.

Umowa pozyczki z dnia 30 lipca 2007 r. na kwote 1500 tys. zt pomiedzy Emitentem jako
pozyczkodawcy i Skyline Development Sp. z o0.0. jako pozyczkobiorcy. Sptata pozyczki nastgpi w
transzach w ciggu 24 miesiecy od uruchomienia kolejnej transzy. Oprocentowanie pozyczki wynosi
7,5% w stosunku rocznym wedtug statej stopy procentowej. Zabezpieczenie sptaty pozyczki,
powiekszonej o nalezne odsetki, stanowi weksel in blanco wraz z deklaracjg wekslowa.

Umowa pozyczki z dnia 31 pazdziernika 2007 r. na kwote 50 tys. zt pomiedzy Emitentem jako
pozyczkodawcy i Skyline Development Sp. z o0.0. jako pozyczkobiorcy. Sptata pozyczki nastgpi w
transzach w ciggu 24 miesiecy od uruchomienia kolejnej transzy. Oprocentowanie pozyczki wynosi
7,5% w stosunku rocznym wedtug statej stopy procentowej. Zabezpieczenie sptaty pozyczki,
powiekszonej o nalezne odsetki, stanowi weksel in blanco wraz z deklaracjg wekslowa.

11. W przypadku emisji papierow wartosciowych w okresie objetym raportem — opis
wykorzystania wptywow z emisji

W dniu 24 stycznia 2007 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie powzieto uchwate o podwyzszeniu
kapitatu Emitenta w drodze emisji 150 000 akcji imiennych, uprzywilejowanych serii E, o wartosci
nominalnej 10 ztotych kazda. Akcje zostaty objete po cenie emisyjnej réwnej wartosci nominalnej tj.
10 zt za kazdg akcje. taczne wpltywy z emisji akcji serii E wyniosty 1 500 000 zt. Srodki z emisji zostaty
w dniu 30 stycznia 2007 r. przeznaczone na zakup 591 udziatéw firmy Bodeko Sp. z 0.0. o wartosci
nominalnej 1 000 zt kazdy, stanowigcych 5,01% kapitatu zaktadowego za tgczng kwote 1 500 000,00
zt.

12. Objasnienie roznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym a
wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw za dany rok

Spdtka nie publikowata prognoz finansowych za rok 2007.

13. Ocena wraz z jej uzasadnieniem, dotyczaca zarzagdzania zasobami finansowymi, ze
szczeg6lnym uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan
oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie Emitent podjat lub zamierza
podja¢ w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom

Skyline Investment SA nie ma trudnosci z regulowaniem swoich zobowigzan. Na koniec 2007 roku
ptynne aktywa finansowe kilkukrotnie przekraczaty zobowigzania Emitenta. Polityka inwestycyjna
zaktada stopniowe zamykanie pozycji portfelowych, co powinno Spdtce zapewni¢ Srodki na
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prowadzenie dziatalnosci inwestycyjnej i doradczej. Zdolnos¢ Spétki do regulowania zobowigzan w
dajacej sie przewidzie¢ przysztosci nie jest wiec zagrozona.

14. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych w tym inwestycji kapitatowych,
w poréwnaniu do wielkosci posiadanych srodkow, z uwzglednieniem mozliwych zmian
w strukturze finansowania tej dziatalnosci

Zamierzenia inwestycyjne, w tym inwestycje kapitatowe, byta realizowane w 2007 roku ze $rodkéw
wiasnych emitenta, kredytéw bankowych oraz srodkdéw z emisji akcji serii E.

Planowane zamierzenia inwestycyjne Emitenta zostang sfinansowane ze srodkéw wtasnych (w tym
Srodkow z emisji akcji serii F oraz uzyskanych ze sprzedazy aktywoéw finansowych) oraz srodkow z
kredytéw bankowych.

15. Ocena czynnikow i nietypowych zdarzen majgcych wptyw na wynik z dziatalnosci za rok
obrotowy z okresleniem stopnia wptywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen na
osiggane wyniki

Ze wzgledu na specyfike dziatalnosci gtéwnymi czynnikami determinujgcym wyniki finansowe

Emitenta sg wyniki z dziatalnosci inwestycyjnej. Na wynik finansowy uzyskany na dziatalnosci

inwestycyjnej w 2007 roku decydujacy wptyw miaty 4 wydarzenia:

e przeszacowania wartosci pakietu akcji IDM SA bedgcego konsekwencjg wzrostu kursu spotki na
GPW w okresie 31.12.2006 — 31.12.2007 w wyniku czego Emitent osiggnat 8,7 min zt zysku
brutto.

e sprzedazy inwestorowi strategicznemu w dniu 1 marca 2007 r. udziatow spétki Stoét Polski za
kwote 3 456 tys. zt, osiggajac na tej transakcji marze w wysokosci 2,5 w dniu 5 wrzesnia 2007
r.

e sprzedaz w dniu 5 wrzesnia 2007 r., rynku regulowanym, catos$¢ posiadanego pakietu akcji firmy
Bomi S.A. za kwote 4 083 tys. zt. W wyniku transakcji Emitent osiggnat zysk brutto z inwestycji w
kwocie 3, 1 min zt

o debiut akcji spotki portfelowej Emitenta - Konsorcjum Stali S.A. w dniu 6 grudnia 2007 r.. Na
koniec 2006 roku pakiet akcji Konsorcjum Stali sp. z 0.0. (obecnie Konsorcjum Stali S.A.) byt
wyceniony w ksiegach emitenta po cenie nabycia tj. 20 zt za akcje. W wyniku przeszacowania
wartosci pakietu do ceny rynkowej (68,90 zt) Emitent osiggnat zysk brutto z inwestycji w kwocie
21,9 min zt.

Na uzyskane w 2007 roku przychody z dziatalnosci doradczej najwiekszy wptyw miato zakonczenie

sukcesem prac zwigzanych z dopuszczeniem spotki NTT System S.A. do obrotu na GPW.

Wynagrodzenie Skyline Investment z tego tytutu wyniosto 4,62 min zt i obejmowato wykonanie

nastepujgcych ustug: doradztwo w procesie dostosowania spoétki do wymogdw spotki publicznej,

doradztwo finansowe w zakresie pozyskania $rodkédw z GPW, sporzadzenie czesci prospektu
emisyjnego.

Ponadto w 2007 roku niekorzystny wptyw na wynik finansowy Emitenta miaty wyniki postepowania

kontrolnego Urzedu Kontroli Skarbowej w zakresie prawidtowosci rozliczen z budzetem panstwa z

tytutu podatku dochodowego od o0séb prawnych za 2002 r. W dniu 18 kwietnia 2008 r. wptyneta

do Spétki decyzja Urzedu Kontroli Skarbowej w Warszawie Nr UKS/W3T/K-0027/8434/07/CIT

z dnia 18 kwietnia 2008 r. okreslajaca zobowigzanie podatkowe z tytutu podatku chodowego

od oséb prawnych za rok podatkowy 01.01.2002 r. —31.12.2002 r. w kwocie 559.282,00 zt, o

czym Emitent poinformowat w raporcie biezgcym nr 21/2008 z dnia 19.04.2008r. Spétka nie
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zgadza sie ze stanowiskiem Urzedu Kontroli Skarbowej w Warszawie i bedzie korzystata z
przewidzianych prawem $rodkéw odwofawczych, jednakze na zakwestionowang kwote wraz
z naleznymi odsetkami, czyli w sumie na 898 tys. zt zostata utworzona rezerwa, ktora
obcigzyta wynik finansowy spotki.

16. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju
przedsiebiorstwa Emitenta oraz opis perspektyw rozwoju dziatalnosci Emitenta co
najmniej do konca roku obrotowego nastepujacego po roku obrotowym, za ktory
sporzadzono sprawozdanie finansowe zamieszczone w raporcie rocznym, z
uwzglednieniem strategii rynkowej przez niego wypracowanej

Czynniki zewnetrzne istotne dla rozwoju Emitenta

Koniunktura na rynku kapitatowym. Zaréwno dziatalnos¢ doradcza jak i inwestycyjna Emitenta jest
silnie powigzana z krajowym rynkiem kapitatowym. Krétko- i srednioterminowe trendy wystepujgce
na tym rynku determinujg wycene sktadnikéw portfela inwestycyjnego oraz mozliwosci realizowania
strategii wyjscia z inwestycji. S3 wiec gtdwnym czynnikiem wptywajagcym na osiggane wyniki z
dziatalnos$ci inwestycyjnej. Dobra koniunktura na rynku przekfada sie ponadto na zwiekszone
zainteresowanie podmiotédw gospodarczych pozyskiwaniem kapitatu w drodze emisji publicznej, co
poszerza mozliwosci Emitenta w zakresie zdobywania nowych klientéw na ustugi doradcze.

Koniunktura gospodarcza. Obecnie polska gospodarka przezywa okres dynamicznego wzrostu,
jednego z najwiekszych w Europie. Wedtug wstepnego szacunku produkt krajowy brutto (PKB) w IV
kwartale 2007 r. byt wyzszy realnie o 6,4%, w poréwnaniu z analogicznym okresem w 2006 r. (w |
kwartale br. wg wstepnych szacunkéw wzrést realnie odpowiednio o 6,1%).! Mimo, ze poziom
inwestycji w Polsce rosnie bardzo szybko, a ich udziat w PKB wynosi 20%, to i tak jest stosunkowo
niski w poréwnaniu z innymi nowymi krajami Unii, gdzie czesto przekracza on 25 proc.” Utrzymanie
sie tej tendencji powinno kreowaé wsrdd krajowych przedsiebiorstw wzrost zapotrzebowania na
$rodki niezbedne do finansowania rozwoju. Wsrdd tych podmiotéw Emitent upatruje swoich
potencjalnych, nowych klientéw w zakresie dziatalnosci doradczej.

Kolejnymi przejawami dobrej koniunktury gospodarczej sg rowniez stale poprawiajgce sie wyniki
przedsiebiorstw i wzrost zainteresowania inwestorow rynkiem akcji. Czynniki te powinny pozytywnie
wptynac na wyniki inwestycyjne osiggane przez Emitenta.

Czynniki wewnetrzne istotne dla rozwoju Emitenta

Doswiadczona kadra zarzgdzajgca. Skyline prowadzi dziatalnos¢ doradczg oraz inwestycyjng juz od
wielu lat. Zdobyte w tym okresie doswiadczenie utatwia pozyskiwanie kolejnych projektéw ktore
powinny przetozy¢ sie na wyniki finansowe Emitenta w przysztosci.

Identyfikacja projektéw doradczych i inwestycyjnych. Jednym z kluczowych czynnikdéw istotnych dla
rozwoju Skyline Investment jest mozliwos¢ pozyskiwania nowych projektow z zakresu dziatalnosci
doradczej oraz inwestycyjnej. Wysokosc¢ zrealizowanej marzy na dziatalnosci doradczej i inwestycyjnej
zalezy w duzej mierze od trafnosci podjetych przez kadre zarzadzajgcg decyzji juz na etapie selekc;ji.

L www.stat.gov.pl
2 www.gospodarka.gazeta.pl

31|Strona



Sprawozdanie Zarzadu

skyllne

Investment

Strategia rozwoju Emitenta

Celem strategicznym Emitenta jest zbudowanie grupy kapitatowej, ktéra bazujgc na stabilnych
przychodach z dziatalnosci w zakresie doradztwa finansowego, bedzie realizowata wysokie dochody z
tytutu inwestowania srodkow finansowych.
Satysfakcjonujgce akcjonariuszy zyski z dziatalnosci inwestycyjnej Emitent zamierza osiggna¢ poprzez
budowe portfela inwestycyjnego ztozonego z udziatéw w przedsiebiorstwach majgcych perspektywy
dynamicznego rozwoju. Emitent, wykorzystujgc w petni doswiadczenie i specjalistyczng wiedze
zatrudnionej kadry, poszukuje takich firm wsréd podmiotéw dziatajgcych w rozwojowych branzach,
ktérych ekspansje hamuje ograniczony dostep do s$rodkédw finansowania. Preferowany model
inwestycji zaktada:
e zaangazowanie kapitatowe w przedsiebiorstwa na rynku niepublicznym,
e zasilenie finansowe obiektdw inwestycji w drodze podwyzszenia kapitatu,
e wykorzystanie doswiadczenia Skyline Investment S.A. w zakresie doradztwa finansowego do
budowania wraz z zarzagdami firm wartosci dla akcjonariuszy,
e aktywne uczestnictwo w zgromadzeniach udziatowcdéw/akcjonariuszy oraz obecno$é
przedstawiciela Emitenta w skfadzie rady nadzorczej,
e horyzont inwestycyjny obejmujgcy okres 3 -5 lat,
e zamkniecie inwestycji w drodze oferty publiczne;.

SKYLINE Investment S.A. nie definiuje pozadanej wielkosci poszczegdlnych inwestycji, jednak
przewiduje, ze z czasem, wraz ze wzrostem aktywodw, bedzie realizowata coraz wieksze projekty. Ma
to uchronié portfel inwestycyjny Emitenta przed nadmiernym rozdrobnieniem, co znacznie utrudnia
kontrole ryzyk. Proces ten bedzie jednak przebiegat z uwzglednieniem dywersyfikacji portfela w celu
unikania nadmiernej koncentracji ryzyka.
W ramach dziatalnosci doradczej Emitent dgzy do oferowania potencjalnym klientom szerokiej gamy
wysokiej jakosci ustug zwigzanych z pozyskiwaniem srodkéw finansowych. Zamierzeniem Skyline
Investment S.A. jest posiadanie potencjatu pozwalajgcego dostosowal oferte do przedsiebiorstw
znajdujacych sie na rdéinych etapach rozwoju. W tym celu Emitent rozwija ustugi pozyskiwania
srodkow finansowych dla firm i ich witascicieli w ramach nastepujacych instrumentéw:

e emisje akcji na rynku publicznym i prywatnym,

o fuzjei przejecia,

e emisje instrumentéw dtuznych.

Emitent, aby wykorzystac¢ synergie pomiedzy dwoma obszarami dziatalnosci, preferuje swiadczenie
ustug doradczych (szczegdlnie w zakresie publicznej emisji akcji) dla tych podmiotéw, w ktérych
jednoczesnie staje sie wspotwiascicielem w wyniku inwestycji kapitatowe;.

Perspektywy rozwoju Emitenta do korica 2008 r.

Znaczacy wptyw na wyniki finansowe Emitenta ma wycena portfela inwestycyjnego. Obecne poziomy
wycen akcji portfelowych nie sg satysfakcjonujgce dla Spétki, ponadto akcje Konsorcjum Stali SA,
stanowigce blisko 75% portfela, objete sg lock up’em. Z tego wzgledu Zarzad nie przewiduje w
najblizszym okresie znaczacych zmian pozycji inwestycyjnych. Wobec duzej zmiennosci
charakteryzujgcej w ostatnim czasie rynek gietdowy, moze to skutkowaé duzymi zmianami wyniku
finansowego Emitenta bedgcymi wynikiem aktualizacji wartosSci inwestycji.

Bodeko Sp. z 0.0. Na przetomie Il i lll kwartatu 2008 r. przewiduje sie dojscie do skutku potfaczenia
dwoch spoétek: Konsorcjum Stali SA i Bodeko Sp. z o.0., ktérych akcje/udziaty stanowig znaczace
pozycje w portfelu inwestycyjnym Emitenta. W wyniku potgczenia 591 udziaty w Bodeko Sp. z o.0.,
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wyceniane wg ceny nabycia, zostang wymienione na 150 135 akcji Konsorcjum Stali SA., podmiotu
notowanego na GPW w Warszawie, ktérych wycena bedzie bazowata na cenach rynkowych. W
konsekwencji Emitent powinien zanotowaé niezrealizowany zysk z inwestycji wynikajacy z
korzystnego przeszacowania aktywoéw.

Instalexport S.A. Zarzad Instalexport S.A. planuje wprowadzenie firmy na GPW w Il lub IV kwartale
2008 roku. Zrealizowanie przez spétke tego planu umozliwi Skyline Investment S.A. z dniem
dopuszczenia do obrotu na GPW praw do akcji firmy wycene wedtug wartosci godziwej (rynkowej)
posiadanych 280 112 sztuk akcji reprezentujgcych 4,53% kapitatu zaktadowego.

Ascor S.A. Zarzad Ascor S.A. planuje w przeciggu najblizszych dwdch do trzech kwartatéw pozyskac
$rodki finansowe z rynku poprzez emisje akcji na NewConnect lub GPW. Srodki z emisji przeznaczone
zostang na dalszy rozwdj firmy oraz fuzje i przejecia. Zgodnie z wprowadzong przez Emitenta polityka
rachunkowosci, upublicznienie spoétki Ascor S.A. umozliwi przeszacowanie posiadanego pakietu akgcji
do wartosci rynkowej.

17. Zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania przedsiebiorstwem Emitenta i jego
Grupa Kapitatowa

W kwietniu 2007 r. nastgpita reorganizacja dziatalnosci Spétki poprzez wydzielenie dziatalnosci
teleinformatyczne do nowej w 100% zaleznej spotki Skyline Teleinfo S.A.

Wraz z tym wydarzeniem nastgpita zmiana w podstawowych zasadach zarzgdzania
przedsiebiorstwem polegajgca na budowie grupy kapitatowej, zwiekszeniu przejrzystosci struktury
dziatalnos$ci, poprzez prowadzenie poszczegdlnych grup dziatalnosci w ramach odrebnych podmiotdéw
zaleznych. W kazdej ze spétek zaleznych Emitent powotuje rade nadzorczg i pierwszy zarzad. W
zakresie okreslonym przez kodeks spdtek handlowych i umowe / statut spétki organy te sprawujg
obowigzki zarzadcze i nadzorcze.

18. Zmiany w sktadzie osob zarzadzajgcych i nadzorujgcych Emitenta w ciggu ostatniego
roku obrotowego, zasady dotyczace powotywania i odwotywania oséb zarzadzajgcych
oraz uprawnienia 0sdb zarzadzajacych, w szczegélnosci prawo po podjecia decyzji o
emisji lub wykupienie akcji

Sktad osobowy Rady Nadzorczej Skyline Investment S.A. na dzien 31.12.2007 r.:
Jacek Rodak — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

Marek Wierzbowski — Zastepca Przewodniczagcego Rady Nadzorczej

Piotr Wojnar — Cztonek Rady Nadzorczej

Przemystaw Lasocki- Cztonek Rady Nadzorczej

Witold Witkowski — Sekretarz Rady Nadzorczej

Cztonkowie obecnej Rady Nadzorczej zostali powotani uchwatg Walnego Zgromadzenia dnia 30 maja
2007 r. w zwigzku z zakonczeniem kadencji Rady w poprzednim sktadzie:

Matgorzata Rey — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Magdalena Szczygiet — Cztonek Rady Nadzorczej

Anna Zofia Rey — Cztonek Rady Nadzorczej

Piotr Wojnar — Cztonek Rady Nadzorczej

Witold Witkowski — Cztonek Rady Nadzorczej
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Sktad Zarzadu Spétki na dzien 31.12.2007 r.:

e Jerzy Rey — Prezes Zarzadu

e Jarostaw Tomczyk — Cztonek Zarzadu

W 2007 roku w sktadzie Zarzgdu zaszty nastepujgce zmiany:

W dniu 28 lutego 2007 roku Pan Jarostaw Tomczyk zostat powotany do petnienia funkcji Cztonka
Zarzadu Emitenta.

W dniu 31 marca 2007 roku Pan Krzysztof Szczygiet przestat petni¢ funkcje Wiceprezesa Zarzadu i
ustgpit z Zarzadu, w zwigzku z powotaniem do petnienia od 1 kwietnia 2007 r. funkcji Prezesa Zarzadu
spotki zaleznej Skyline Teleinfo S.A.

W dniu 31 marca 2007 roku Pan Maciej Rey przestat petni¢ funkcje Wiceprezesa Zarzadu i ustgpit z
Zarzadu, w zwigzku z powotaniem do petnienia od 1 kwietnia 2007 r. funkcji Wiceprezesa Zarzadu
spotki zaleznej Skyline Teleinfo S.A.

Zasady dotyczace powotywania i odwotywania osdOb zarzgdzajacych oraz uprawnienia oséb
zarzadzajgcych, w szczegdlnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji okresla Statut
Spotki i nie ulegty zmianie w stosunku do obowigzujgcych w poprzednim roku obrotowym.

19. Umowy zawarte miedzy Emitentem a osobami zarzagdzajacymi, przewidujace
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska
bez wainej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powody
potaczenia Emitenta przez przejecie

Nie wystepujg tego rodzaju rekompensaty.

20. Wartos¢ wynagrodzen, nagrod lub korzysci, w tym wynikajacych z programéw
motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale emitenta, w tym programoéow
opartych na obligacjach z prawem subskrypcji (w pienigdzu, naturze lub jakiejkolwiek
innej formie), wyptaconych, naleznych lub potencjalnie naleznych, odrebnie dla kazdej
z 0sob zarzadzajacych i nadzorujgcych emitenta w przedsiebiorstwie emitenta, bez
wzgledu na to czy odpowiednio byty one zaliczane w koszty, czy tez wynikaty z podziatu
zysku; w przypadku gdy emitentem jest jednostka dominujaca lub znaczacy inwestor -
oddzielnie informacje o wartosci wynagrodzen i nagréd otrzymanych z tytutu petnienia
funkcji we wtadzach jednostek podporzadkowanych; jezeli odpowiednie informacje
zostaty przedstawione w sprawozdaniu finansowym — obowigzek uznaje sie ze
spetniony poprzez wskazanie miejsca ich zamieszczenia w sprawozdaniu finansowym

Wynagrodzenie brutto Cztonkéw Zarzadu w 2007 roku pobrane od Emitenta

Imieg i nazwisko Wynagrodzenie (zt) Wartos¢ innych swiadczen (zt)
Jerzy Rey 183 198,49 -
Maciej Rey* 46 762,86 -
Krzysztof Szczygiet* 48 429,52 -
Jarostaw Tomczyk 152 169,46 -
Pawet Maj** - 71 162,53
Aneta Smolska** - 69 000,00

*Maciej Rey i Krzysztof Szczygiet petnili funkcje w Zarzadzie Emitenta i pobierali z tego tytutu wynagrodzenie na podstawie
umowy o prace do dnia 31 marca 2007 r.
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** pawel Maj i Aneta Smolska petnigcy funkcje Prokurentéw w roku 2007 nie pobierali wynagrodzenia z tytutu sprawowanej
funkcji, wykazane w tabeli Swiadczenia pobierali z tytutu umowy o prace.

Osoby zarzadzajgce Emitenta w okresie petnienia funkcji w organach Emitenta nie pobieraty w roku
2007 zadnych wynagrodzen ani $wiadczen od podmiotéw zaleznych.

Wynagrodzenie brutto oséb nadzorujacych w 2007 roku

Imie i nazwisko Wynagrodzenie (zt) Wartos¢ innych swiadczen (zt)

Anna Zofia Rey - -
Matgorzata Rey - -
Magdalena Szczygiet - -

Witold Witkowski 21 000,00 -
Piotr Wojnar 21 000,00 -
Jacek Rodak 21 000,00 -
Marek Wierzbowski 21 000,00 -
Przemystaw Lasocki 21 000,00 -

Cztonkowie Rady Nadzorczej poprzedniej kadencji: Anna Zofia Rey, Matgorzata Rey, Magdalena
Szczygiet, nie pobierali w 2007 r. od Emitenta zadnych wynagrodzen ani sSwiadczen z tytutu
sprawowanych funkcji w organach Emitenta.

Cztonkowie Rady Nadzorczej w okresie sprawowania funkcji we wiadzach Emitenta nie pobierali w
2007 r. zadnych wynagrodzen ani innych swiadczen od podmiotéw zaleznych Emitenta.

Osoby zarzadzajgce i nadzorujgce nie pobieraty od Emitenta ani jego podmiotéow zaleznych
wynagrodzenia na podstawie planu premii lub podziatu zyskéw, ani w formie opcji na akcje lub
w formie innych $wiadczen w naturze.

21. Okreslenie tacznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji Emitenta oraz akcji i
udziatéw jednostek powigzanych Emitenta, bedgcych w posiadaniu oséb
zarzgdzajacych i nadzorujacych

Wg najlepszej wiedzy Emitenta nastepujgce osoby zarzgdzajgce inadzorujgce posiadajg akcje
Emitenta:

Na dzien 31.12.2007 r.:

Wartos¢ .
Imie i nazwisko Funkcja llo$¢ akcji Emitenta nominalna akcji Udziaf w glosach na
€ ) 1 € ) WZA Emitenta*
Emitenta
Jerzy Rey Prezes Zarzadu 2722501 2722501 34,03%
Jarostaw Tomczyk Cztonek Zarzadu 65 000 65 000 0,81%
Pawet Maj Prokurent 552 000 552 000 6,90%
Aneta Smolska Prokurent 42 500 42 500 0,53%
Jacek Rodak Przewodniczgcy RN 50 000 50 000 0,62%
Przemystaw Lasocki Cztonek RN 100 000 100 000 1,25%

*Udziat wyliczony w stosunku do wartosci kapitatu i ilosci gtoséw na dzieri 31 grudnia 2007 tj. 8 000 000 zt / szt. gtosow.
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Na dzien sporzadzenia

Sprawozdanie Zarzadu

niniejszego raportu:

2007

Wartos¢ .
.. . . P . .. Udziat w gtosach na
Imie i nazwisko Funkcja llos¢ akcji Emitenta nominalna akgcji X
. WZA Emitenta
Emitenta
Jerzy Rey Prezes Zarzadu 2722501 2722501 27,23%
Jarostaw Tomczyk Cztonek Zarzadu 65 000 65 000 0,65%
Pawet Maj Prokurent 552 000 552 000 5,52%
Aneta Smolska Prokurent 42 500 42 500 0,42%
Jacek Rodak Przewodniczgcy RN 50 000 50 000 0,50%
Przemystaw Lasocki Cztonek RN 138 293 138 293 1,38%
. . . o
Witold Witkowski Sekretarz RadY 187 187 0,00%
Nadzorczej

Zadna z o0séb zarzadzajacych i nadzorujacych Emitenta nie posiada akcji i udziatéw jednostek
powigzanych Emitenta. Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne, co najmniej 5% w ogodlnej liczbie gtosow na WZA Emitenta, wraz ze wskazaniem liczby
posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udziatu w kapitale zaktadowym, liczby gtosow
z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu w ogdlnej licznie gtosdw na WZA

Akcjonariusze posiadajacy 5% w ogdlnej liczbie gtosédw na dzien 31.12.2007 r.

Nazwa podmiotu Liczba Udziat w kapitale Liczba Udziat gtosow
posiadajgcego posiadanych akcji zaktadowym* gtosow na WZA*
pow. 5% gtoséw na WZA
Jerzy Rey 2722501 34,03% 2722501 34,03%
Maciej Rey 2 080 000 26,00% 2 080 000 26,00%
Krzysztof Szczygiet 1 040 000 13,00% 1040 000 13,00%
Pawet Maj 552 000 6,90% 552 000 6,90%
Pozostali 1605 499 20,07% 1605 499 20,07%
RAZEM 8 000 000 100,00% 8 000 000 100,00%

*Udziat wyliczony w stosunku do wartosci kapitatu i iloci gtoséw na dziert 31 grudnia 2007 tj. 8 000 000 zt / szt. gtosow.

Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu wedtug wiedzy Zarzagdu Spétki nastepujgcy akcjonariusze
bezposrednio, lub przez podmioty zalezne posiadali pakiety powyzej 5% gtosdw na Walnym
Zgromadzeniu:

Nazwa podmiotu Liczba Udziat w kapitale Liczba Udziat gtosow
posiadajgcego posiadanych akgji zaktadowym gtosow na WZA
pow. 5% gtosow na WZA
Jerzy Rey 2722501 27,23% 2722501 27,23%
Maciej Rey* 1380 000 13,80% 1380 000 13,80%
Krzysztof Szczygiet 1 040 000 10,40% 1040 000 10,40%
Pawet Maj 552 000 5,52% 552 000 5,52%
tukasz Rey 525 355 5,25% 525 355 5,25%
Pozostali 3780144 37,80% 3780144 37,80%
RAZEM 10 000 000 100,00% 10 000 000 100,00%

*Pan Maciej Rey posiadat facznie z matzonkg 1 405 000 akcji, co stanowito 14,05% w kapitale Spotki oraz ogdlnej liczbie
gtosow.
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22. Informacje o znanych Spétce umowach (w tym réwniez zawartych po dniu
bilansowym), w wyniku ktérych moga w przysztosci nastapi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy

Spodtce nie sg znane zadne tego rodzaju umowy.

23. Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktore daja specjalne
uprawnienia kontrolne w stosunku do Emitenta wraz z opisem tych uprawnien

Spodtka nie posiada papierow wartosciowych, ktére dawatyby specjalne uprawnienia.

24. Informacje o systemie kontroli programow akcji pracowniczych

Spodtka nie posiada programéw akcji pracowniczych.

25. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia praw wtasnosci papieréw
wartosciowych Emitenta oraz wszelkich ograniczen w zakresie wykonywania prawa
gtosu przypadajacych na akcje Emitenta

W Spotce brak tego rodzaju ograniczen.

26. Informacje o: a) dacie zawarcia przez Spotke umowy, z podmiotem uprawnionym do
badania sprawozdan finansowych, o dokonanie badania lub przegladu sprawozdania
finansowego lub skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz okresie, na jaki
zostata zawarta ta umowa; b) tacznej wysokosci wynagrodzenia, wynikajacego z
umowy z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, naleznego
lub wyptaconego z tytutu badania i przegladu sprawozdania finansowego oraz, jezeli
spoétka sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe, z tytutu badania i
przegladu skonsolidowanego sprawozdania finansowego, dotyczacego danego roku
obrotowego; c) pozostatej tacznej wysokosci wynagrodzenia, wynikajgcego z umowy z
podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych lub skonsolidowanych
sprawozdan finansowych, naleznego lub wyptaconego z innych tytutéw niz okreslone w
lit. b, dotyczacego danego roku obrotowego; d) informacje okreslone w lit. b i ¢ nalezy
podac takze dla poprzedniego roku obrotowego

Umowa z audytorem zostata zawarta dnia 25 stycznia 2008 r. i dotyczy badania sprawozdan
finansowych oraz sporzadzenia raportu i opinii z badania sprawozdania finansowego na dzien
31.12.2007 r. oraz badania sprawozdan finansowych oraz sporzgdzenia raportu i opinii z badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej sporzadzonego na dzien
31.12.2007 r.

Wynagrodzenie za badanie sprawozdan firmy Skyline Investment S.A. za rok 2007 wynosi 15 000 tys.
zt, natomiast wynagrodzenie za badanie sprawozdan Grupy Kapitatowe] za rok 2007 wynosi 10 000 zt.
Wynagrodzenie audytora za badanie roku 2007, na dzien sporzadzenia raportu wynagrodzenie nie
zostato wyptacone.

W roku 2007 zostato wyptacone audytorowi wynagrodzenie z tytutu badania sprawozdan
finansowych za rok obrotowy 2006 w tgcznej wysokosci 12 000 zt netto.

Dodatkowo w 2007 r. audytorowi zostato wyptacone wynagrodzenie za nastepujace prace:

37|Strona



Sprawozdanie Zarzadu

skyllne

investment

— przy sporzadzaniu prospektu emisyjnego w zwigzku z emisji akacji serii F na tgczng sume
30000 zt.

Zarzad Skyline Investment S.A.:

Jerzy Rey Jarostaw Tomczyk
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

Warszawa, 30 maja 2008 r.
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