Rozdzial V1 — Ocena i perspektywy Emitenta Prospekt Emisyjny

ROZDZIAL VI - OCENY I PERSPEKTYWY ROZWOJU EMITENTA

6.1 OCENA ZARZADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI EMITENTA I GRUPY
KAPITALOWE]J EMITENTA

Ocena zarzadzania zasobami finansowymi Emitentai Grupy Kapitalowej Emitenta zostata przeprowadzonana bazie
jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych za lata obrotowe i kalendarzowe obejmujace okres
2002 - 2004. Lata obrotowe 2003 i 2004 pokrywaly si¢ z latami kalendarzowymi. Rok obrotowy 2002 nie byt
tozsamy z rokiem kalendarzowym.

Ostatnie trzy lata obrotowe Emitenta obejmowaty okresy:

e 01.06.2001 — 31.12.2002 — rok przejsciowy, 19-miesi¢czny; ustanowiony w zwigzku z dostosowaniem roku
obrotowego do roku kalendarzowego,

e 01.01.2003 — 31.12.2003 — pierwszy rok obrotowy zgodny z kalendarzowym,

* 01.01.2004 — 31.12.2004.

Przedstawione w uktadzie lat obrotowych dane finansowe, obejmuja rézne okresy czasowe: 19 miesiecy,
12 miesigcy, 12 miesigcy.

Emitent w celu wypelnienia obowigzkéw rozporzadzenia zaprezentowal wszystkie dane finansowe w uktadzie
lat obrotowych. Ponadto, aby zapewni¢ poréwnywalnosé okresow, za jakie prezentowane sg dane, Emitent
zaprezentowal wszystkie dane réwniez w uktadzie lat kalendarzowych — pierwsza tabela zawiera dane w uktadzie
lat obrotowych, druga w uktadzie lat kalendarzowych. Dane w uktadzie kalendarzowym sg poréwnywalne w mysl
przepiséw Rozporzadzenia o Prospekcie oraz zasad rachunkowosci.

Dane w ukladzie kalendarzowym zostaly sporzadzone na podstawie sprawozdai finansowych w ukladzie
kalendarzowym, powstatych poprzez przeksztalcenie poszczegélnych okreséw lat obrotowych nalata
kalendarzowe. Sprawozdanie finansowe Emitenta za rok kalendarzowy 2002 zostalo zbadane przez bieglego
rewidenta na potrzeby akcjonariuszy, ale nie zostalo zatwierdzone przez WZA — zatwierdzeniu WZA podlegato
tylko sprawozdanie sporzadzone w ukladzie lat obrotowych. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok
kalendarzowy 2002 bylo pierwszym skonsolidowanym sprawozdaniem, ktére zostalo poddane badaniu przez
bieglego rewidenta.

Grupa Comp Rzeszéw S.A. w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym COMP S.A. zarok 2002 byta
konsolidowana metodg peing. W roku 2003 zostala wykazana metodg praw wlasnosci w zwigzku z planami wydania
akcji tej spotki w zamian za nabywane w celu umorzenia akcje COMP S.A. Tym samym zostaly spetnione warunki
art. 59 ust. 2 Ustawy o Rachunkowosci w kontekscie art. 57 ust 1 pkt 2, co zobligowalo Emitenta do wykazania
w sprawozdaniu skonsolidowanym za rok 2003 danych tej sp6tki metodg praw wiasnosci.

Nalezy zwrdci¢ uwage, iz poczawszy od 01.03.2004 roku w skonsolidowanych danych finansowych, konsolidacja
nie obejmuje si¢ danych sp6tki Comp Rzeszéw S.A., ktéra w lutym zostata odigczona od Grupy Kapitatlowej
COMP. Natomiast dane finansowe (w tym wynik finansowy) sp6tki Comp Rzeszéw za okres 01.01.2004 —
28.02.2004 wplynety na pozycje w skonsolidowanym rachunku zyskéw i astat ,,zysk/strata ze sprzedazy spotki
zaleznej” jako element wartosci firmy Comp Rzeszéw stanowigcej podstawe do wyliczenia wyniku na sprzedazy
spotki zalezne;j.

Ocena zarzagdzania zasobami finansowymi Emitenta i Grupy Kapitalowej Emitenta zostala przedstawiona
w czterech obszarach: rentownosci, zadluzenia i struktury kapitatéw, ptynnosci oraz efektywnosci wykorzystania
aktywow. We wskazanych obszarach uzyto nastepujacych wskaznikow:

»  WskaZniki rentownosci — stosunki odpowiednich wielkosci zysku za dany okres do przychodéw netto ze
sprzedazy produktéw, ustug, towaréw i materialéw;

o Wskaznik rentownosci aktywow ROA — stosunek zysku netto za dany okres do stanu aktywéw na koniec danego
okresu;

*  WskaZnik rentownosci kapitatu wlasnego ROE — stosunek zysku netto za dany okres do kapitatéw wtasnych
na koniec danego okresu;

o Wskaznik zadtuzenia kapitatu wltasnego — stosunek zadtuzenia ogétem do kapitatu wiasnego;

o Wskaznik ogolnego zadtuzenia — stosunek zobowigzan ogétem do ogdlnej sumy pasywow;

o Wskaznik zadtuzenia diugoterminowego — stosunek zobowigzan dtugoterminowych do kapitatéw wtasnych;

*  Wskaznik biezqcej ptynnosci — stosunek stanu majatku obrotowego do stanu zobowigzan krétkoterminowych
na koniec danego okresu;
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*  Wskaznik ptynnosci szybkiej — stosunek stanu majatku obrotowego pomniejszonego o zapasy do stanu

zobowigzan krétkoterminowych;

o Wskaznik natychmiastowy ptynnosci — stosunek stanu srodkéw pieni¢znych oraz papieréw wartosciowych
przeznaczonych do obrotu do stanu zobowiazar krétkoterminowych na koniec okresu;

*  WskazZnik rotacji aktywow — relacja przychodéw ze sprzedazy do aktywow ogétem;

o Wskaznik rotacji zapasow — stosunek przychodéw ze sprzedazy do zapaséw ogétem;
e Okres sptywu naleznosci — naleznosci ogétem x 365 (w przypadku petnego roku) dni przez przychody ze

sprzedazy;

e Okres sptaty zobowiqzan — zobowiagzania biezace x 365 dni (w przypadku peinego roku) przez przychody ze

sprzedazy.

6.1.1 ANALIZA RENTOWNOSCI EMITENTA I GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA

W celu umozliwienia oceny rentownosci Emitenta i Grupy Kapitalowej Emitenta w ponizszych tabelach
przedstawiono podstawowe dane finansowe oraz wskazniki rentownosci za lata 2002 — 2004.

W ciggu 3-letniego okresu obj¢tego analiza wskazZniki rentownosci COMP S.A. konsekwentnie rosty. Utrzymujaca
si¢ od 1 czerwca 2001 roku rentowno$¢ sprzedazy na poziomie okoto 28%, wzrosta w 2004 roku do 38,4%,
gléwnie w wyniku zmiany struktury sprzedazy, w ktérej ciagle wzrasta znaczenie wiasnych produktéw i ustug.
W 2004 roku nastapit spadek przychodéw ze sprzedazy o 21,8 % w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Jednak
mimo spadku przychodéw ze sprzedazy Spétka osiggneta lepsze wielkosci wskaznikéw rentownosci.

Tabela 6.1 Wskazniki rentownosci COMP S.A. w uktadzie lat obrotowych 2002-2004 oraz w I kwartale 2005

Wyszczegélnienie 5. 01.01.2005- 01.01.2004 - 01.01.2003 - 01.06.2001 -
31.03.2005 31.12.2004 31.12.2003 31.12.2002

przychody ze sprzedazy netto (tys. zt) 15 395 61920 79 153 84 349
wynik brutto na sprzedazy (tys. zt) 1 964 23771 22399 23 606
EBITDA (wynik operacyjny + amortyzacja) (tys. zb) 2839 7 886 7502 1531
EBIT (wynik operacyjny) (tys. zh) 2 060 5185 5187 (1083)
wynik finansowy netto (tys. zt) 1458 6707 6332 (2 580)
rentownos¢ brutto ze sprzedazy % 41,74 38,4 28,3 28,0
rentownos¢ dziatalnosci operacyjnej % 13,38 8,4 6,6 (1,3)
rentownos¢ EBITDA % 18,44 12,7 9,5 1,8
rentownos¢ dziatalnosci gospodarczej % 12,76 14,4 10,1 (2,8)
rentownos¢ brutto % 12,76 14,4 10,1 2,8)
rentownos¢ netto % 9,47 10,8 8,0 3,1)
ROA 9o 1,86 10,0 11,7 (4,6)
ROE % 2,75 21,8 21,4 (11,3)

Zrédto: Emitent

Tabela 6.2 Wskazniki rentownosci COMP S.A. w uktadzie kalendarzowym w latach 2002-2004 oraz w I kwartale 2005

Wyszczegdlnienie jom. I kw. 2005 2004 2003 2002

przychody ze sprzedazy netto (tys. z) 15395 61920 79 153 54 508
wynik brutto na sprzedazy (tys. zb) 1964 23771 22399 16 706
EBITDA (wynik operacyjny + amortyzacja) (tys. z1) 2 839 7 886 7502 2904
EBIT (wynik operacyjny) (tys. z) 2 060 5185 5187 1264
wynik finansowy netto (tys. zb) 1458 6707 6332 1591
rentownos¢ brutto ze sprzedazy % 41,74 38,4 28,3 30,6
rentownos¢ dziatalnosci operacyjnej % 13,38 8,4 6,6 23
rentownos$¢ EBITDA % 18,44 12,7 9,5 53
rentownos¢ dziatalnosci gospodarczej % 12,76 14,4 10,1 3,3
rentownos¢ brutto % 12,76 14,4 10,1 3,3
rentownos¢ netto % 9,47 10,8 8,0 2,9
ROA Yo 1,86 10,0 11,7 2,8
ROE % 2,75 21,8 21,4 7,0

Zrédlo: Emitent

W przedstawionym okresie podobng dynamik¢ wykazywaty wskazniki rentownosci Grupy Kapitatowej COMP
S.A. osiagajgc w roku 2004 poziom 48% rentownosci brutto na sprzedazy oraz ponad 11% rentownosci operacyjne;.
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W przypadku Grupy Kapitalowej wyjasnienia wymaga znaczne obnizenie wskaznikw rentownosci na poziomie
brutto i netto. Wynik ten jest spowodowany przeprowadzeniem transakcji wydania akcji Comp Rzeszéw S.A.
w zamian za nabywane w celu umorzenia akcje COMP S.A. Bilansowy wynik brutto na transakcji wynidst 1 750
tys. zt. Dla celéw podatkowych przyjeto wartosé zbytych akcji Comp Rzeszéw SA wg skorygowanej wartosci
aktywow netto na dzien 31 grudnia 2003 wycenionej przez rzeczoznawce majatkowego. Podatek od transakcji
wyliczony tg metoda wynidst 1 730 tys. zi. W skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat za rok 2004 zbycie
spotki Comp Rzeszéw skutkuje obcigzeniem wyniku finansowego na 7 030 tys. zt.

Tabela 6.3 Wskazniki rentownosci Grupy Kapitatowej COMP w uktadzie lat obrotowych 2002-2004 oraz w I kwartale 2005

Wyszczegélnienie jm. 01.01.2005- 01.01.2004 - 01.01.2003 - 01.06.2001 -
31.03.2005 31.12.2004 31.12.2003 31.12.2002
przychody ze sprzedazy netto (tys. zt) 16372 68 281 83712 233 009
wynik brutto na sprzedazy (tys. zt) 8 693 33105 29 528 61 049
EBITDA (wynik operacyjny + amortyzacja) (tys. zt) 3557 11202 8 696 21872
EBIT (wynik operacyjny) (tys. zt) 2553 7796 6 060 13414
wynik finansowy netto (tys. zt) 1789 (2627) 9911 2501
rentownos¢ brutto ze sprzedazy % 53,10 48,5 35,3 26,2
rentownos¢ dziatalnosci operacyjnej % 15,59 11,4 72 5,8
rentownos¢ EBITDA % 21,73 16,4 10,4 94
rentownos¢ dziatalnosci gospodarczej % 15,72 3,5 10,5 5.4
rentownos¢ brutto % 15,72 3,5 10,7 52
rentownos¢ netto % 10,93 (3,85) 11,8 1,1
ROA % 2,14 (3.,61) 14,7 2,6
ROE % 3,08 (8.4) 25,1 8,7

Zrédto: Emitent

Tabela 6.4 Wskazniki rentownosci Grupy Kapitatowej COMP w uktadzie kalendarzowym w latach 2002-2004 oraz w I kwartale 2005

Wyszczegélnienie jom. I kw. 2005 2004 2003 2002
przychody ze sprzedazy netto (tys. zt) 16 372 68 281 83712 152 448
wynik brutto na sprzedazy (tys. zb) 8693 33 105 29 528 48 380
EBITDA (wynik operacyjny + amortyzacja) (tys. zt) 3557 11202 8 696 17298
EBIT (wynik operacyjny) (tys. zb) 2553 7796 6 060 11 684
wynik finansowy netto (tys. zt) 1789 (2627) 9911 5310
rentownos¢ brutto ze sprzedazy % 53,10 48,5 353 31,7
rentownos¢ dziatalnosci operacyjnej % 15,59 11,4 72 7,7
rentownos¢ EBITDA % 21,73 16,4 10,4 11,3
rentownos¢ dziatalnosci gospodarczej % 15,72 35 10,5 8,2
rentownos¢ brutto % 15,72 3,5 10,7 8,1
rentownos¢ netto % 10,93 (3,85) 11,8 3,5
ROA %o 2,14 (3,61) 14,7 5,6
ROE %o 3,08 (8,4) 25,1 18,4

Zrédto: Emitent

6.1.2 ANALIZA ZADLUZENIA I STRUKTURY KAPITALOW EMITENTA I GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA

We wskaznikach zadluzenia Emitenta widoczny jest efekt gwaltownego wzrostu sprzedazy w 2003 roku, po
ktérym poziom sprzedazy i wigkszos¢ wskaznikéw zadluzenia oraz struktury kapitatéw wrécita do poziomu z 2002
roku. Biorac pod uwage, ze Emitent dziala na rynku o niskim stopniu dojrzalosci i o wysokiej stopie wzrostu,
oferujacym atrakcyjne mozliwosci uzyskiwania wzrostu przychodéw pod warunkiem inwestowania w rozwdj
oferty ustugowej i produktowej, poziom kapitatu wiasnego w relacji do zobowigzan jest wystarczajacy.

Og6lne zadluzenie w roku 2004, mierzone stosunkiem zobowigzarn do wartosci pasywéw, wyniosto 44,6%.

Podobne tendencje dotyczace wskaznikéw zadluzenia oraz struktury kapitaléw charakteryzuja cata Grupe
Kapitalowg COMP S.A.
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Tabela 6.5 Wskazniki zadtuzenia i struktury kapitatow COMP S.A. w uktadzie lat obrotowych 2002-2004 oraz w I kwartale 2005

Wyszczegélnienie jm. 01.01.2005- 01.01.2004- 01.01.2003- 01.06.2001-
31.03.2005 31.12.2004 31.12.2003 31.12.2002
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wiasnego % 47,78 97,4 61,4 94,9
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia % 32,33 44.6 33,6 38,1
Wskaznik zadtuzenia dlugoterminowego % 4,37 12,2 0,9 -
Majatek trwaty / Aktywa % 30,24 30,5 34,1 33,7
Zapasy / Aktywa % 5,65 11,4 11,4 12,7
Naleznosci krétkoterminowe/ Aktywa % 35,60 47,8 37,0 42,8

Zrédto: Emitent

Tabela 6. 6 Wskazniki zadtuzenia i struktury kapitatéow COMP S.A.

w uktadzie kalendarzowym w latach 2002-2004 oraz w I kwartale 2005

Wyszczegélnienie jom. I kw. 2005 2004 2003 2002
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wlasnego % 47,78 97,4 61,4 94,9
Wskaznik ogélnego zadluzenia % 32,33 44,6 33,6 38,1
Wskaznik zadtuzenia dlugoterminowego % 4,37 12,2 0,9 -
Majatek trwaty / Aktywa % 30,24 30,5 34,1 33,7
Zapasy / Aktywa % 5,65 11,4 11,4 12,7
Naleznosci krétkoterminowe/ Aktywa % 35,60 47,8 37,0 42,8

Zrédto: Emitent

Tabela 6. 7 Wskazniki zadtuzenia i struktury kapitatow Grupy Kapitatowej COMP w uktadzie lat obrotowych 2002-2004 oraz w I kwartale 2005

Wyszczegélnienie jm. 01.01.2005- 01.01.2004- 01.01.2003- 01.06.2001-

31.03.2005 31.12.2004 31.12.2003 31.12.2002
Wskaznik zadluzenia kapitalu wiasnego % 43,50 99,69 46,6 128,0
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia % 30,31 42,78 273 39,2
Wskaznik zadluzenia dlugoterminowego % 5,51 16,23 0,7 -
Majatek trwaty / Aktywa %o 24,98 25,89 42,0 22,5
Zapasy / Aktywa % 5,62 10,94 10,5 9,7
Naleznosci krétkoterminowe/ Aktywa ) 38,43 46,55 30,6 435

Zrédlto: Emitent

Tabela 6. 8 Wskazniki zadtuzenia i struktury kapitatow Grupy Kapitatowej COMP w uktadzie kalendarzowym w latach 2002-2004 oraz

w I kwartale 2005
Wyszczegdélnienie jom. 1 kw. 2005 2004 2003 2002
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wlasnego % 43,50 99,69 46,6 128,0
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia % 30,31 42,78 27,3 39,2
Wskaznik zadtuzenia dlugoterminowego % 5,51 16,23 0,7 -
Majatek trwaty / Aktywa % 24,98 25,89 42,0 22,5
Zapasy / Aktywa % 5,62 10,94 10,5 9,7
Naleznosci krétkoterminowe/ Aktywa % 38,43 46,55 30,6 435

Zrddto: Emitent

6.1.3

WSKAZNIKI PEYNNOSCI EMITENTA I GRUPY KAPITALOWE]J EMITENTA

Poziom wszystkich wskaznikéw ptynnosci nieznacznie spadt w roku 2004 w poréwnaniu z rokiem poprzednim,
osiggajac wartosci zblizone do tych z roku 2002.
W roku 2003, w ktérym spétka odnotowata 45% wzrost sprzedazy w stosunku do roku 2002, widoczna jest poprawa
ptynnosci w spéice Emitenta. Oznacza to, ze przy zasadniczo niezmienionej od 2003 roku strukturze finansowania
biezacej dziatalnosci, istotnemu wzrostowi sprzedazy towarzyszy wzrost, a nie spadek ptynnosci. Na tej podstawie
mozna wnioskowaé, ze wzrost sprzedazy w najblizszych latach nie bedzie stwarzat krétkookresowego zagrozenia

dla ptynnosci emitenta.

Tabela 6. 9 Wskazniki ptynnosci finansowej COMP S.A. w uktadzie lat obrotowych 2002-2004 oraz w I kwartale 2005

Wyszczegélnienie 01.01.2005- 01.01.2004- 01.01.2003- 01.06.2001-
31.03.2005 31.12.2004 31.12.2003 31.12.2002
Wskaznik biezacej ptynnosci 2,37 1,8 2,0 1,7
Wskaznik ptynnosci szybkiej 2,18 1,5 1,6 1.4
Wskaznik natychmiastowy 0,58 0,0 0,3 0,0
Zrédto: Emitent
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Tabela 6. 10 Wskazniki ptynnosci finansowej COMP S.A. w uktadzie kalendarzowym w latach 2002-2004 oraz w I kwartale 2005

Wyszczeg6lnienie I kw. 2005 2004 2003 2002
Wskaznik biezacej ptynnosci 2,37 1,8 2,0 1,7
Wskaznik ptynnosci szybkiej 2,18 1,5 1,6 1,4
Wskaznik natychmiastowy 0,58 0,0 0,3 0,0

Zrodto: Emitent

Podobnie wysokie poziomy wskaznikow ptynnosci osigga w ostatnich latach Grupa Kapitaltowa COMP S.A.
Swiadczy to, ze Grupa Kapitatlowa nie ma zadnych probleméw z wywigzywaniem si¢ z biezgcych zobowigzan
a ryzyko niewyptacalnosci jest bardzo niskie.

Tabela 6. 11 Wskazniki ptynnosci finansowej Grupy Kapitatowej COMP w uktadzie lat obrotowych 2002-2004 oraz w I kwartale 2005

Wyszezegolnienie 01.01.2005- 01.01.2004- 01.01.2003- 01.06.2001-

31.03.2005 31.12.2004 31.12.2003 31.12.2002
Wskaznik biezacej ptynnosci 2,83 2,1 2,2 2,0
‘Wskaznik ptynnosci szybkiej 2,62 1,8 1,8 1,7
Wskaznik natychmiastowy 0,70 0,1 0,3 0,5

Zrédlto: Emitent

Tabela 6. 12 Wskazniki ptynnosci finansowej Grupy Kapitatowej COMP w uktadzie kalendarzowym w latach 2002-2004 oraz w I kwartale 2005

Wyszczegélnienie I kw. 2005 2004 2003 2002
Wskaznik biezacej ptynnosci 2,83 2,1 2,2 2,0
‘Wskaznik ptynnosci szybkiej 2,62 1.8 1.8 1,7
Wskaznik natychmiastowy 0,70 0,1 0,3 0,5

Zrédio: Emitent

6.1.4 WSKAZNIKI ROTACJI

W 2004 roku wartosci wskaznikéw rotacji aktywow i zapaséw obnizyly sie o okoto 40%.

Znacznie wydtuzyty si¢ okres sptywu naleznosci (wzrost 0 40%) oraz okres splaty zobowigzar biezacych (wzrost
0 86,7%).

Wzrost ptynnosci, jaki nastgpit w 2003 roku w zwigzku ze wzrostem sprzedazy, spétka Emitenta wykorzystata
miedzy innymi do szybkiego regulowania zobowigzan i do realizacji tym sposobem okreslonych korzysci
biznesowych. W 2004 roku, kiedy sprzedaz ustabilizowala si¢ na nizszym poziomie niz szczyt z 2003 roku,
okres splaty zobowigzan wrécit mniej wigcej do poziomu z 2002 roku. Jednak okres sptywu naleznosci w latach
2002 — 2004 wydtuzyt si¢. Ten obserwowany wzrost okresu sptywu naleznosci spowodowany jest obstugg przez
Emitenta duzych kontraktéw o wydluzonych terminach ptatnosci. Wynikajacy stad wzrost atrakcyjnosci warunkéw
kredytowania klientéw firmy nie bedzie stwarzal zagrozenia dla ptynnosci Emitenta, o ile wskazniki ptynnosci
biezacej i szybkiej zostang utrzymane na obecnym poziomie.

Tabela 6. 13 Wskazniki rotacji COMP S.A. w uktadzie lat obrotowych 2002-2004 oraz w I kwartale 2005

W SInieni . 01.01.2005- 01.01.2004- 01.01.2003- 01.06.2001-
yszezegolnienie J-m. 31.03.2005 31.12.2004 31.12.2003 31.12.2002
Wskaznik rotacji aktywow . . 0,20 0,9 1,5 1,5
- — Liczba rotacji
Wskaznik rotacji zapaséw 3,48 8.1 12,9 11,6
Okres sptywu naleznosci . . 204,34 189,3 93,8 105,0
- Liczba dni
Okres sptaty zobowigzan 137,53 154,4 82,7 93,4
Zrédlto: Emitent
Tabela 6. 14 Wskazniki rotacji COMP S.A. w uktadzie kalendarzowym w latach 2002-2004 oraz w I kwartale 2005
Wyszczegolnienie jom. I kw. 2005 2004 2003 2002
Wskaznik rotacji aktywow . . 0,20 0,9 1,5 1,0
- — Liczba rotacji
‘Wskaznik rotacji zapaséw 3,48 8,1 12,9 7,6
Okres sptywu naleznosci . . 204,34 189,3 93,8 1624
- Liczba dni
Okres sptaty zobowigzan 137,53 1544 82,7 144.5
Zrédto: Emitent
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Wskazniki rotacji Grupy Kapitatowej COMP ulegaly podobnym zmiang jak w przypadku Emitenta. Nalezy
zwrécei¢ uwage na proporcjonalny wzrost wskaznikow sptywu naleznosci oraz sptaty zobowigzan, co Swiadczy
o konsekwentnej realizacji polityki finansowania odbiorcow Grupy Kapitalowej poprzez zacigganie kredytu
kupieckiego u jej dostawcow.

Tabela 6. 15 Wskazniki rotacji Grupy Kapitatowej COMP w uktadzie lat obrotowych 2002-2004 oraz w I kwartale 2005

Wryszezeedlnienie ‘m 01.01.2005- 01.01.2004- 01.01.2003- 01.06.2001-

yszezeg J-m. 31.03.2005 31.12.2004 31.12.2003 31.12.2002
Wskaznik rotacji aktywéw . . 0,20 0,9 1,2 2,5

- — Liczba rotacji
Wskaznik rotacji zapaséw 3,49 8,6 11,8 25,5
Okres sptywu naleznosci . . 215,95 181,0 91,4 64,3
- Liczba dni

Okres sptaty zobowigzan 124,16 139,5 79,0 57.8

Zrédto: Emitent

Tabela 6. 16 Wskazniki rotacji Grupy Kapitatowej COMP w uktadzie kalendarzowym w latach 2002-2004 oraz w 1 kwartale 2005

Wyszczegélnienie jom. I kw. 2005 2004 2003 2002
Wskaznik rotacji aktywéw . . 0,20 0,9 1,2 1,6
- — Liczba rotacji
Wskaznik rotacji zapaséw 3,49 8,6 11,8 16,7
Okres sptywu naleznosci . . 215,95 181,0 91,4 98,2
X Liczba dni
Okres sptaty zobowigzan 124,16 139,5 79,0 88,5

Zrodto: Emitent

6.2 OCENA CZYNNIKOW I NIETYPOWYCH ZDARZEN MAJACYCH WPLYW
NA WYNIKI DZIALALNOSCI GOSPODARCZE]J EMITENTA I GRUPY
KAPITALOWE]J EMITENTA

W opinii Zarzadu Emitenta do czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wptyw na wyniki dziatalnosci Emitenta
1 Grupy Kapitatlowej Emitenta nalezy zaliczy¢:

W roku obrotowym 2002:

* Otrzymanie dywidendy od spéiki zaleznej w wysokosci 600 tys. zt.

* Przeprowadzenie przez Urzad Kontroli Skarbowej kontroli dotyczacej rzetelnosci deklarowanych podstaw
opodatkowania, a takze prawidlowosci obliczania i wyptacania podatku VAT za okres od stycznia 1997 roku
do maja 2000 roku. W jej wyniku Urzad Kontroli Skarbowej wydat decyzje okreslajacg wysokos¢ zalegtosci
podatkowej na kwote 414 tys. zt. Okreslit réwniez dodatkowe zobowigzanie podatkowe na kwote 124 tys.
zt oraz odsetki karne w wysokosci 557 tys. zi. Na mocy decyzji wiasciwego Urzedu Skarbowego zaleglos¢
podatkowa zostala roztozona na 10 miesigcznych rat. Spétka utworzylta rezerwe na zalegtos¢ podatkowg
1 odsetki. Na koniec 2002 roku po czesciowej sptacie zobowigzan zadluzenie z tego tytutu wyniosto 797 tys.
zl. Na podstawie ustawy z dnia 30.08.2002 roku o restrukturyzacji niektérych naleznosci publiczno-prawnych
od przedsigbiorcow Spoétka ztozyla wniosek o restrukturyzacje zadluzenia. Urzad Skarbowy wydat decyzje
o warunkach restrukturyzacji i przyjat wnioskowang kwote do restrukturyzacji.

W roku obrotowym 2003:

e Zanotowanie w I kwartale 2003 roku znaczacego wzrostu sprzedazy — jej wartos¢ w poréwnaniu z tym samym
okresem roku 2002 byta wyzsza o ok. 80%. Znaczacy wzrost sprzedazy byt wynikiem zakoriczenia realizacji
kontraktu o duzej wartosci w I kwartale 2003 roku.

e Otrzymanie dywidendy od sp6iki zaleznej za rok 2002 w wysokosci 2 mln zt oraz zaliczkowo za rok 2003
w wysokosci 250 tys. zl. Eaczna kwota (2 250 tys. zt) zostata wykazana w rachunku zyskoéw i strat w roku
2003.

* Dokonanie odpisoéw aktualizujgcych wartos¢ zapaséw na kwote 905 tys. zi

e Umorzenie w grudniu 2003 przez Urzad Skarbowy zobowigzania Spétki objetego restrukturyzacja. Kwota
umorzonego zobowigzania wyniosta 797 tys. zt. Kwota otrzymanej w wyniku umorzenia pomocy publicznej
przeliczona przez organ podatkowy wynosi 737 217, 15 zi.

*  Wiagczenie w grudniu 2003 roku, w zwigzku z planowanym zbyciem akcji spétki Comp Rzeszéw,
do skonsolidowanego sprawozdania COMP S.A. skonsolidowanych sprawozdan spétki Comp Rzeszéw S.A.,
dokonujac wyceny metodg praw wilasnosci (zgodnie z art. 59 ust. 2 Ustawy o rachunkowosci).

98 COMP §.A.



Rozdzial V1 — Ocena i perspektywy Emitenta Prospekt Emisyjny

W roku obrotowym 2004:

e Podjecie 23 lutego uchwaly przez NWZA Spéitki o wyrazeniu zgody na zbycie przez COMP S.A. wszystkich
akcji imiennych spétki Comp Rzeszéw S.A. 1 wydanie ich akcjonariuszowi Polish Enterprise Fund w miejsce
zaptaty wynagrodzenia za umorzone akcje Emitenta. Jednoczesnie podjeto uchwale o obnizeniu kapitatu
akcyjnego — rejestracja w KRS w dniu 26 lutego 2004 roku. Wydanie akcji Comp Rzeszéw z zamiany
za wierzytelnos¢ z tytutu umorzenia Polish Enterprise Fund w COMP S.A. (datio in solutum) nastgpito 23
lutego 2004 roku. W dniu 26 lutego 2004 roku dokonano wpisu PEF do ksiegi akcyjnej sp6tki Comp Rzeszow
S.A.

* Podjecie 14 kwietnia uchwaty przez NWZA w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki w drodze
emisji Akcji Serii H oraz uchwaty w sprawie wprowadzenia akcji spotki do publicznego obrotu papierami
wartosciowymi.

e Podjecie 10 sierpnia decyzji przez KPWiG o wprowadzeniu do publicznego obrotu wszystkich obecnych serii
akcji Spo6tki COMP S.A. oraz od 500 000 do 1 000 000 akcji zwyktych na okaziciela serii H nowej emisji.

e Podpisanie przez Emitenta w dniu 15 paZdziernika umowy z Instytutem ,Pomnik — Centrum Zdrowia
Dziecka” w Warszawie na wykonanie systemu informatycznego. Umowa begdzie zrealizowana w ciggu 5 lat,
a jej catkowita wartos¢ wynosi 5 407 690 zt. Podstawowe moduty oprogramowania zostang dostarczone przez
spotke z Grupy Kapitatlowej Emitenta - Radcomp S.A.

e Zawarcie przez Emitenta w dniu 23 grudnia pakietu uméw z Prokom Software SA, dotyczacych strategiczne;j
wspoélpracy w dziedzinie rozwijania technologii isprzedazy systemOw bezpieczenistwa informatycznego.
W wyniku realizacji zapisow powyzszej umowy PROKOM Software SA objat 555 000 akcji serii H po cenie
ustalonej na 37,50 zl/akcje.

* Podpisanie przez Emitenta 28 grudnia umowy z MSWiA dotyczacej dostaw, instalacji i serwisu sprzetu
sieciowego o wartosci 2 074 119 EUR, ktérej termin realizacji to pierwszy kwartat 2005 roku.

W I kwartale 2005 roku:

* Spoika zakoniczyla proces wprowadzania do obrotu gietdowego zaréwno dotychczasowych akcji, jak i nowo
emitowanych akcji serii H. 21 marca 2005 roku decyzja NWZA Spéiki rozpoczety zostat proces podwyzszenia
kapitalu w drodze emisji kolejnej serii I akcji. Celem jest sprzedaz w drodze emisji publicznej 445 000 akcji
nowej emisji.

e Spotka realizowala podpisang 28 grudnia 2005 roku umowe z MSWiA dotyczacg dostaw, instalacji i serwisu
sprzetu sieciowego o wartosci 2.074.119 EUR.

6.3 OPIS KIERUNKOW ZMIAN W DZIAXALNOSCI GOSPODARCZEJ EMITENTA
I GRUPY KAPITALOWE]J EMITENTA W OKRESIE OD SPORZADZENIA
OSTATNIEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ZAMIESZCZONEGO
W PROSPEKCIE DO DNIA SPORZADZENIA AKTUALIZACJI PROSPEKTU

W okresie od sporzadzenia ostatniego sprawozdania finansowego zamieszczonego w Prospekcie do dnia
sporzagdzenia aktualizacji Prospektu, nie mialy miejsca zadne istotne zmiany w kierunkach dziatalnosci,
prowadzonej przez Emitenta i jego Grupe Kapitatows.

6.4 ZEWNETRZNE I WEWNETRZNE CZYNNIKI ISTOTNE DLA ROZWOJU
PRZEDSIEBIORSTWA EMITENTA I GRUPY KAPITALOWE] ORAZ OPIS
PERSPEKTYWY ROZWOJU DZIALALNOSCI GOSPODARCZEJ EMITENTA
IJEGO GRUPY KAPITALOWE]

6.4.1 CZYNNIKI ZEWNETRZNE

6.4.1.1 ROZWOJ RYNKU TELEINFORMATYCZNEGO

Istotnym czynnikiem dla rozwoju Emitenta i spétek Grupy Kapitalowej jest rozwdj informatyki we wszystkich
segmentach rynku. W 2004 r. wydatki na teleinformatyke w Polsce wyniosty 13,9 mld euro i stanowity 37,5 proc.
wydatkéw na ten cel w Europie Srodkowej i Wschodniej (Raport EITO). EITO spodziewa sig, ze polski rynek
oprogramowania i ustug informatycznych przez najblizsze dwa lata bedzie rést w tempie dwucyfrowym. W tym
roku spodziewany jest przyrost wartosci rynku oprogramowania o 13,9 proc., a w 2006 r. o 14 proc. (do 888 mIn
euro). Rynek ustug informatycznych rosnag¢ ma odpowiednio o 13,5 proc. i 13,7 proc. - 1 mld 289 mln w 2006 r.
Wydatki na oprogramowanie i ustugi informatyczne beda rosty zaréwno w wielkich przedsigbiorstwach, jak i
w malych i Srednich firmach, ktére na ten cel mogg wydawac pienigdze uzyskane z funduszy UE. Na polskim
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rynku informatycznym sukcesywnie zmniejsza si¢ udzial sprzedazy sprzgtu komputerowego w ogélnej sumie
wydatkéw na IT, przede wszystkim narzecz dynamicznie rozwijajacego si¢ sektora ustug; udzial trzeciego
segmentu rynku — oprogramowania — takze rosnie, ale bardzo powoli. Jeszcze w drugiej potowie lat 90. w Polsce
na sprzet przeznaczano ponad 60% wydatkéw na IT, podczas gdy obecnie udziat ten spadt do 44%, a do kornca
2005 r. autorzy raportu spodziewaja si¢ jego zmniejszenia do poziomu 38-39%, co bedzie oznaczato zréwnanie
si¢ tego udziatu z udziatem ustug. Dla Emitenta i spétek Grupy istotnym bgdzie wzrost popytu na ustugi zwigzane
z tworzeniem i utrzymywaniem bezpiecznych centréw przetwarzania danych i sieci transmisji danych oraz
bezpiecznym i efektywnym gromadzeniem, przechowywaniem i przesytaniem danych.

6412 SYTUACJA GOSPODARCZA

Rozwdj rynku IT w duzym stopniu zalezy od sytuacji catej gospodarki. Opierajac si¢ na dostepnych analizach
i prognozach makroekonomicznych, w krétkim i srednim okresie nalezy spodziewaé si¢ dalszego wzrostu
gospodarczego w Polsce wyrazanego jako wzrost produktu krajowego brutto. Wyniki dziatalnosci Emitenta zalezg
w duzym stopniu od takich czynnikéw jak polityka podatkowa paristwa, polityka celna, wysokos¢ naktadéw
przeznaczanych na informatyzacj¢ instytucji publicznych i polityki prywatyzacyjnej. Dla Emitenta réwnie
wazna jest wielkos¢ i struktura zamoéwien publicznych na rozwigzania informatyczne, jako ze znaczna czgs¢ jego
przychodéw pochodzi z sektora publicznego.

6.4.13 ZMIENNOSC KURSOW WALUT

Zmiennos¢ kurséw walut wywiera wpltyw narozwéj Spotki, gdyz Emitent dokonuje czesci zaopatrzenia
od zagranicznych kontrahentéw w walutach obcych, zas zdecydowang wigkszos¢ przychodow realizuje na terenie
kraju w walucie krajowej. By zabezpieczy¢ si¢ przed skutkami wahan kurséw walut w wielu przypadkach wartosé
realizowanych kontraktéw ustala si¢ w tej samej walucie, w ktérej nastgpuje rozliczenie z dostawcg, a platnosci
dokonuje si¢ wedtug kursu z dnia wystawienia faktury.

6.4.2 CZYNNIKI WEWNETRZNE

6.4.2.1. POZIOM WIEDZY I INWESTYCJI W ROZWOJ NOWYCH TECHNOLOGII

Z uwagi na bardzo szybki rozw6j technologii i rozwigzan informatycznych niezbgdne jest ciggle monitorowanie
rynku i pojawiajacych si¢ na nim nowych technologii. Ponoszone przez Emitenta naktady na badania i dziatalnos¢
rozwojowa, zaowocowaly autorskimi narzedziami do budowy oprogramowania, systemami monitorowania sieci
1 wczesnego ostrzegania o zagrozeniach oraz wieloma innymi rozwigzaniami z dziedziny kryptografii. Spé6ika stale
rozwija i wzbogaca swojg oferte produktows, utrzymujac dominujacag pozycje na rynku i polepszajac osiggane
wyniki.

604.2.2. ZDOLNOSC DO UTRZYMANIA I POZYSKIWANIA WYKWALIFIKOWANYCH PRACOWNIKOW

Dla firm sektora IT, pracownicy sg strategicznym zasobem. Dzialalno§¢ Emitenta prowadzona jest przede
wszystkim w oparciu o wiedzg¢ i doswiadczenie wysoko kwalifikowanej kadry pracowniczej. Giéwng metoda
jej pozyskiwania jest oferowanie konkurencyjnych warunkéw pracy i ptacy. Istnieje potencjalne ryzyko odejscia
pracownikéw o kluczowym znaczeniu z punktu widzenia rozwoju Emitenta, co mogtoby mie¢ wptyw na poziom
Swiadczonych ustug i dostarczanych produktéw.

64.23.  ZDOLNOSC DO POZYSKIWANIA NOWYCH KONTRAKTOW I ZAMOWIEN
W celu pozyskiwania nowych zlecen i kontaktéw rozbudowane zostang dotychczasowe struktury sprzedazy Spoétki
oraz podjete beda wymagane dziatania marketingowe.

6.42.4. ROZWOJ WSPOLPRACY Z DOTYCHCZASOWYMI KLIENTAMI

Obecni strategiczni klienci Spoétki stanowig istotny czynnik wplywajacy na osiagane przez nig wyniki. Aby
kontynuowa¢ wspoéiprace, Spétka zamierza prowadzi¢ staly monitoring ich potrzeb w zakresie nowych rozwigzan
i opracowywac swojg oferte zgodnie z ich oczekiwaniami.

64.25. WYSOKA JAKOSC PRODUKTOW I USEUG POTWIERDZONA CERTYFIKATAMI

Wysokg jakos¢ dostarczanych przez Spoétke produktéw i ustug potwierdzajg, poza opiniami klientéw, m.in.
zakoniczony pomyslnie w pazdzierniku 2004 roku audyt certyfikujagcy ISO 9001/2000 w zakresie produkciji,
sprzedazy i wdrazania rozwigzan informatycznych, przeprowadzony w spétce Radcomp S.A., posiadane przez
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spotke PACOMP Sp. z 0.0. Swiadectwo Bezpieczenistwa Przemystowego, wydane po przeprowadzonym przez
Urzad Ochrony Paristwa procesie weryfikacji wszystkich proceséw organizacyjnych i montazowych Spotki
oraz certyfikat ISO 9001/2000 wytwarzania i sprzedazy urzadzen elektronicznych i kryptograficznych uzyskany
w maju 2003 roku. Réwniez COMP S.A. uzyskat w 2004 roku certyfikat ISO 9001-2000.

6.4.2.6. WPROWADZANIE NOWYCH PRODUKTOW I USEUG

Spétka bedzie rozwijaé swoja oferte, kontynuujac rozwijanie nowych produktéw oraz ktadac nacisk na rozwdj
kompetencji i umiejetnosci. Rozwdj wspoéipracy z Prokom Software S.A. (akcjonariuszem Spoétki) w dziedzinie
bezpieczernistwa informacji, pozwoli poszerzy¢ oferte produktowa oraz rynki zbytu.

60.4.2.7. RELACJE PARTNERSKIE Z DOSTAWCAMI USLUG I SPRZETU

Emitent poprzez posiadane ,,Uméw Partnerskich” z najlepszymi Swiatowymi dostawcami sprzetu i oprogramowania
ma zapewniony dostep do najnowszych technologii. Utrzymanie konkurencyjnej pozycji na rynku, bedzie w duzej
mierze zaleze¢ od wprowadzania do oferty nowych rozwigzan i ulepszania juz stosowanych.

6.4.3 STRATEGIA RYNKOWA EMITENTA I GRUPY KAPITALOWE] EMITENTA

Strategia selekcji rynkéw i produktéow jest jednym z elementéw opracowanej przez zarzad Emitenta strategii
rozwoju na lata 2004-2006 (pkt 6.6.1). Do segmentéw rynku, na ktérych begdzie koncentrowaé swojg dziatalnosé
Emitent i Grupa Kapitalowa naleza:

* Administracja ( w tym stuzby mundurowe) — podstawg dobrych prognoz rozwoju w tym segmencie jest
koniecznos¢ dalszego dostosowania kultury, systemu pracy i zasobéw informatycznych polskiej administracji
do standardéw Unii Europejskie;j,

e Telekomunikacja,

e Przemyst,

¢ Media i finanse,

e Stuzba zdrowia.

6.5 PRZEWIDYWANIA DOTYCZACE CZYNNIKOW WPEYWAJACYCH
NA PRZYSZYE WYNIKI EMITENTA I JEGO GRUPY KAPITALOWE]J
W PERSPEKTYWIE 12 MIESIECY

Kondycja sektora IT jest scisle zwigzana z sytuacjg gospodarczg kraju, szczeg6lnie ze zmianami produktu
krajowego brutto. Wielko$¢ popytu na ustugi informatyczne w sektorze prywatnym zalezy w duzej mierze
od sytuacji gospodarczej kraju. Obserwowane ostatnio w réznych branzach oznaki ozywienia gospodarczego
mogg skutkowaé wiekszymi zamdéwieniami na rozwigzania informatyczne. Wzrost gospodarczy powoduje wzrost
poziomu inwestycji, w tym takze w sprzet i oprogramowanie komputerowe. Te czynniki w oczywisty sposob
powodujg zmiang koniunktury na rynku sprzedazy towaréw i ustug oferowanych przez Spétke i Grupe Kapitatowa,
tak wigc w bezposredni sposéb maja wptyw na rozwdj i przyszte wyniki finansowe Spéiki.

Wsréd giéwnych czynnikéw zewnetrznych ksztaltujacych dziatalnos¢ Emitenta oraz jej wyniki wymieniane sg
zmiany zachodzace na polskim rynku teleinformatycznym, zmiany w polityce monetarnej NBP oraz polityce
fiskalnej rzadu, a takze makroekonomiczny rozwéj polskiej gospodarki.

Do gtéwnych czynnikéw wewnetrznych, ktére bedg mialy istotny wptyw na wyniki finansowe Emitenta, nalezg
wedlug Zarzadu Spétki sezonowos¢ branzy, realizacja porozumienia o wspotpracy Emitenta z Prokom Software
SA., zdolno$¢ do utrzymania i pozyskania wykwalifikowanych pracownikéw, wysoka jakos¢ oferowanych
produktéw i ustug potwierdzona odpowiednimi certyfikatami, poszerzanie istniejgcej oferty o nowe produkty
iustugi, wzrost przychodéw spétek zaleznych, zdolnos¢ do pozyskiwania zewnetrznych srodkéw finansowych
oraz mozliwosci pozyskiwania nowych kompetencji, produktéw i obszaréw dziatania.

Wsréd tych czynnikéw najbardziej kluczowym jest realizacja porozumienia o wspotpracy z Prokom Software SA,
ktory jest wiodacym integratorem na rynku polskich ustug IT. Przedmiotem porozumienia jest stworzenie w COMP
SA centrum kompetencji grupy Prokom w zakresie rozwoju systeméw i produkcji urzadzen kryptograficznych oraz
rozwigzan w zakresie bezpieczenstwa systeméw teleinformatycznych. Efektywna realizacja tego celu otworzy
przed Spé6tka nowe mozliwosci sprzedazy. Drugim, réwnie waznym czynnikiem wydaje si¢ zrealizowanie przez
Spétke celow emisji akcji serii H (poprzednia emisja), z ktérej srodki Spétka przeznacza w czgsci na akwizycje
innych podmiotéw o komplementarnym charakterze dziatalnosci oraz nowych technologii i produktéw, ktére majg
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uzupetni¢ oferte Spotki. Obecnie Spétka prowadzi zaawansowane rozmowy w sprawie tych akwizycji. ROwniez
czes¢ srodkéw z Emisji Akcji Serii I Spétka zamierza przeznaczy¢ na akwizycje.

6.6 STRATEGIA ROZWOJU I ZAMIERZENIA INWESTYCYJNE EMITENTA I JEGO
GRUPY KAPITALOWE]J NA NAJBLIZSZE LATA

6.6.1 STRATEGIA ROZWOJU

Aktualna strategia rozwoju COMP S.A. i Grupy Kapitatowej COMP obejmuje okres od 2004 do 2006 roku i jest
podzielona na trzy czg¢sci: Ogélne kierunki strategii, Strategia selekcji rynkéw i produktéw oraz Metody/Srodki
osiggniecia celéw strategicznych. Opracowujac strategi¢ rozwoju oparto si¢ na nastepujacych zatozeniach:

*  Wzrostowa tendencja rynku IT utrzyma si¢ w najblizszych latach;

*  Wzrost aktywnosci duzych firm migdzynarodowych zaowocuje wzrostem zapotrzebowania na wsparcie ze
strony niszowych przedsigbiorstw krajowych;

*  Worzrastaé bedzie znaczenie bezpieczeristwa zasoboéw systemoéw teleinformatycznych;

e Otworzg si¢ nowe rynki niszowe;

¢ Kompetencje, doswiadczenie i dalsze inwestycje w dziedzinie bezpieczenstwa pozwolg Emitentowi utrzymac
przewage konkurencyjna;

e Utrzymany begdzie wizerunek Emitenta jako solidnego i wiarygodnego partnera biznesowego.

Ogdlne kierunki strategii Emitenta i Grupy Kapitalowej Emitenta obejmujg wyszukiwanie nisz rynkowych
iinwestowanie w nie posiadanej wiedzy izasob6éw technicznych, zarzadzanie ryzykiem nowych rynkéw,
inwestowanie w nowatorskie rozwigzania informatyczne oraz bazowanie na bezpieczefistwie informatycznym.

Wyszukujac nisze rynkowe Spétka ocenia ryzyko potencjalnych inwestycji, kierujac si¢ procedurami zarzadzania
jakoscig. Wchodzac na nowe rynki, réwnowazy dlugoterminowe inwestycje mniej ryzykownymi inwestycjami
krétkoterminowymi. Dywersyfikuje réwniez ryzyko poprzez lokowanie swojej wiedzy i zasobéw w zupetnie
niezaleznych niszach rynkowych.

Dostarczanie nowatorskich rozwigzan informatycznych to jedna z gléwnych zalet Emitenta i spétek Grupy.
COMP jest nie tylko jedna z niewielu polskich firm produkujaca od podstaw w petnym cyklu technologicznym
zaawansowane wyroby elektroniczne, lecz réwniez nowatorem w zakresie tworzenia zlozonych systeméw
informacyjnych z komponentéw firm trzecich. Niezaprzeczalnym atutem Spétki w swietle rynkowych analiz
prognozujacych dynamiczny rozwdj sektora rynku IT w zakresie bezpieczeristwa systemOéw informatycznych jest
posiadane doswiadczenie i unikalne wtasne produkty w tym zakresie.

Strategia selekcji rynkéw i produktéw zaktada koncentrowanie si¢ na tych produktach i rynkach, ktére niosg
ze sobg potencjal rentownosci. Ocenia si¢, ze zwigkszony popyt na rozwigzania informatyczne w najblizszych
latach bedzie dotyczyl rynku administracji (w tym stuzb mundurowych), rynku telekomunikacyjnego, rynku
przemystowego, transportu i energetycznego, rynku finansowego, medycznego oraz mediow.

Opierajac si¢ na prognozach rynku, Emitent przewiduje dynamiczny rozwdj sektora administracji publicznej,
w tym stuzb mundurowych, ktéry zwigzany bedzie z dalszym wykorzystywaniem funduszy unijnych na
dostosowywanie polskiej administracji do standardéw europejskich. Posiadane referencje ze zrealizowanych
projektéw informatycznych dla administracji centralnej, pozwalaja przewidywaé wzrost przychodéw Emitenta ze
sprzedazy dla tego sektora.

Prognozy dynamicznego wzrostu przychodéw dotycza takze rynku telekomunikacyjnego, w zwigzku ze
spodziewanym wzrostem inwestycji podmiotéw tego sektora we wtasng infrastruktur¢ IT oraz rozwigzania
podnoszace niezawodnos¢ i bezpieczefistwo. Emitent moze zaproponowac dedykowane do potrzeb tych podmiotow
rozwigzania.

Emitent chce réwniez gligbiej wejsé w rynek przemystowy, dotychczas stabiej spenetrowany, mimo szerokiej
oferty dla matych i srednich przedsiebiorstw tego segmentu.

Strategia rozwoju zaktada takze zwigkszenie obecnosci Spéiki na rynkach finansowym i medialnym. Zwigkszone
zapotrzebowanie m.in. na systemy bezpieczenistwa informacji oraz rozwigzania dotyczace podpisu elektronicznego,
pozwala prognozowac wzrost liczy obstugiwanych przez Spétke klientéw tego sektora.
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Posiadane doswiadczenie w zakresie projektowania, dostarczania i wdrazania rozwigzai programowych dla
podmiotéw stuzby zdrowia, Spétka chce wykorzystaé do zaspokajania zapotrzebowania na ustugi informatyczne,
zwigkszonych w wyniku rozwoju lecznictwa prywatnego oraz dostosowywania lecznictwa pafstwowego
do dziatania w strukturach europejskich.

Do najwazniejszych Metod/Srodkéw osiagniecia celéw strategicznych Emitent zalicza rozwdj struktur sprzedazy,
budowe kompetencji, rozwdj produktéw wiasnych, wzrost potencjatu projektowego i logistycznego, rozbudowe
oferty Grupy Kapitalowej oraz budowg relacji partnerskich z dostawcami.

Rozwdj struktur sprzedazy oparty bedzie o tworzenie nowych zespotow handlowych, zadaniem ktérych bedzie
obstuga nowych niszowych rynkéw, jak iskomplikowanych projektéw informatycznych, realizowanych
u klientéw. Szczegdlny nacisk zostanie polozony na struktury sprzedazy zwigzane z bezpieczenstwem, systemami
sieciowymi oraz koordynujace sprzedaz catej Grupy Kapitalowe;.

W celu podnoszenia jakosci oferowanych produktéw i ustug, Emitent wdraza program majacy na celu zachowanie
irozwdj kluczowych kompetencji pracownikéw. Wsréd jego elementéw znajdujg si¢ program motywacyjny,
seminaria wewnetrzne czy polityka archiwizacji wiedzy.

Spoitka chee rozwijaé jeden ze swoich podstawowych atutéw, jakim jest tworzenie systemoéw bezpieczenstwa
w oparciu o wlasne produkty. Strategia rozwoju zaktada rozwijanie produktéw nowych oraz modyfikowanie
istniejacych. Szczegdlny nacisk potozony bedzie na rozwijanie produktéw zwigzanych z oprogramowaniem
do obstugiproceséw biznesowych, tworzeniasysteméw CRMi obiegudokumentéw, zarzgdzanianieruchomosciami,
rozliczei w stuzbie zdrowia oraz narzgdzi do tworzenia dedykowanych systeméw informacyjnych w oparciu
o technologie internetowe.

Spétka zamierza poszerzac ofert¢ Grupy o nowe rozwigzania, produkty i technologie, wyszukujac i wykorzystujac
pojawiajagce si¢ nisze rynkowe, szczegllnie w odniesieniu do systeméw bezpieczenistwa informacji. Strategia
zaktada réwniez zaciesnienie relacji z kluczowymi dostawami oraz partnerami biznesowymi Spéiki.

6.6.2 ZAMIERZENIA INWESTYCYJNE

W okresie najblizszych trzech lat program inwestycyjny Emitentai Grupy Kapitalowej bedzie zwigzany z rozwojem
posiadanych technologii oraz z pozyskaniem nowych.

Planowane inwestycje:

Planowane przez COMP S.A. inwestycje zwigzane sg ze zwigkszeniem aktywéw trwatych Spoétki.

* Zgodnie z celami emisyjnymi opisanymi w pkt 1.6.1 Rozdziatu I (Pozyskanie nowych technologii

i obszaréw dzialtania), Spotka przewiduje przeznaczy¢ na pozyskanie nowych technologii ok. 12 mln zl.

Kolejng grupa inwestycji, jakie zamierza zrealizowa¢ Emitent, sg inwestycje w badania i rozwdj. Jest to bardzo
wazna dziedzina inwestycji, ktéra znaczaco wspiera realizowanie szeregu elementéw strategicznego rozwoju
Spéiki. Do korica roku planowane wydatki na ten cel wyniosa ok. 4 min zi. Srodki na realizacje inwestycji
w badania i rozwdj bedg pochodzity z wpltywéw z emisji akcji, gdyz inwestycje te sg ujete jako jeden z celéw
emisyjnych opisanych w pkt 1.6.1 Rozdziatu I (Inwestycje w nowe projekty z dziedziny bezpieczeristwa).

W sytuacji nieuzyskania planowanych wptywoéw z emisji Akcji na realizacje planéw inwestycyjnych, Emitent
rozwazy kilka alternatywnych rozwigzan ich finansowania, tj. srodki wiasne, kredyty lub srodki z emisji obligacji.
Mozliwa tez bedzie zmiana kolejnosci realizowanych planowanych inwestycji.

6.6.3 PROGNOZA WYNIKOW FINANSOWYCH EMITENTA I GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA

17 grudnia 2004 roku Zarzad COMP S.A. oglosit prognoz¢ wynikéw finansowych Spétki oraz Grupy Kapitalowe;j
Spoiki na rok 2005. Prognozowane wyniki przedstawiono ponize;j.

Tabela 6.17. Prognoza wynikow finansowych COMP S.A. na rok 2005

min zi

Przychody netto 83
Zysk netto 7,7
Zrédto: Emitent
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Tabela 6.18 Prognoza wynikow finansowych Grupy Kapitatowej COMP

min zt

Przychody skonsolidowane netto 95

Zysk skonsolidowany netto 10
Zrédto: Emitent

Prognoze sporzadzono w oparciu o podpisane kontrakty do zrealizowania w 2005 roku, w oparciu o negocjacje,
ktdre dotyczg kontraktéw do zrealizowania w 2005 roku oraz w oparciu o dotychczasowe doswiadczenie Spotki
w prognozowaniu wynikéw rocznych. Prognoz¢ sporzadzono przy zalozeniu utrzymania dotychczasowych
warunkéw rynkowych i planowanego wzrostu PKB w roku 2005.

Spoétka bedzie monitorowala powyzsze prognozy miesi¢cznie, a wyniki analizy powyzszych wynikéw bedzie
zamieszczata w raportach kwartalnych w roku 2005.

W raporcie kwartalnym za pierwszy kwartal 2005 roku powyzsze prognozy zostaly podtrzymane.

104 COMP §.A.



